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UvoD

Saglasno ¢lanu 2. Zakona o Komisiji za vrijednosne papire, Komisija za vrijednosne papire
Federacije Bosne i Hercegovine (u daljem tekstu: Komisija) podnosi Parlamentu Federacije Bosne i
Hercegovine godisnji izvjeStaj o radu za prethodnu godinu, uz finansijski plan za narednu godinu.

1. Osnivanje, pravni poloZzaj, nadlezZnosti, ovlastenja i organizacija
Komisije

1.1. Osnivanje i pravni polozaj Komisije

Komisija je osnovana Zakonom o Komisiji za vrijednosne papire (,,Sluzbene novine Federacije
BiH“, br. 39/98, 36/99, 33/04, 92/13, 6/17), kao samostalna specijalizirana institucija Federacije Bosne
i Hercegovine (u daljem tekstu: Federacija BiH) sa svojstvom pravnog lica, radi obavljanja djelatnosti
regulatora trziSta, nadzora i zaStite investitora, transparentnosti i zakonitosti poslovanja uéesnika na
trZiStu vrijednosnih papira.

Prema Zakonu o Komisiji za vrijednosne papire, Komisija je profesionalno i nezavisno tijelo za
regulaciju i nadzor trZista vrijednosnih papira, koje se sastoji od predsjednika, zamjenika predsjednika
i tri ¢lana, koji se imenuju na mandat od pet godina.

1.2. NadleZnost Komisije

Trziste kapitala u Federaciji BiH, kao i ovlastenja i djelokrug rada Komisije i drugih institucija i
ucesnika na trZistu kapitala, regulisani su Zakonom o Komisiji za vrijednosne papire, Zakonom o trzistu
vrijednosnih papira (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 85/08, 109/12, 86/15, 25/17), Zakonom o
Registru vrijednosnih papira (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 39/98, 36/99, 33/04), Zakonom o
investicijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 85/08, 25/17), Zakonom o privrednim
drustvima (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 81/15), Zakonom o preuzimanju dionickih drustava
(,Sluzbene novine Federacije BiH“ br. 77/15) i Zakonom o dobrovoljnim penzijskim fondovima
(,SluZzbene novine Federacije BiH” br. 104/16).

Shodno navedenim zakonima, osnovna misija Komisije je regulacija uslova, nacina
funkcionisanja i poslovanja, licenciranje ovlastenih pravnih i fizickih lica i vrSenje nadzora nad
ucesnicima na trziStu kapitala: Registrom vrijednosnih papira u Federaciji BiH (u daljem tekst: Registar
vrijednosnih papira ili RVP), Sarajevskoj berzi-burzi vrijednosnih papira (u daljem tekstu: Sarajevska
berza ili SASE), brokerskim ku¢ama, brokerima/dilerima, investicijskim savjetnicima, drustvima za
upravljanje fondovima (u daljem tekstu: drustva za upravljanje ili DUF) i investicijskim fondovima (u
daljem tekstu: investicijski fondovi ili IF), bankama ovlastenim za obavljanje poslova depozitara i
skrbnika na trziStu vrijednosnih papira. Takoder, nadlezna je za vodenje registra emitenata
vrijednosnih papira, registra fondova, registra profesionalnih posrednika, odobravanje emisija
vrijednosnih papira, odobravanje ponuda za preuzimanje dionickih drusStava, odobravanje i nadziranje
provodenja korporativnih radnji u dioni¢kim drustvima, pra¢enje obaveze objavljivanja izvjestaja o
finansijskom poslovanju dionickih drustava, zastitu prava dionicara i dr.

1.3. Ovlastenja Komisije

U okviru svoje nadleznosti Komisija, u skladu sa Statutom i Poslovnikom o radu, razmatra i
donosi propise, odluke i druge pojedinacne akte na sjednici Komisije. Odluke Komisije u upravnim
postupcima su konacne, a protiv istih se moze pokrenuti upravni spor pred nadleznim sudom. Komisija
je takoder nadlezna je za izricanje zakonom utvrdenih mjera prema ovlastenim ucesnicima na trzistu
kapitala, oduzimanje ili obustavljanje na odredeno vrijeme dozvola ovlastenim ucesnicima pravnim i
fizickim licima, izdavanje prekrsajnih naloga ili podnosenje prekrsajnih prijava, podnosenje izvjestaja o
pocinjenom krivicnom djelu ili krivi¢nih prijava.



1.4. Imenovanje €lanova i sastav Komisije

Na osnovu Zakona o Komisiji za vrijednosne papire, Komisija je profesionalno i nezavisno tijelo,
koje se sastoji od predsjednika, zamjenika predsjednika i tri ¢lana, koji se imenuju na mandat od pet
godina. Prema navedenom Zakonu imenovanje ¢lanova Komisije vrsi Predsjednik uz saglasnost
dopredsjednika Federacije BiH, a njihovu odluku potvrduje Parlament Federacije BiH. Trenutno, zbog
odlaska jednog ¢lana u penziju i prelaska jednog ¢lana na drugo zaposlenje, Komisija ima zakonom
utvrden kvorum od predsjednika i dva ¢lana.

U novembru 2013. godine na prijedlog Vlade Federacije BiH, Parlament Federacije BiH usvojio
je Autenticno tumacenje c¢lana 5. Zakona o Komisiji za vrijednosne papire, ¢ime je omoguden
kontinuitet odlucivanja Komisije do konac¢nog imenovanja novih ¢lanova. Autenti¢no tumacenje
predstavlja integralni dio teksta Zakona i primjenjuje se od stupanja na snagu Zakona o Komisiji za
vrijednosne papire.

1.5. Organizacijska struktura

Unutrasnja organizacija i nacin rada uredeni su Statutom i Pravilnikom o unutrasnjoj
organizaciji i sistematizaciji radnih mjesta tako da se organizacijska struktura sastoji od sljedeéih
sektora: Sektora za praéenje emisije vrijednosnih papira, Sektora za regulaciju trZista kapitala, Sektora
za investicijske fondove i Sektora za nadzor, te Sekretarijata Komisije. lako su prema unutrasnjoj
organizaciji i sistematizaciji planirana 32 uposlenika, u Komisiji je zaposleno 16 uposlenika i tri ¢lana
Komisije, odnosno ukupno 19 uposlenih, od toga 17 sa visokom stru¢nom spremom i dva sa srednjom
stru¢nom spremom.

1.6. Finansiranje

U skladu sa ¢lanom 2. Zakona o Komisiji za vrijednosne papire, Komisija svake godine podnosi
Parlamentu Federacije BiH na potvrdu godisnji finansijski plan, zajedno sa godi$njim izvjeStajem o radu
za prethodnu godinu.

U skladu sa Zakonom o Komisiji za vrijednosne papire, Komisija se finansira iz sljededih izvora:
naknade i takse ostvarene iz djelatnosti Komisije i donacije stranih vladinih i nevladinih organizacija,
izuzev onih koje bi mogle dovesti u pitanje neovisnost Komisije.

Komisija je u 2017. godini radila na principu samofinansiranja, odnosno finansirala se iskljucivo
prihodima od naknada i taksi ostvarenih iz djelatnosti Komisije Sto je prema medunarodnim principima
za regulatore trziSta kapitala vazan uslov za neovisno i kompetentno funkcionisanje regulatora trzista
kapitala. Ovakav nacin finansiranja, bez finansiranja iz sredstava budzZeta, planiran je i u 2018. godini.

Na bazi realne procjene obima poslova i zadataka koji proizilaze iz zakona i dostignutog nivoa
razvoja trZista kapitala, u 2018. godini se planira poveéanje ukupnih prihoda 7% u odnosu na
predvideno planom za 2017. godinu. Ukupan prihod u 2018. godini je predviden u iznosu od 1.965.256
KM, Sto predstavlja povecdanje ukupnih prihoda (192.450 KM) u odnosu na plan za 2017. godinu,
odnosno smanjenje ukupnih prihoda (-125.233 KM) u odnosu na ostvareno u 2017. godini zbog toga
Sto su u 2017. godini ostvareni odredeni prihodi koji su rezultat nekoliko jednokratnih aktivnosti koje
su generirale rast prihoda u prethodnoj godini, medutim iste se ne oc¢ekuju u 2018. godini, odnosno ne
ocekuju u istom obimu, te se ne mogu ukljuciti u plan prihoda.

U strukturi ukupnog prihoda najvedi dio prihoda se planira i dalje ostvariti od nadzora nad
radom drustava za upravljanje fondovima i investicijskih fondova, Registra vrijednosnih papira,
Sarajevske berze, profesionalnih posrednika, te po osnovu nadzora nad provodenjem korporativnih
radnji u dionic¢kim drustvima.

Ukupni rashodi za 2018. godinu planirani su u iznosu 1.965.256 KM. Uslijed ocekivanog
povecanja obima aktivnosti predvideno je povecdanje rashoda u odnosu na ostvareno u 2017. godinu.
Obzirom da Zakon o Komisiji za vrijednosne papire propisuje reizbor ¢lanova Komisije, koji se ocekuje
u 2018. godini, planirani su i izdaci za ove namjene kako je propisano.



Rashodi za ovu namjenu su bili planirani i u prethodnoj godini, ali kako reizbor nije izvrSen ovi
rashodi su preneseni u plan za narednu godinu. Na poveéanje rashoda takoder uti¢e planirana nabavka
informacijske opreme koja iznosi 75.000 KM, u skladu sa Planom nabavki za 2018. godinu (oprema -
15.000 KM i softver - 60.000 KM/nabavka sistema za upravljanje dokumentima i procesima i
integrisano rjeSenje za registar emitenata, fondova, drustava za upravljanje fondovima i profesionalnih
posrednika).

RAD KOMISIJE U 2017. GODINI
1. Sjednice Komisije

Komisija je u periodu od 2004. do 2017. godine odrZala ukupno 547 sjednica. Samo u 2017.
godini odrZano je 39 sjednica, na kojima je razmatrano 859 ta¢aka dnevnog reda ili prosjec¢no 22 tacke
po jednoj sjednici. Na dnevnim redovima sjednica Komisije najvedi broj pitanja odnosi se na regulaciju
i nadzor trzista i rjeSavanje zahtjeva pravnih i fizickih lica u upravnom postupku, razmatranje izvjestaja,
informacija i analiza stanja na trziStu kapitala, razmatranje prijedloga mjera za poboljSanje stanja ili
sankcioniranje pravnih i fizickih lica kao ovlastenih u€esnika na trZistu kapitala. Sjednice se, u pravilu,
odrzavaju jednom sedmicno.

Radi informisanja investitora i javnosti zapisnici, odluke i zakljucci sa sjednica Komisije redovno
se objavljuju na internetskoj stranici Komisije. AZzurno se postupa u primjeni Zakona o slobodi pristupa
informacijama, tako da se redovno tromjesecno izvjeStava Parlament Federacije BiH i ombudsmen/
ombudsman o postupanju po ovom Zakonu. U prosloj godini rijeSeno je u zakonskom roku svih 33
zahtjeva pravnih i fizickih lica za pristup informacijama kojima raspolaze Komisija. U svrhu
transparentnosti trziSta, podaci o aktivnostima na trZistu objavljuju se na internetskim stranicama
Komisije, Registra vrijednosnih papira i Sarajevske berze.

U postupcima po zahtjevima pravnih i fizickih lica ili po sluzbenoj duznosti Komisija je u 2017.
godini u upravnom postupku imala u rjeSavanju 439 zahtjeva, od toga je rijeSeno 403 ili 91,8%, te je i
ove godine, kao i svih prethodnih, postignut visok procent rijeSenih predmeta. RjeSavanje zahtjeva u
upravnom postupku iz nadleznosti Komisije u najve¢oj mjeri odnosi se na predmete upisa promjena
osnovnog kapitala ili nadzornog odbora emitenata (dionickih druStava) u Registru emitenata
vrijednosnih papira kod Komisije (197), izdavanje dozvola pravnim i fizickim licima za brokerske
poslove, saglasnosti na opste akte Sarajevske berze, Registra vrijednosnih papira i drugih ovlastenih
ucesnika i postupke preuzimanja dionickih drustava (141), rjeSavanje zahtjeva drustava za upravljanje
i investicijskih fondova (100). Redovno su na sjednicama razmatrani nacrti propisa, analizirano stanje i
problemi na trZistu, te druga pitanja iz djelokruga rada Komisije.

2. Registri i evidencije Komisije

U Komisiji se vode posebni registri i to: registar emitenata vrijednosnih papira (u daljem tekstu:
registar emitenata) u koji se upisuju dionicka drustva, banke, osiguravajuca drustva i druga pravna lica
kao emitenti vrijednosnih papira, te registar fondova u koji se upisuju drustva za upravljanje i
investicijski fondovi. Registar emitenata i registar fondova i sve promjene u njima vode se u
elektronskom obliku u skladu sa Pravilnikom o nacinu upisa i vodenja registra emitenata vrijednosnih
papira, odnosno Pravilnikom o sadrZaju i nac¢inu vodenja registra fondova. Pored toga, vodi se registar
profesionalnih posrednika u koji se upisu podaci o profesionalnim posrednicima, izdatim dozvolama
pravnim licima koja imaju dozvole za obavljanje poslova posredovanja na trzistu vrijednosnih papira -
brokerske kuée, poslova depozitara i skrbnika i poslova agenta emisije, kao i izdatim dozvolama za
fizicka lica za obavljanje poslova brokera/dilera i investicijskog savjetnika.



2.1. Izvjestavanje i objavljivanje informacija od strane emitenata vrijednosnih
papira

Za dionicare i investitore koji u¢estvuju u upravljanju u dioni¢kim drustvimaili posluju sa njima,
informacije su neophodan element kako bi bili u stanju da procijene njihovu poziciju i reaguju na
promjene koje su za njih relevantne. Istovremeno, transparentnost u objavljivanju finansijskih
izvjestaja i informacija bitnih za poslovanje drustava preduslov je za dobro korporativno upravljanje.
Pravovremeno i potpuno objavljivanje informacija obezbjeduje pristup informacijama svim
zainteresiranim licima, bez obzira na svrhu u koju ée dobijene informacije biti koristene, putem
transparentne procedure koja garantuje da se informacije lako pronalaze i dobijaju.

U skladu sa Zakonom o trziStu vrijednosnih papira, Komisija je donijela Pravilnik o objavljivanju
informacija i izvjeStavanju na trZistu vrijednosnih papira, kojim je propisano da otvorena dionicka
drustva Cijim se dionicama trguje na berzi godisnje i polugodiSnje izvjestaje o poslovanju objavljuju na
internetskoj stranici berze, a Komisiji su duzni dostaviti potvrdu o tome. Ostala dionicka drustva mogu
objavljivati izvjeStaje na internetskoj stranici berze ili u dnevnim novinama.

IzvjeStaji za 2017. godinu dostavljeni su na propisanim obrascima u elektronskoj formi i
objavljeni na internetskoj stranici Komisije za ovlastene ucesnike, banke, brokerske kuée i drustva za
upravljanje i investicione fondove.

Pravilnik propisuje i obavezu dostavljanja kvartalnih izvjestaja drustava koja su uvrstena na
kotaciju na Sarajevskoj berzi. Obrasci za elektronsko izvjestavanje uskladeni su sa racunovodstvenim
standardima i objavljeni na internetskoj stranici Komisije. Na osnovu informacija o postupanju
emitenata u vezi izvrSavanja obaveze izvjeStavanja i objavljivanja informacija o poslovanju dionickih
drustava vidljiv je pomak iz godine u godinu, mada jo$ uvijek ima potrebe za preduzimanje mjera i
aktivnosti prema jednom broju dionickih drustava koja ne izvrSavaju svoje obaveze. Komisija ¢e kroz
mjere iz svoje nadleZnosti nastojati unaprijediti primjenu medunarodnih racunovodstvenih standarda
i standarda finansijskog izvjeStavanja na nasem trzistu.

2.2. Registar emitenata, upisi, brisanja, kapital i statusne promjene
2.2.1. Registar emitenata

U Komisiji se vodi registar emitenata u koji se upisuju dioni¢ka drustva, banke, osiguravajuca
drustva i druga pravna lica kao emitenti vrijednosnih papira.

U registar emitenata kod Komisije, sa koncem 2017. godine upisano je 598 emitenata, i to 557
privrednih drustava, 37 banaka i osiguravajuéih drustava, jedan kanton i tri opéine. Pored toga, u
posebnom registru u okviru registra emitenata kod Komisije vodi se i 11 zatvorenih investicijskih
fondova.

Ukupan broj emitenata sa upisanim osnovnim kapitalom:

Privredna druétva 557 | 9314 8.951.109.374,13 85,92
Banke i osiguravajuca drustva 37 6,19 1.467.421.578,10 14,08
Kantoni i Opéine 4 0,67 0 0,00
Ukupno 608 100,00 10.445.866.467,14 100,00

Tabela 1. Ukupan broj emitenata sa upisanim osnovnim kapitalom




2.2.2. Smanjenje kapitala

U izvjeStajnom periodu emitenti su u sedam navrata podnosili zahtjeve za odobrenje
smanjenja osnovnog kapitala od ¢ega je pet zahtjeva pozitivno rijeSeno (Dioni¢ko drustvo , CESTE“
Mostar - osnovni kapital smanjen za 493.104,15 KM; Otvoreno dionicko drustvo Trgovina "BORAC"
Travnik - 7.477.090,00 KM; Dionicarsko drustvo “Prevoz radnika Kreka” Tuzla - 1.792.344,10 KM;
Dioni¢ko drustvo ,,ANGROPREDUZECE“ Cazin - 5.437.348,56 KM, Triglav Osiguranje dioni¢arsko
drustvo - 2.360.608,00 KM), a dva su odbijena ("Mapex" dionicko drustvo za proizvodnju, promet i
ugostiteljstvo Maglaj; UNIS KOMERC dionic¢ko drustvo). Od sedam zahtjeva za smanjenje osnovnog
kapitala, jedan se odnosi na smanjenje osnovnog kapitala radi povlacenja vlastitih dionica (Triglav
Osiguranje dionic¢arsko drustvo), a Sest zahtjeva je podneseno radi pokri¢a gubitka. Ukupan iznos
smanjenja osnovnog kapitala po osnovu pokri¢a gubitka i povla¢enja vlastitih dionica prikazan je u
narednoj tabeli:

Emitenti Smanjenje osnovnog kapitala u KM
Privredna drustva (d.d.) 15.199.886,81
Banke i osiguravajuca drustva 2.360.608,00
Ukupno 17.560.494,81

Tabela 2. Smanjenje osnovnog kapitala

2.2.3. Brisanje iz registra emitenata

U 2017. godini po sluzbenoj duznosti ili po prijavi drustava izvrSeno je brisanje 12 emitenata iz
registra emitenata kod Komisije (Dionicko drustvo ,DUHAN-ZENICA” Zenica (910.870 KM);
,SARAJEVOSTAN” Dioni¢ko drustvo Sarajevo (6.040.900 KM); ,MS & WOOD* dionicko drustvo za
proizvodnju namjeStaja i trgovinu — Sarajevo (14.804.070 KM); Institut za zastitu, ekologiju i
obrazovanje d.d. Tuzla (1.063.680 KM); Promet — mehanika d.d. Orasje (772.500 KM); DD Files Sanski
Most (793.700 KM); Preduzece prehrambene industrije ,Gradska pekara Konjic” d.d. Konjic (408.969
KM); Hepok d.d. Mostar (25.690.186,80 KM); Univerzalpromet d.d. Tuzla (8.242.436,84 KM); UPI
Poslovni sistem d.d. Sarajevo (4.007.582,34 KM); Univerzalpromet d.d. Tuzla (8.242.436,84 KM),
Promet d.d. (618.272 KM). Vecina ovih drustava su brisana uslijed promjene oblika i kao takva su i dalje
upisana u sudski registar samo u drugom organizacionom obliku, dok su pojedina drustva brisana iz
registra emitenata uslijed njihovog brisanja iz sudskog registra, a nakon zakljucenja stecajnog
postupka. Predmetna brisanja rezultirala su brisanjem osnovnog kapitala privrednih drustava iz
registra emitenata u iznosu od 71.595.603,82 KM.

2.2.4. Smanjenje kapitala po svim osnovama

Po svim naprijed navedenim osnovama, u 2017. godini u registru emitenata kod Komisije
izvrSeno je smanjenje - brisanje osnovnog kapitala u ukupnom iznosu od 89.156.098,63 KM.

Emitenti Smanjenje — brisanje osnovnog kapitala, po svim

osnovama u KM

Privredna drustva (d.d.) 86.795.490,63
Banke i osiguravajuca drustva 2.360.608,00
Ukupno 89.156.098,63

Tabela 3. Smanjenje osnovnog kapitala po svim osnovama




2.2.5. Pripajanje drustava

Emitentu BOSNA-SUNCE OSIGURANJE d.d. SARAJEVO pripojen je emitent ,ZOVKO
OSIGURANJE“ d.d. Zep&e - dioni¢ko drustvo za osiguranje imovine i osoba. Ovim pripajanjem nije doslo
do povedanja osnovnog kapitala ishodnog drustva.

2.2.6. Podjela drustva

U 2017.godini odobrena je jedna podjela dioni¢kog drustva Sto je za rezultat imalo upis dva
nova drustva (drustava slijednika) u registar emitenata kod Komisije. Emitent ,,MS & WOOD*" dionicko
drustvo za proizvodnju namjestaja i trgovinu — Sarajevo je podijeljen na dva nova drustva:

- ,MS & WOOD” dionicarsko drustvo za proizvodnju namjestaja i trgovinu, Fojnica i

,NEKRETNINE MILJACKA" dioni¢arsko drustvo za poslovanje nekretninama, Sarajevo.

2.2.7. Promjena oblika iz dionickog drustva u drustvo sa ogranicenom
odgovornoscu

U 2017. godini u Komisiji je zaprimljeno deset zahtjeva za promjenu oblika drustava iz
dionic¢kog drustva u drustvo sa ograni¢enom odgovornoséu. Od ukupno zaprimljenih zahtjeva, devet
je pozitivno rijeSeno (HEPOK d.d Mostar; UPI POSLOVNI SISTEM Dionic¢ko drustvo za usluge i trgovinu
Sarajevo; UNIVERZALPROMET Dionicko drustvo Tuzla; SARAJEVOSTAN Dionicko drustvo Sarajevo; PPI
Gradska pekara d.d. Konjic; Unipromet d.d. Sarajevo, dva zahtjeva; Promet d.d. Sarajevo; Usora
Industrija gradevinskog materijala d.d. Jelah), a jedan zahtjev je odbijen (PPl Gradska pekara d.d.
Konjic).

2.2.8. Upis uregistar emitenata

U 2017. godini u registar emitenata kod Komisije su, kao rezultat ve¢ navedene podjele
emitenta ,MS & WOOD” dionicko drustvo za proizvodnju namjestaja i trgovinu — Sarajevo, upisana dva
nova dionicka drustva sa ukupnim osnovnim kapitalom od 14.804.070,00 KM kako slijedi:

- ,MS & WOOD” dionicarsko drustvo za proizvodnju namjestaja i trgovinu, Fojnica (upisani
osnovni kapital - 5.669.325,00 KM)

- ,NEKRETNINE MILJACKA” dionicarsko drustvo za poslovanje nekretninama, Sarajevo (upisani
osnovni kapital - 9.134.745,00 KM)

2.2.9. Povecanje osnovnog kapitala

U 2017. godini zaprimljeno je devet zahtjeva za povecanje osnovnog kapitala po razlicitim
osnovama i svi zahtjevi su pozitivno rijeseni.

Pet povedanja osnovnog kapitala je izvrSeno po osnovi prethodno odobrene emisije dionica
putem zatvorene prodaje, kada su u pitanju sljede¢i emitenti: DIONICKO DRUSTVO "MilkoS"
SARAJEVSKA MLIEKARA (10.157.904,00 KM), Dionicko drustvo za unutrasnju i vanjsku trgovinu
"OPRESA" Sarajevo (11.430.000,00 KM), CENTRAL OSIGURANIJE dionicko drustvo (800.000,00 KM),
ProCredit Bank d.d. Sarajevo (3.911.660,00 KM), Bosnalijek d.d. Sarajevo (10.000.000,00 KM)

Jedno povecanje osnovnog kapitala je odobreno nakon uspjesno okoncane emisije dionica
javnom ponudom za emitenta VAKUFSKA BANKA DD Sarajevo (6.000.000,00 KM).

U 2017. godini je odobreno i poveéanje kapitala iz vlastitih sredstava za tri emitenta (Privredno
drustvo ,lgman“ d.d. Konjic — osnovni kapital povec¢an za 13.314.838,00 KM; UNIS ,GINEX“ d.d. za
proizvodnju i promet hemikalija, pripalnih i inicirajucih sredstava Gorazde - 5.265.018,00 KM; HERING
d.d. za projektiranje i graditeljstvo Siroki Brijeg - 941.163,72 KM)



Pregled povecéanja osnovnog kapitala:

Emitenti Ukupno

Zatvorena emisija (KM) 31.587.904,00 4.711.660,00 36.299.564,00
Javna emisija (KM) 0,00 6.000.000,00 6.000.000,00
Povecanje iz vlastitih sredstava 19.521.019,72 0,00 19.521.019,72
Ukupno 51.108.923,72 10.711.660,00 61.820.583,72

Tabela 4. Povecanje osnovnog kapitala

Shodno svemu navedenom, po osnovi emisije novih dionica ili poveéanja kapitala iz vlastitih
sredstava, u 2017. godini ukupno povecanje kapitala u registru emitenata kod Komisije iznosi
61.820.583,72 KM. U odnosu na prethodnu godinu kada je ukupno poveéanje kapitala iznosilo
175.728.971,52 KM, proizlazi da je 2017. godini emitovano 113.908.387,80 KM manje vrijednosnih
papira nego u 2016. godini.

Povecéanje osnovnog kapitala po sektorima:

Emitenti Povecanje osnovnog kapitala,

po svim osnovama u KM
Privredna drustva (d.d.) 51.108.923,72
Banke i osiguravajuca drustva 10.711.660,00
Ukupno 61.820.583,72

Tabela 5. Povecanje osnovnog kapitala po sektorima

U 2017. godini odobrene su tri emisije obveznica Kantonu Sarajevo. Kroz ove tri emisije,
emitovano je ukupno 18.806 obveznica nominalne vrijednosti 1.000,00 KM. U 2017. godini Komisiji
nije podnesen ni jedan zahtjev za konverziju ili spajanje dionica, niti je bilo obustava postupaka po bilo
kojoj osnovi.

2.2.10. Promjena podataka u registru emitenata - upis promjena ¢lana/ova
nadzornog odbora

U izvjeStajnom periodu, kada su u pitanju upisi promjene podataka u registar emitenata kod Komisije,
a koji se odnose na promjene ¢lana/¢lanova nadzornog odbora, rijeSeno je 118 zahtjeva, od kojih je u
10 slucajeva zahtjev odbijen, a jedan odbacen.

2.2.11. Druge promjene podataka u registru emitenata - upis promjena uprave,
firme, adrese

Promjene podataka u registru emitenata vrSene su u po osnovi drugih prijava emitenata, a po
kojima Komisija ne vodi upravni postupak. S tim u vezi u izvjeStajnom periodu izvrSene su 74 takve
promjene.

2.2.12. Upis vlastitih dionica

U 2017. godini u registar emitenata prijavljeno je sedam sticanja vlastitih dionica, te su izvrseni
odgovarajudi upisi promjene podataka u registar emitenata.
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2.2.13. Upis u registar fondova

U izvjeStajnom periodu u registru fondova izvrsene su ukupno 24 promjene, od toga sedam
promjena se odnosi na promjene ¢lanova uprave Drustva za upravljanje i investicijskim fondovima, po
jedna na promjene u povecanju osnovnog kapitala, upis podruznice i promjenu adrese drustva za
upravljanje i investicijskih fondova, 11 na promjene ¢lanova nadzornog odbora Drustva za upravljanje
i Investicijskih fondova, dvije na smanjenje osnovnog kapitala Drustva za upravljanje, te jedna
promjena se odnosi na promjenu upravljaca Zatvorenim investicijskim fondom.

3. Preuzimanje dionickih drustava

Preuzimanje dionickih drustava provodi se u skladu sa Zakonom o preuzimanju dionickih
drustava (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 77/15) koji je stupio na snagu u drugoj polovini 2015.
godine. U 2017. godini je predmetom preuzimanja bilo 31 druStvo od ¢ega 18 otvorenih dionickih
drustava i 13 zatvorenih dionickih drustava. U odnosu na prethodnu godinu, broj preuzimanja je veci
za 10 (deset). Medu preuzimanim drustvima bila je i jedna banka i to Intesa Sanpaolo Banka d.d. Bosna
i Hercegovina, te tri osiguravajuca drustva: Uniga osiguranje d.d. Sarajevo, DD za osiguranje VGT d.d.
Visoko i Triglav osiguranje d.d. Sarajevo.

Pregled postupaka preuzimanja sa podacima o licima u zajedni¢kom djelovanju, u 2017. godini:

Drustvo Ponudac Lica u zajednickom Prije Poslije
djelovanjuiiznos v.p. prije  preuzim.% preuzim. %
ponude -%

Tvornica carapa KLJUC =T EXrA oo - 57,7635 57,7635
d.d. Sarajevo Pazara
Unipromet d.d. Dukat d.o.o. Mlin i Muhamed Pilav 14,999%; 98,4986 98,4986
Sarajevo pekare Jelah-Tesanj Sanja Pilav, 10,1851% (ukupno)

73,3136 %
Hepok d.d. Mostar Zeraa Agriculture - 95,4295 95,5866
Il Ponuda Investment" d.o.o.

Sarajevo

Promet d.d. Sarjevo Hyundai-auto BH - 95,9034 95,90340
Unevit d.d. Konijic Bingo d.o.o. Tuzla - 55,0206 73,7899

Usora d.d. Jelah D.o.o. Tocak Jelah- Pilav Sanja, 31,3350%; 95,1379 95,1379
Tesanj 53,5436% Pilav Muhamed, 10,2593% (ukupno)

Sumaprojekt d.d Dijamant d.o.o. - 73,4620 73,4867
Sarajevo Sarajevo

Fuad Dzafi¢, Sarajevo - 40,4898 75,7816

Unipromet d.d. - 95,4300 95,7943
Sarajevo Sarajevo

Amko komerc d.0.0. - 96,9557 96,9657
Sarajevo Sarajevo

FDS d.d. Sarajevo - 95,3378 95,5615
Tuzla
UPI Poslovni sistemi FDS d.d. Sarajevo - 95,1717 95,1725

BV ECIERIE N B Triglav Int., Holdinska - 87,5824 87,5824
Sarajevo druzba, d.d. Ljubljana obi¢nih obi¢nih
90,9320 90,9320

prioritetnih prioritetnih

Prevent FAD d.d Prevent BH d.o.o. - 95,7929 96,5832

v .

Jelah-Tesanj Sarajevo

11




UNIQA Osiguranje UNIQA Internationale = 99,8798 100
d.d. Sarajevo Beteiligungs-

Verwaltungs GmbH,

Wien, Austria

Grazer Wechselseitige - 87,6074 99,9968
d.d. Visoko Graz, Austria

VF Komerc d.o.0. - 99,2255 99,25504
d.d. Lukavac Sarajevo

Atilla Mehmet Attila - 4,9845 10,6212
Sarajevo

Okovié Halil - 95,8542 95,8542
Gorazde

Intersped d.d. Halim Zuki¢ Visoko - 95,9630 96,9206
Sarajevo 76,1611%

Remis d.o.o. Visoko

19,8019%
Intesa Sanpaolo Privredna banka d.d. - 94,9486 98,1452
Banka d.d. Bosna i Zagreb Obic¢nih
Hercegovina 35,00

prioritetnih

Lukas TP Naki¢ d.o.o. - 99,3683 99,3683
Siroki Brijeg Siroki Brijeg
Cavki¢ Irfanu iz Bihaca - 79,5590 79,5590
Opresa d.d. Sarajevo British American - 97,4459 97,4459
RK Invest d.0.0. - 51,0220 82,5886
Sarajevo Sarajevo
Mujan Finance d.0.0 - 81,9865 81,9865
Velika Kladusa Sarajevo
Medikomerc d.d. BLBH-Invest GmbH - 39,7260 69,7832
BNT-TECH d.0.0. - 75,7816 97,9980
Sarajevo

Soko zrakoplovstvo Promark d.o.o. Mostar  Ditriks d.o.o. Mostar 96,0672 96,0672
d.d. Mostar Zec d.o.0. Medugorje (ukupno)
Ci¢ak d.o.0. Medugorije

e E g ECETEIAeRN  Atilla Mehmet Attila - 0 u 2018
SIPOREX d.d. Tuzla Xella BH d.o.o0. Tuzla - 95,4640 u 2018

TUZLA-REMONT d.d. BINGO d.o.0. export- - 70,3846 u 2018
Tuzla import Tuzla

Tabela 6. Pregled postupaka preuzimanja sa podacima o licima u zajednickom djelovanju u 2017. godini

Pregled rezultata preuzimanih drustava u 2017. godini:

Drustvo koje je preuzimano Rezultati preuzimanja

Naziv drustva Temeljni Nom vrij.  Cijena KM  Br. Kol. Vrijednost KM
kapital /KM dionice prijenosa

Tvornica ¢arapa L KLUC” 4.023.737,50 12,50 1,10 0 0 0
d.d. Sarajevo

Unipromet d.d. Sarajevo 5.811.807,00 17,00 3,00 0 0 0

Hepok“ d.d. Mostar | 25.690.186,80 10,80 2,60 19 3.738 9.718,80
Ponuda
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Sumaprojekt d.d. Sarajevo 7.317.105,60 11,20 6,42 1 161 1.033,62
Promet d.d. Sarajevo 618.272,00 16,00 18,00 0 0 0
Unevit d.d. Konjic 4.540.850,00 12,50 2,60 12 68.163 177.223,80
Usora d.d. Jelah 1.001.820,00 10,00 6,30 0 0 0
Step d.d. Sarajevo 2.460.062,50 12,50 7,14 80 69.456 495.915,84
MS & WOOD d.d. Sarajevo 14.804.070,00 92,50 11,10 8 583 6.471,30
TD Marketi d.d. Sarajevo 7.647.570,00 10,00 6,50 7 77 500,50
Univerzalpromet d.d. Tuzla 8.242.436,84 62,06 39,00 2 297 11.583,00
UPI Poslovni sistemi d.d. 4.007.582,34 10,97 5,00 1 3 15,00
Sarajevo

Triglav osiguranje d.d. 23.606.648,00 568,00 1.105,50 0 0 0

Sarajevo
»PREVENT FAD“ d.d. Jelah 3.937.512,90 12,30 11,08 17 2530 28.032,00

UNIQA Osiguranje dd 8.001.470,00 437,00 1.249,00 4 22 27.478
Sarajevo

DD za osiguranje VGT 7.095.270,00 230,00 659,66 15 3822 2.521.220,52
Visoko

VF Komerc-Progres d.d. 15.137.499,00 13,00 1,00 3 343 343,00
Lukavac

Energoinvest DVI d.d. 2.983.645,60 10,40 0,10 2 16.171 1.617,10
Sarajevo

Gorazdeputevi d.d. 2.195000,00 100,00 15,00 0 0 0
Gorazde

Intersped d.d. Sarajevo 16.451.791,00 73,00 41,38 27 2158 89.298,04
Intesa Sanpaolo Banka d.d. 44.782.000,00 100,00 380,00 82 14.334 5.446.920,00
Bosna i Hercegovina

Leda d.d. Siroki Brijeg 2.865.230,00 10,00 10,00 0 0 0
ADUNA d.d. Biha¢ 17.388.900,00 90,00 1,00 1 2.675 2.675,00
Opresa d.d. Sarajevo 12.231.490,00 10,00 15,42 0 0 0
Pivara d.d. Tuzla 14.633.929,20 10,45 5,00 14 442.051 2.210.255,00
Grupex d.d. Velika Kladusa 8.700.093,60 96,80 0,51 0 0 0
Medikomerc d.d. Sarajevo 1.775.883,20 11,20 1,00 3 47.659 47.659,00
Step d.d. Sarajevo (ll) 2.460.062,50 12,50 7,20 1 43.723 314,805,60
Soko zrakoplovstvo d.d. 33.677.483,00 13,40 0,10 0 0 0
Mostar

Tapetar d.d. Sarajevo 157.003,00 11,00 11,00 - - Nastavak -2018
SIPOREX d.d. Tuzla 12.971.181,30 98,45 30,00 - - Nastavak -2018
TUZLA-REMONT d.d. Tuzla 4.960.047,50 8,50 1,20 - - Nastavak -2018

299 717.966 11.077.959,52
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Ukupna vrijednost po ponudama u 2017. godini iznosila je 11.077.959,52 KM, $to ¢ini 25,7%
isplacenog novcanog iznosa u prethodnoj 2016. godini. Broj prijenosa po ponudama u 2017. godini je
takoder maniji, te €ini 26 % broja prijenosa u 2016. godini. Koli¢ina prenesenih dionica po ponudama u
2017. godini ¢ini cca 80% koli¢ine u 2016. godini.

Iz prethodne tabele je vidljivo da se radi o ve¢em broju ponuda sa cijenama koje su ispod
nominalnog iznosa dionice. Najnize cijene su ponudene kod preuzimanja drustva Energoinvest - DVI
d.d. Sarajevo i Soko Zrakoplovstvo d.d. Mostar. S druge strane, imamo nekoliko drustava - i to
osiguravajucih drustva (UNIQA Osiguranje d.d. Sarajevo, Triglav osiguranje d.d. Sarajevo i DD za
osiguranje VGT Visoko) - kod kojih je cijena znatno ve¢a od nominalnog iznosa dionice. Osiguravaju¢im
drustvima treba dodati i banku (Intesa Sanpaolo banka) sa cijenom znatno ve¢om od nominalnog
iznosa dionice. Po cijeni koja neznatno premasuje nominalni iznos dionice preuzimana su drustva
Opresa d.d. Sarajevo i Promet d.d. Sarajevo. Kod deset drustava koja se preuzimana nije bilo dionicara
za prihvat ponuda.

Razlog poveéanog broja ponuda u odnosu na prethodnu godinu je ¢injenica da se radi o
ponudacima Ciji je cilj primjena instituta prijenosa dionica manjinskih dioni¢ara po Zakonu o
preuzimanju dionickih drustava. lako je Zakon stupio na snagu u 2015. godini, pa se primjenjivao i u
2016. godini, tek u 2017. godini dolazi do izraZaja primjena instituta prava prijenosa dionica manjinskih
dionicara. Primjena ovoga instituta je dovela do objavljivanja ponuda, veé¢inom od strane lica koja od
ranije drze vedinski paket u drustvu i kontroliSu drustvo, a koja ne podlijeZu obavezi preuzimanja
odnosno objavljivanja ponude. Buduci da su pomenuta drustva ranije preuzeta, nepostojanje interesa
za trgovanjem dionicama preuzetih drustava omoguéava vecinskom vlasniku formiranje Zeljene cijene

u dobrovoljnoj ponudi po kojoj ocekuje i istiskivanje dionicara.

U 2017. godini su svi podnosioci zahtjeva za odobravanje ponude iskazali namjeru koristenja
prava prijenosa dionica manjinskih dionicara. U iskaznoj namjeri nisu svi preuzimaci bili uspjesni. Devet
je drustava koja u toj namjeri nisu uspjela. Jedno od drustava, UNIQA Internationale Beteiligungs-
Verwaltungs GmbH, Wien, Austria je putem ponude doslo do iznosa od 100% dionica (UNIQA
Osiguranje d.d. Sarajevo).

Drustva u kojima je izvrSeno istiskivanje dionicara:

Naziv drustva Ponudac Broj istisnutih ~ Kolicina Iznos KM
dionicara dionica - zaisplatu

prenesena na
ponudace

Autoprevoz bus d.d. Mostar Sejari Holding GMBH 12,50 8.065 40.325,00

Unipromet d.d. Sarajevo Dukat” d.o.o. Mlin i 17,00 5.133 15.399,00
pekare Jelah-Tesanj

Hepok d.d. Mostar Zeraa Agriculture 10,80 104.982 272.955,80

Il Ponuda Investment d.o.o.

Promet d.d. Sarjevo Hyundai-auto BH 11,20 1.583 28.494,00

Usora d.d. Jelah D.o.o. ,Tocak Jelah, 16,00 4.871 30.687,30
Pilav Sanja

MS & WOOD d.d. Sarajevo Unipromet dd 12,50 6.731 74.714,10
Sarajevo

TD Marketi d.d. Sarajevo Amko komerc doo 10,00 23.205 150.832,50
Sarajevo

Univerzalpromet d.d. Tuzla FDS dd Sarajevo 12,50 5.895 229.905,00

UPI Poslovni sistemi d.d. FDS dd Sarajevo 92,50 17.636 88.180,00

Sarajevo
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PREVENT FAD d.d. Jelah-
Tesanj

DD za osiguranje VGT Visoko
VF Komerc-Progres d.d.
Lukavac

Gorazdeputevi d.d. Gorazde

Intersped d.d. Sarajevo

Intesa Sanpaolo Banka d.d. Bosna
i Hercegovina

Leda d.d. Siroki Brijeg

Opresa d.d. Sarajevo

Step d.d. Sarajevo

Ukupno

PREVENT BH” d.o.o0.
Sarajevo

Grazer
Wechselseitige,
VF Komerc d.o.o.
Sarajevo

Okovi¢ Halil

Halim Zukié, Remis
d.o.o. Visoko

Privredna banka d.d.
Zagreb

Lukas TP Naki¢ d.o.o.
Siroki Brijeg

British American
Tabacco

BNT-TECH d.o.o.
Sarajevo

10,00

62,06

10,97

568,00

12,30

437,00

230,00

13,00

10,40

3.882

10.938

8.675

910

6.940

8.305

1.810

31.241

3.940

250.861

121.193,04

659,66

8.675,00

13.650,00

287.177,20

3.155.900,00

18.100,00

481.736,22

28.368,00

5.046.951,82

Tabela 8. Drustva u kojima je vrSeno istiskivanje dionicara

U 2017. godini je 18 ponudaca steklo uslove za istiskivanje dionicara. Jedno od drustava Soko
zrakoplovstvo d.d. Mostar je steklo uslove za istiskivanje, ali nastavak postupka ¢e uslijediti u 2018.
godini. Drustvo Auto prijevoz bus d.d. Mostar kojeg je preuzimalo drustvo Sejari Holding GMBH u 2016.
godini je u nastavku postupka u 2017. godini izvrsilo istiskivanje dionic¢ara (podaci su prikazani u
prethodnoj tabeli).

Kako je vidljivo, u 2017. godini je istisnuto 3.882 dioni¢ara s ukupno 250.861 dionica. Ukupan
novcani iznos deponiran na posebnim racunima kod Registra vrijednosnih papira iznosi 5.046.951,82
KM.

Najvedi broj istisnutih dionicara je kod drustva TD Marketi d.d. Sarajevo (2.013 dionicara). U
narednoj 2018. godini ¢e uslijediti istiskivanje dioni¢ara iz drustava kod kojih su ponudaci stekli uslove.

U daljem tekstu daje se pregled pokazatelja kod preuzimanja, u periodu od 2003. do 2017.
godine:

2017 31 717.966 299 11.077.959,52
2016 21 895.803 1.147 43.109.328,20
2015 18 497.859 350 15.003.179,57
2014 16 1.731.045 345 14.509.860,00
2013 10 68.508 20 344.834,64
2012 7 173.429 136 1.449.085,00
2011 8 1.000.040 138 7.714.494,82
2010 10 291.519 203 3.810.225,00
2009 8 72.151 78 2.737.194,60
2008 21 415.876 266 7.476.312,83
2007 27 916.911 2.587 28.269.728,53
2006 19 507.412 624 53.166.709,57
2005 15 228.829 211 2.303.704,20
2004 12 357.233 260 2.179.741,00
2003 12 2.450.188 1.020 13.019.762,00

Tabela 9. Pregled pokazatelja kod preuzimanja u periodu od 2003. do 2017.godine
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Podaci u prethodnoj tabeli pokazuju uveéanje broja preuzimanja u zadnjim godinama, a
posebno u 2017. godini u kojoj je dostignut najvedi broj objavljenih ponuda.

U 2017. godini su podnesena i dva zahtjeva za preuzimanje drustava, i to zahtjev drustva
Messer Hungarogaz Budapest, Hungary za preuzimanje drustva Plin d.d. Sarajevo - donesen je
zakljuéak o prekidu postupka, a protiv toga zakljucka je pokrenut upravni spor, te zahtjev za
preuzimanje drustva JP Komunalac od strane Opdéine Gradacac. Oba ¢e postupka biti okoncana 2018.
godine.

Iz navedenog je evidentno da je znatno povecdan broj zahtjeva za preuzimanjem dionickih
drustava u odnosu na 2016. godinu i sve prethodne godine, a razlog je koristenje prava prijenosa
dionica manjinskih dionicara (engl. squeeze-out) od strane ponudaca. Na dan 31.12.2017. godine broj
istisnutih dionicara iznosio je 3.882, sa ukupno 250.861 dionicom. Ukupan novéani iznos deponiran na
posebnim racunima kod Registra vrijednosnih papira za isplatu istisnutih dioni¢ara iznosi 5.046.951,82
KM. Ono $to je zabrinjavajuce je Cinjenica da se istiskivanje dionicara vrsi uz niske cijene. Ocekuje se
da ¢e predloZeni inicijalni tekst Zakona o preuzimanju dionickih drusStava zastititi dionic¢are tako sto ¢e
poblize propisati ponudenu cijena kod istiskivanja dioni¢ara. Veéina podnosioca zahtjeva za
preuzimanje dionickih drustva koji vrse istiskivanje dioni¢ara su lica koje su ranije postala veéinski
vlasnici dionica i koji podnose zahtjeve samo s ciljem da istisnu dionicare. Cijena kod takvih ponuda je
uglavnom niska bududi da nakon koncentrisanja vlasniStva kod vecinskog dioni¢ara nema trgovanja
dionicama (nema potencijalnih kupaca dionica kad je drustvo pod apsolutnom kontrolom vecinskog
dionicara). Ponudaci u pravilu nastoje ponuditi Sto niZu cijenu, a to im je veoma jednostavno postici
obzirom na iznimno plitko trziste/nelikvidnost dionica drustava koja se preuzimaju.

4. Nadzor ucesnika na trzistu kapitala

Komisija osigurava primjenu i nadzire provodenje zakona i drugih propisa koji se odnose na
emisiju i promet vrijednosnih papira. Nadzorna funkcija Komisije propisana je Zakonom o Komisiji za
vrijednosne papire, Zakonom o trziStu vrijednosnih papira, Zakonom o investicijskim fondovima,
Zakonom o preuzimanju dionickih drustava, Zakonom o Registru vrijednosnih papira, Zakonom o
dobrovoljnim penzijskim fondovima, kao i Pravilnikom o nacinu obavljanja nadzora na trzistu
vrijednosnih papira.

U izvjeStajnom periodu okoncani su nadzori drustava za upravljanje i investicijskih fondova
zapoceti koncem 2016. godine, a u vezi sa implementacijom odredaba Zakona o sprecavanju pranja
novca i finansiranja teroristickih aktivnosti (,,Sluzbeni glasnik BiH“, broj 47/14 i 67/16), kao i Pravilnika
o provodenju Zakona o sprecavanju pranja novca i finansiranja teroristickih aktivnosti (,Sluzbeni
glasnik BiH”, broj 41/15). Po okoncanju nadzora jednom drustvu za upravljanje dostavljen je pismeni
akt — upozorenje, dok je jednom DUF-u izdat nalog za postupanje. Zapisnici o izvrSenim nadzorima koji
se odnose na primjenu odredbi Zakona o sprecavanju pranja novca i finansiranja teroristickih aktivnosti
i primjenu Pravilnika o provodenju Zakona o sprecavanju pranja novca i finansiranja teroristickih
aktivnosti, kao i nalozi za postupanje dostavljeni su Finansijsko-obavjeStajnom odjelu DrZzavne agencije
za istrage i zastitu.

Obavljen je neposredni vanredni nadzor kod Drustva za upravljanje fondovima ,Hypo Alpe-
Adria-Invest” d.o.o. Mostar i Zatvorenog investicijskog fonda sa javnom ponudom CROBIH FOND d.d.
Mostar. Predmet nadzora je postupanje DruStva u vezi sa nacinom odlucivanja i provodenjem
procedure u vezi sa imenovanjem direktora Zatvorenog investicionog fonda ,,CROBIH FOND”, a u
skladu sa odredbama Zakona o investicijskim fondovima, Zakona o trzistu vrijednosnih papira, Zakona
o Komisiji za vrijednosne papire, kao i drugim propisima Komisije. Po osnovu ovog nadzora Komisija je
izdala nalog za postupanje Drustvu za upravljanje i nadzornom odboru Fonda.

U izvjestajnoj godini, Komisija je obavila neposredne redovne nadzore osam profesionalnih
posrednika, u vezi sa primjenom odredaba Zakona o sprecavanju pranja novca i finansiranja
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teroristickih aktivnosti, Pravilnika o provodenju Zakona o sprecavanju pranja novca i finansiranja
teroristi¢kih aktivnosti, kao i Smjernica Komisije. Po osnovu navedenog, izdata su cetiri naloga za
postupanje, te dostavljeni akti Finansijsko-obavjestajnom odjelu Agencije za istrage i zaStitu i
Ministarstvu sigurnosti.

U ovom periodu, a po osnovu redovnog nadzora provedenog krajem prethodne izvjeStajne
godine, izdati su i nalozi za postupanje Sarajevskoj berzi i Drustvu za upravljanje fondovima ,Lilium
Asset Management” d.o.0. Sarajevo.

Nadzoru Komisije podlijezu i emitenti vrijednosnih papira, pravna i druga lica ovlastena za
poslovanje sa vrijednosnim papirima i lica koja vrse druge poslove u vezi sa vrijednosnim papirima, u
vezi sa emisijom i prometom vrijednosnim papirima u skladu sa ovim i drugim zakonima, kao i pravna
i druga lica u vezi sa primjenom standarda upravljanja dioni¢kim drustvima. U izvjeStajnom periodu,
izvrSeni su i posredni vanredni nadzori kod sljedecih emitenata: Bazna Hemija d.d. Vitkoviéi, A.A.
Kapital Brokers dd Biha¢, Novi Centar d.d. Zavidoviéi, Bosnalijek d.d. Sarajevo, Putevi d.d. Mostar,
Solana d.d. Tuzla, a po osnovu predstavki zainteresiranih lica. Isto tako, po osnovu predstavki
zainteresiranih osoba, u¢esnika na trziStu kapitala, novinara, Komisija je odlucivala i donosila razlicita
akta (odgovori, informacije, upute i sl.) u 18 razli¢itih predmeta, te davala misljenja o primjeni propisa
iz nadleZnosti Komisije.

IzvrSen je i vanredni nadzor prometa dionicama PRIM d.d. Zenica. O provedenom nadzoru
dostavljena je informacija Finansijsko-obavjeStajnom odjelu DrZzavne agencije za istrage i zastitu, na
nadlezno postupanje. Kantonalnom tuzilastvu Kantona Sarajevo dostavljen lzvjestaj o pocinjenom
djelu, te je zbog utvrdenih propusta u postupanju profesionalnog posrednika doneseno rjesenje o
obustavljanju dozvole profesionalnom posredniku VGT Broker d.o.o. Visoko na period od 30 dana. Po
osnovu ovog nadzora Komisija je donijela rjeSenje kojim se odredena privremena zabrana prijenosa
dionica, te je podnesena tuzba sa privremenom mjerom i mjerom osiguranja nadleznom opéinskom
sudu radi poniStenja ove transakcije. U izvjeStajnom periodu opcinski sud je donio privremenu mjeru
osiguranja. Podnesena je i krivicna prijava protiv ucesnika u ovoj transakciji, te disciplinska prijava
Uredu disciplinskog tuzioca u vezi prethodnog (ne)postupanja sudije.

U izvjeStajnom periodu zapoceto je obavljanje posrednog nadzora prometa dionicama 14
emitenata.

5. Dozvole, saglasnosti, ispiti u organizaciji Komisije

Komisija izdaje dozvole pravnim osobama za obavljanje poslova iz ¢lana 67. stav (1) Zakona o
trziStu vrijednosnih papira, i to: brokerski poslovi, dilerski poslovi, poslovi podrske trziStu - market
making, poslovi upravljanja portfeljom, poslovi agenta emisije, poslovi pokrovitelja emisije, poslovi
investicijskog savjetovanja, poslovi skrbnistva nad vrijednosnim papirima i poslovi depozitara.

Poslove skrbnistva (custody poslovi) i poslove depozitara (poslovi izdavanja vrijednosnih papira
i novCane transakcije po osnovu trgovanja vrijednosnim papira na berzi i drugom uredenom javhom
trzistu), prema odredbi ¢lana 69. stav (2) Zakona o trzistu vrijednosnih papira mogu obavljati samo
banke koje imaju dozvolu Komisije.

Izdavanje dozvole za obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima podlijeze ispunjenju
kadrovskih, tehnickih i organizacijskih uslova. U smislu ispunjavanja uslova Komisija daje saglasnost na
opca akta (Pravila poslovanja, akt o internoj kontroli, tarife naknada), kako je definisano ¢lanom 77.
Zakona o trzistu vrijednosnih papira. Nadalje, Komisija daje saglasnost na imenovanja direktora
profesionalnog posrednika, odnosno rukovodioca organizacionog dijela banke (¢lan 91. Zakona o
trzistu vrijednosnih papira), Sto Cini jedan od uslova za obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima.

Za obavljanje odredenih poslova iz ¢lana 67. stav (1) Zakona o trzistu vrijednosnih papira, kao
Sto su brokerski i dilerski poslovi, neophodno je imati uposlena fizicka lica (brokere) kojima Komisija
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izdaje dozvole. Poslove investicijskog savjetovanja profesionalni posrednik moze obavljati samo ako
ima uposleno i lice koje je, kod Komisije, polozilo za investicijskog savjetnika/menadzera.

U 2017. godini je donesen Zakon o izmjenama i dopunama Zakona o trzistu vrijednosnih papira
(,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 25/17). Prema odredbama izmijenjenoga Zakona uslijedilo je
uskladivanje kod profesionalnih posrednika i isto se odnosilo na upravu, brokere, investicijske
savjetnike i na fizicka i pravna lica imaoce kvalificiranih udjela. Radi se o odredbama kojima su propisani
dodani (stroZiji) uslovi u vezi primjene propisa o sprecavanju pranja novca i financiranju terorizma tj.
Zakona o sprecavanju pranja novca i financiranja teroristickih aktivnosti (,,Sluzbeni glasnik BiH“, br.
24/14, 46/16), Pravilniku o provodenju Zakona o spre¢avanju pranja novca i financiranja teroristickih
aktivnosti (,,Sluzbeni glasnik BiH“, br. 41/15) i Uputstva o nadinu popunjavanja obrazaca i elektronskog
unosa podataka za prijavu novéanih transakcija od strane obveznika (,,Sluzbeni glasnik BiH”, br. 41/15).
U vezi sa tim propisom izvrseno je uskladivanje od strane profesionalnih posrednika (uprave i brokera),
vlasnika udjela u profesionalnim posrednicima, kao i od strane uprave i vlasnika udjela SASE.

Na dan 31.12.2017. godine, bilo je 13 (trinaest) aktivnih dozvola za poslove iz ¢lana 67. stav (1)
tacka a) do g), i to: 6 (Sest) brokerskih, 2 (dvije) dilerske dozvole, 4 (Cetiri) dozvole za poslove agenta
emisije i 1 (jedna) za poslove pokrovitelja emisije.

Ukupan broj pravnih osoba koje obavljaju poslove iz 67. stav (1) tacka a) do g) Zakona o trzistu
vrijednosnih papira, na dan 31.12.2017. godine je, u odnosu na 31.12.2016. godine, manji za jednu
pravnu osobu. Radi se o prestanku rada Addiko Bank d.d. Sarajevo (Hypo AA Bank d.d. Mostar) koja
je, pored dvije dozvole iz ¢lana 67. stav (1) tacka h) i i) Zakona o trZiStu vrijednosnih papira (skrbnicka
dozvola i dozvola za banku depozitara u trgovanju), imala tri izdate dozvole iz 67. stav (1) tacka a) do
g) Zakona o trzistu vrijednosnih papira.

Pregled aktivnih dozvola za poslove iz 67. stav (1) tacka a) do g) Zakona o trZistu vrijednosnih
papira:
R Profesionalni DOZVOLE

br. Posrednik Brokerska Dilerska Investicijsko  Upravlj. Agent  Pokrov.

savjetovanje portfeliem emisije emisije
1 AW Broker d.o.o. Sarajevo Aktivna Aktivna

SEE Investment Solutions Aktivna Aktivna
d.o.o. Sarajevo

3 Unibroker d.o.o. Sarajevo Aktivna

4 VGT Broker d.o.o. Visoko Aktivna Aktivna

5 Raiffeisen Bank d.d. Sarajevo  Aktivna Aktivna Aktivna

6 ASA Banka d.d. Sarajevo Aktivna

7 UniCredit bank d.d .Mostar Aktivna Aktivna
Ukupno 6 2 0 0 4 1

Tabela 10. Pregled dozvola za poslove iz 67. st. (1) t¢. a) do g) Zakona o trziStu vrijednosnih papira.

Ukupan broj izdatih dozvola iz 67. stav (1) tacka a) do g) Zakona o trZiStu vrijednosnih papira,
na datum 31.12.2017. godine je, u odnosu na 31.12.2016. godine, manji za dvije dozvole. Naime, u
2017. godini je izdata jedna dilerska dozvola, a ukinute su tri dozvole (jedna brokerska, jedna dilerska,
i jedna za investicijsko savjetovanje).

Od sSest brokerskih dozvola, Cetiri brokerske dozvole imaju profesionalni posrednici oblika
,d.0.0., a dvije imaju banke (Raiffeisen Bank i ASA Banka). Dilersku dozvolu ima jedan profesionalni
posrednik oblika ,d.0.0.“ i jedna banka.
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Od ukupnog broja izdatih dozvola pravnim licima za poslove iz ¢lana 67. stav (1) tacka a) do g)
Zakona o trzistu vrijednosnih papira, Sest dozvola imaju banke a sedam imaju profesionalni posrednici
oblika ,,d.o.0.”.

Pregled dozvola sa stanjem na 31.12. — vremenski period od 2007. do 2017. godine:

God Brokerska = Dilerska Investicijsko = Upravljanje Agent Pokrovitelj Ukupno
savjetovanje = portfeljem emisije emisije
2017 6 2 0 0 4 1 13
2016 7 2 1 0 4 1 15
2015 7 2 0 0 4 1 14
2014 10 2 0 0 4 1 17
2013 10 2 1 1 4 2 20
2012 11 2 1 1 5 2 22
2011 13 1 1 2 3 2 22
2010 14 0 1 2 4 0 21
2009 17 3 2 3 4 0 29
2008 18 9 1 2 0 0 30
2007 20 13 2 3 0 0 28

Tabela 11. Pregled dozvola sa stanjem na 31.12.2017. — period 2007. - 2017. godine

Posmatrajuci period proteklih nekoliko godina, broj dozvola iz ¢lana 67. stav (1) tacka a) do g)
je u kontinuiranom opadanju. Protekla, 2017. godina je godina sa najmanjim brojem aktivnih dozvola
u posmatranom vremenskom periodu, od 2007. godine (godina ekspanzije trZista) naovamo.

OdrZivost rada profesionalnog posrednika oblika ,,d.0.0.” bazira se uglavhom na obavljanju
brokerskih poslova, Sto je razlog zasto ta drustva imaju svega nekoliko dozvola za obavljanje ostalih
poslova.

Izdavanje dozvole za obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima podlijeZe ispunjenju
kadrovskih, tehnickih i organizacijskih uslova. U smislu ispunjavanja uslovai njihove odrZivosti, Komisija
daje saglasnost na opcéa akta (Pravila poslovanja, akt o internoj kontroli, tarife naknada) cije je
donosenje i odobravanje definisano ¢lanom 77. Zakona o trzistu vrijednosnih papira. Nadalje, Komisija
daje saglasnost na imenovanja direktora profesionalnog posrednika odnosno rukovodioca
organizacionog dijela banke (¢lan 91. Zakona o trziStu vrijednosnih papira), sto je jedan od uslova za
obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima.

Za obavljanje odredenih poslova iz ¢lana 67. stav (1) Zakona o trZistu vrijednosnih papira, kao
Sto su brokerski i dilerski poslovi, nuzno je imati uposlena fizicka lica (brokere) kojima Komisija izdaje
dozvole.

Na osnovu ¢lana 102. Zakona o trZistu vrijednosnih papira, Komisija izdaje dozvole fizickim
licima za poslove brokera, investicijskog savjetnika/menadzera, a potom prati njihovu odrzivost u
smislu ispunjavanja uslova propisanih tim Zakonom i propisima Komisije.

U 2017. godini su izdate sljedecée nove dozvole iz ¢lana 67. stav (1) Zakona o trzistu vrijednosnih
papira:

Ime i prezime Tip dozvole Rad u drustvu
Azra (Ahmeta) Osmanbegovi¢ brokerska ASA Banka dd Sarajevo
Kari¢ Amela brokerska SEE Investment Solutions d.o.o. Sarajevo

Tabela 12. Pregled izdatih novih dozvola

U 2017. godini su izdate dvije nove brokerske dozvole, kao Sto je bio sluc¢aj i u 2016. godini.
Pored dvije nove dozvole, u 2017. godini je obnovljeno izdavanje 12 (dvanaest) dozvola po osnovu
odredbe ¢lana 8. Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trzistu vrijednosnih papira (,,Sluzbene
novine Federacije BiH”, br. 25/17).
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Aktivne dozvole koje se izdaju fizickim licima na dan 31.12.2017. godine:

Red br. Ime i prezime ~ Tipdozvole Poslodavac

1 Adnan Bunjo Brokerska AW Broker d.o.o. Sarajevo

2 Karali¢ Selma Brokerska AW Broker d.o.o. Sarajevo

3 Buljevi¢ Samra Brokerska VGT Broker doo Visoko

4 Pasovi¢ Mirela Brokerska VGT Broker doo Visoko

5 Sanja Joki¢ (Vidakovic) Brokerska SEE Investment Solutions d.o.o. Sarajevo
6 Kari¢ Amela Brokerska SEE Investment Solutions d.o.o. Sarajevo
7 Vrabac Berin Brokerska Unibroker doo Sarajevo

8 Emir Imsirevié Brokerska Unibroker doo Sarajevo

9 Nadira Cenanovi¢ Brokerska Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
10 Nejra Jaki¢ Ibrahimovi¢ Brokerska Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
11 Sanja Joki¢ Brokerska Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
12 Aida Murselovié¢ Brokerska Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
13 Emilija Mladen Brokerska ASA Banka dd Sarajevo

14 Azra Osmanbegovic brokerska ASA Banka dd Sarajevo

Tabela 13. Aktivne dozvole na dan 31.12.2017. godine.

Broj aktivnih brokerskih dozvola fizickih lica kod profesionalnih posrednika je, u odnosu na
31.12.2016. godine, manji za tri dozvole.

Aktivne brokerske dozvole se redovno prate u smislu ispunjavanja uslova koje propisuje Zakon
o trziStu vrijednosnih papira i podzakonski opéi akti Komisije.

Pregled broja aktivnih brokerskih dozvola (fizicka lica) za period 2011.- 2017.:

Godina 2011. 2014. 2015. 2016. 2017.
' Br. dozvola 32 27 25 26 20 17 14

Tabela 14. Pregled broja aktivnih dozvola u periodu od 2011. do 2017. godine

Broj aktivnih brokerskih dozvola u zadnjih sedam godina je u kontinuiranom padu, a razlog
treba traZiti u smanjenju broja pravnih lica koja obavljaju poslove sa vrijednosnim papirima i broja
izdatih dozvola. Profesionalni posrednici oblika ,,d.0.0.” su uposlenost brokera sveli na minimalni broj
neophodan za odrzavanje brokerskih dozvola.

Pored dozvola za fizicka lica koja obavljaju poslove sa vrijednosnim papirima iz ¢lana 67. stav
(1) Zakona, treba dodati dozvole investicijskih menadzZera/savjetnika, izdate na zahtjev drustava za
upravljanje fondovima (Sto nije obuhvaéeno ovim poglavljem).

Prema propisima Komisije kontinuirano se prate kadrovski uslovi koje moraju ispunjavati
profesionalni posrednici.

Pregled uposlenosti kod profesionalnih posrednika koji obavljaju poslove iz ¢lana 67. stav (1)
tacka a) do g) Zakona o trzistu vrijednosnih papira, na dan 31.12.2017 godine:

R. DRUSTVO STANJE UPOSLENOSTI (broj uposlenih)
br. 31.12.2016. 31.12.2017.
puno rad. nepuno | ukupno | puno rad. nepuno | ukupno
vrijeme rad. vr. vrijeme rad. vr.
1 AW Broker doo Sarajevo 7 1-4h 8 7 2-4h 9
2 Unibroker doo Sarajevo 5 1-6h 6 6 0 6
3 VGT Broker doo Visoko 6 1-4h 7 5 1-2h 6
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4 SEE Investment Solutions doo 6 1-2h 6 4 1-2h 5
Sarajevo
5 Addiko Bank d.d. Sarajevo 4 4 0 0
6 Raiffeisen Bank d.d. Bosna i 0 7 0 7
Hercegovina
7 ASA Banka d.d. Sarajevo 3 0 3 4 4
8 UniCredit Bank d.d. Mostar 2 0 2
Ukupno 39 4 43 35 39

Tabela 15. Pregled broja uposlenih kod profesionalnih posrednika

Broj uposlenih, prema prednje navedenim podacima, maniji je za 4 (Cetiri) uposlenika u odnosu
na 31.12.2016. godine. Iskazani broj uposlenih (39) obuhvata i uposlene sa nepunim radnim
vremenom. Stoga, ako se uzmu 4 uposlena sa nepunim radnim vremenom, proizlazi da je ukupni broj
jos i maniji.

Svi uposleni prijavljeni na nepuno radno vrijeme su uposlenicima kod profesionalnih
posrednika oblika ,,d.0.0.“, dok kod banaka koje obavljaju iste poslove nema uposlenika sa nepunim
radnim vremenom.

Pregled uposlenosti kod profesionalnih posrednika u vremenskom periodu 2008.-2017.
(31.12.):

Godina 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

uposlenih
Tabela 16. Pregled broja uposlenih kod profesionalnih posrednika u periodu 2008-2017

Iz prethodne tabele vidljiv je kontinuirani pad broja uposlenih kod profesionalnih posrednika,
da bi taj broj u 2017. godini iznosio njih svega 39. Brokerska drustva oblika ,,d.0.0.” uglavnhom drze
najmanji moguci broj uposlenih sa kojim mogu pokrivati poslove za koje imaju dozvole.

Brokerska drustva u Federaciji BiH usluge obavljaju u mjestima sjediSta kao i u osnovanim
podruznicama.

Pregled aktivnih podruZznica/poslovnih jedinica brokerskih drustava (stanje na dan
31.12.2017.g.):
Red br. DRUSTVO PODRUZNICE

VGT Brokers d.o.o. Visoko

Unibroker d.o.o. Sarajevo

ASA Banka d.d. Sarajevo

4 Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
Tabela 17. Pregled aktivnih podruznica profesionalnih posrednika

Podruznica Sarajevo
Podruznica Novo Sarajevo
koristi filijale banke
koristi filijale banke

WIN |-

Ukupan broj podruznica koje rade (izuzimajuci filijale/podruZnice banaka) je u odnosu na
31.12.2016. godine ostao nepromijenjen. Medutim, prestankom rada Addiko Bank d.d. Sarajevo u
Federaciji BiH je znatno manji broj mjesta na kojima klijenti mogu davati naloge.

Komisija izdaje dozvole za obavljanje poslova skrbniStva i banke depozitara u emisiji i prometu
iz ¢lana 67. stav (1) tacka h) i i) Zakona o trZistu vrijednosnih papira.
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Dozvole banaka skrbnika (poslovi iz ¢lana 67. stav (1) tacka h) Zakona o trzistu vrijednosnih
papira):

SRer  oaaseenk
Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
UniCredit banka d.d. Mostar
NLB d.d. Sarajevo
Sberbank BH d.d. Sarajevo
5 Vakufska banka d.d. Sarajevo

Tabela 18. Pregled dozvola banaka skrbnika

AW NP

Broj banaka sa dozvolom za obavljanje skrbnickih poslova je na datum 31.12.2017. godine, u
odnosu na 31.12.2016. godine, manji za dvije dozvole.

Dozvole za poslove skrbnistva za vremenski period 2011.- 2017.godina (31.12.):
Godina 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

Broj dozvola 9 9 9 9 8 7 5
Tabela 19. Pregled skrbnickih dozvola

Nakon stagniranja od 2011. do 2014. godine, broj banaka sa dozvolom za obavljanje skrbnickih
poslova je u opadanju od 2015. godine.

Dozvole banaka depozitara u prometu (poslovi iz ¢lana 67. stav (1) tacka i) Zakona o trZistu
vrijednosnih papira):

R.br. Banka depozitar

Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
UniCredit banka dd Mostar
Sberbank BH d.d. Sarajevo

Sparkasse d.d. Sarajevo
Intesa SanPaolo Banka d.d. Bosna i Hercegovina
ASA Banka dd Sarajevo
Ziraat Bank Bosnia d.d. Sarajevo
8 Bosna Bank International d.d. Sarajevo
Tabela 20. Pregled dozvola banaka depozitara

N oot s~ WN PP

Broj dozvola banaka depozitara u prometu u 2017. godini je, u odnosu na 2016. godinu, manji
za tri dozvole.

Dozvole banaka depozitara u prometu za poslove iz ¢lana 67. stav (1) tacka i) Zakona o trZistu
vrijednosnih papira, za vremenski period 2011. - 2017. godina (31.12.):

Godina 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

Br. dozvola 12 13 13 13 13 11 8

Tabela 21. Pregled broja dozvola banaka depozitara za period 2011.-2017.

Nakon stagniranja broja dozvola banaka depozitara u prometu u vremenskom periodu 2012.-
2015. godine, broj izdatih dozvola je u opadanju.

Pregled banaka depozitara u prometu koje imaju zaklju¢ene ugovore sa profesionalnim
posrednicima, odnosno koje obavljaju te poslove iz ugovora:
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R. br. Drustvo Banka depozitar

1 AW Broker d.o.o. Sarajevo Sberbank BH d.d. Sarajevo

2 SEE Investment Solutions d.o.o. Sarajevo UniCredit bank dd Mostar

3 Unibroker d.o.o. Sarajevo ASA Banka d.d. Sarajevo

4 VGT Brokers d.o.o. Visoko Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
5 Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina
6 ASA Banka dd Sarajevo ASA Banka dd Sarajevo

Tabela 22. Pregled ugovora banaka depozitara sa profesionalnim posrednicima

U periodu 31.12.2016. do 31.12.2017 godine je bila jedna promjena tj. zakljucenje novog
ugovora izmedu banke depozitara i profesionalnog posrednika VGT Broker d.o.o. Visoko (ranije je
ugovor zakljuéen sa Intesa Sanpaolo Banka d.d. Bosna i Hercegovina).

Banke koje obavljaju poslove skrbniStva i depozitara u emisiji i prometu imaju obavezu
odrZavati propisane kadrovske uslove tj. broj i struénu osposobljenost kadrova u posebnoj
organizacijskoj cjelini unutar banke, sto je predmet pracenja od strane Komisije.

Pregled uposlenosti kod banaka koje obavljaju poslove skrbnika i banke depozitara u prometu:

R. br. DRUSTVO BROJ UPOSLENIKA
31.12.2016. 31.12.2017.
1 Addiko Bank d.d. Sarajevo 3 0
2 Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina 3 3
3 UniCredit banka d.d. Mostar 5 5
4 Sberbank BH d.d. Sarajevo 3 4
5 Sparkasse d.d. Sarajevo 3 4
6 Intesa SanPaolo d.d. Sarajevo 2 2
7 ASA Banka d.d. Sarajevo 1 1
8 Ziraat Bank BH d.d. Sarajevo 2 3
9 Bosna Bank International d.d. Sarajevo 2 1
10 Vakufska banka d.d. Sarajevo 3 3
11 BOR banka dd. Sarajevo 3 0
12 NLB d.d. Sarajevo 2 2
Ukupno 32 28

Tabela 23. Pregled broja uposlenih kod banaka skrbnika i depozitara

Broj uposlenih kod banaka koje obavljaju poslove skrbnistva i poslove depozitara u emisiji i
prometu je niZi za 4 (Cetiri) uposlena u odnosu na prethodnu godinu (na 31.12.). Uposlenost kod
banaka je u punom radnom vremenu, a kadrovska struktura je zadovoljavajuéa. Banke u obavljanju
poslova sa vrijednosnim papirima koriste druge struc¢ne sluzbe unutar banke, a uposleni na poslovima
sa vrijednosnim papirima se koriste za obavljanje drugih poslova u banci kada je to moguce po prirodi
posla.

U vezi kadrovske strukture uposlenih kod svih ucesnika koji obavljaju poslove sa vrijednosnim
papirima iz ¢lana 67. stav (1) Zakona o trziStu vrijednosnih papira (tj. profesionalni posrednici i banke
koje obavljaju poslove skrbnistva i depozitara u prometu vrijednosnih papira), Komisija daje saglasnost
na imenovanje direktora profesionalnog posrednika odnosno rukovodioca organizacijskog dijela banke
koja obavlja poslove sa vrijednosnim papirima iz navedene odredbe Zakona.

Na osnovu Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trziStu vrijednosnih papira (,,Sluzbene
novine Federacije BiH", br. 25/17) Komisija je obnovila davanje saglasnosti na imenovanje direktora/
rukovodioca profesionalnih posrednika (ukljucujuéi banke).

U tom smislu su date saglasnosti na direktore profesionalnih posrednika organizacijskog oblika
,d.0.0.“ i rukovodioce organizacijskog dijela banaka koje obavljaju poslove sa vrijednosnim papirima, i
to:
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a) za Cetiri direktora (profesionalni posrednici oblika ,,d.0.0.“) od Cega je data jedna saglasnost na
odredeni vremenski period od jedne godine,

b) dvanaest rukovodilaca organizacijskog dijela u bankama koje obavljaju poslove sa vrijednosnim
papirima.

U skladu sa vaZecim propisima prate se osnivaci profesionalnih posrednika iz ¢lana 67. stav (1)
tacka a) do g) Zakona o trZistu vrijednosnih papira. U smislu navedenog propisa, Komisija se
obavjestava o svim promjenama osnivaca/udjeli¢ara, s tim da daje saglasnost na promjene osnivackog
udjela koji €ini kvalificirani udio.

Pregled udjeli¢ara kod profesionalnih posrednika organizacijskog oblika ,d.0.0.“:

Profesionalni

Osnovni kapital Udjelicar I1znos udjela -
posrednik - KM KM

Iznos udjela-
%

Jakub Bunjo 250.000,00 50
Sarajevo 500.000,00 Omer Mehak 250.000,00 50
SEE Business Solutions 260.000,00 65

SEE Investment d.o.o. Sarajevo
Solutions d.o.o. 400.000,00 Taner Ali¢ehi¢, Svic. 92.000,00 23
Sarajevo SEE Investment Solutions 48.000,00 12

GmbH Svicarska
Unibroker d.o.o. 250.000,00 Irfan Curevac 200.000,00 80
Sarajevo Emir Imsirovic¢ 50.000,00 20
350.000,00 Adi Ahi¢ 350.000,00 100

VGT Broker d.o.o.
Visoko

Tabela 24. Pregled udjelicara kod profesionalnih posrednika ,,d.o0.0.”

Na osnovu c¢lana 8. Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trzZistu vrijednosnih papira
(,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 25/17) svi udjeli¢ari sa iznosom koji ¢ini kvalificirani udio kod
profesionalnih posrednika bili su duzni podnijeti zahtjev Komisiji za davanje saglasnosti na kvalificirane
udjele, Sto su i ucinili.

Udjeli¢ari (domaci/ino) u osnovnom kapitalu (ukupnom) profesionalnih posrednika oblika
,d.0.0.” - period 2013.-2017.:

Godina Br. Osnovni Domadi udjelicari % Ino udjelicari u %
drustava kapital u osnovnom domaci osnovhom ino udjeli
(ukupno) kapitalu udjeli kapitalu

2013. 7 2.800.000 2.232.774,9 79,74 567.225,10 20,26
2014. 7 2.800.000 2.232.774,9 79,74 567.225,10 20,26
2015. 4 1.650.000 1.510.000,00 91,52 140.000,00 8,48
2016. 4 1.500.000 1.360.000,00 90,67 140.000,00 9,33
2017. 4 1.500.000 1.360.000,00 90,67 140.000,00 9,33

Tabela 25. Pregled udjelicara u osnovnom kapitalu profesionalnih posrednika

Iz prethodne tabele je vidljivo da dominiraju domadi udjeli¢ari. Samo u drustvu SEE Investment
Solutions doo Sarajevo u zadnje tri godine ima inostranog kapitala (jedno domacde fizicko lice koje Zivi
u inostranstvu i jedno pravno lice ¢iji su osnivaci porijeklom sa ovih podrucja).

S druge strane su banke koje obavljaju poslove sa vrijednosnim papirima po izdatim dozvolama
po Zakonu o trzistu vrijednosnih papira sa inostranim osnovnim kapitalom.

Pregled znacajnijeg uceSca vlasnistva kod banaka koje obavljaju poslove sa vrijednosnim
papirima:
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Naziv banke Najvedi (po iznosu) vlasnik/dioniéar

Raiffeisen bank d.d. Bosna i Raiffeisen SEE Region Holding GmbH Wien, 99,9951%

Hercegovina

UniCredit banka d.d. Sarajevo Zagrebacka banka d.d, Zagreb, Hrvatska, 99,3093

NLB d.d. Sarajevo NLB d.d. Ljubljana, Slovenija, 97,3363%

Sberbank BH d.d. Sarajevo Sberbank Europe AG, Wien, AUT, 100,00%

Sparkasse d.d. Sarajevo Steiermarkiche Bank und AG, Graz, AUT, 97,0427%

Intesa SanPaolo Banka d.d. Bosna i Privredna banka Zagreb, HRV, 99,99,%

Hercegovina

ASA Banka d.d. Sarajevo Dionicari preko 10% dionica: ASA Finance d.d. Sarajevo,
47.0073%; ZIF prevent Invest d.d. Sarajevo, 11.4584%

Vakufska banka d.d. Sarajevo FDS d.d. Sarajevo, 66,5050%

Ziraat Bank d.d. Sarajevo T.C.Z.B. Ankara, Turska, 100%

Bosna Bank International d.d. Sarajevo  Islamic Development Bank, Jeddah, SAU, 45,4574%; Abu Dhabi
Islamic bank 27,27%; Dubai Islamic bank 27,27%

Tabela 26. Pregled znacajnijih udjela u vlasnistvu kod banaka na trzistu v.p.

Na osnovu Zakona o trzistu vrijednosnih papira, banke koje imaju dozvolu Komisije za
obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima obavjeStavaju Komisiju o promjenama u vlasnickoj
strukturi.

U 2017. godini u vlasnickoj strukturi banaka koje obavljaju poslove sa vrijednosnim papirima je
bilo promjena kod Intesa banka Sanpaolo d.d. Sarajevo. Radi se o istiskivanju dionicara tako da je iznos
vlasnistva (PBZ d.d. Zagreb) povecan na 99,99%. Ostalo je nesto prioritetnih dionica koje nisu u
vlasnistvu navedenog dionicara.

Sarajevska berza ima dozvolu Komisije. Broj uposlenih na 31.12.2017. godine iznosi 7 (sedam)
i u skladu s propisima ima dvije osobe sa poloZenim ispitom za brokera.

U 2018. godini, na osnovu ¢lana 8. Zakona o izmjenama i dopunama Zakona o trZistu
vrijednosnih papira (,,Sluzbene novine Federacije BiH, br. 25/17), SASE je podnijela zahtjev za davanje
saglasnosti na imenovanog direktora, Sto je Komisija pozitivno rijeSila. Kvalificirani udjelicari u
osnovnom kapitalu berze duzni su podnijeti zahtjev za saglasnost prema istoj odredbi.

U osnovnom kapitalu berze je samo jedan kvalificirani udjelicar (povezane osobe) sa iznosom
od 20%, i to: Borsa istanbul Turkey, Takasbank istanbuli Turkey, Central Registry Agenc, Turkey.
Komisija je dala suglasnost na zahtjev za navedenog kvalificiranog udjelicara.

Iz navedenog se moze konstatovati da u 2017. godini nema novih pravnih lica za poslove iz
¢lana 67. stav (1) Zakona (profesionalni posrednici oblika ,d.o0.0.“). Na dan 31.12.2017. godine ima 13
aktivnih dozvola za poslove iz ¢lana 67. stav (1) tacka a) do g) Zakona o trZistu vrijednosnih papira, Sto
je manje za 3 (tri) dozvole u odnosu na 31.12.2016. godine. Ukupna struktura dozvola za poslove iz
¢lana 67. stav (1) Zakona o trZistu vrijednosnih papira je sljedeca: 6 (Sest) brokerskih (manje za jednu
u odnosu na 31.12.2016.); dvije dilerske (isti broj kao na 31.12.2016.), Cetiri agenta emisije (isti broj
kao na 31.12.2016.), jedan pokrovitelj emisije (nepromijenjeno u odnosu na 2016.), pet skrbnickih
dozvola (dvije manje u odnosu na 31.12.2016.) i 12 (dvanaest) dozvola banke depozitara u prometu
(isto kao u 2016. godine). Broj uposlenih kod profesionalnih posrednika na dan 31.12.2016. godine (za
poslove iz ¢lana 67. stav (1) tacka a) do g) je manji za 4 (Cetiri) uposlena u odnosu na 31.12.2016.
godine. Broj aktivnih dozvola za fizicka lica uposlene kod profesionalnih posrednika je na 31.12.2017.
godine maniji za tri brokera. Nema dozvola za investicijskog savjetnika iz ¢lana 67. stav (1) Zakona o
trzistu vrijednosnih papira. Broj uposlenih kod banaka koje imaju dozvole skrbnika i depozitara, na dan
31.12.2017. godine, maniji je za 5 (pet) u odnosu na 31.12.2016. godine. Broj aktivnih podruZnica
profesionalnih posrednika je, u odnosu na 31.12.2017.god, ostao nepromijenjen (dvije podruznice) dok
je broj filijala banaka za primanje naloga znatno manji (odlaskom Addiko banke sa trzista). Kao i u
prethodnim godinama, neke od banaka zbog nedostatka posla rijetko koriste neke od izdatih dozvola
(npr. poslovi banke depozitara u prometu i pokrovitelja emisije). Za oCekivati je da ¢e do¢i do smanjenja
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broja dozvola banaka depozitara zbog Cinjenice da neke od njih ne koriste svoju dozvolu zbog
nedostatka posla.

U skladu sa ¢lanom 49. Zakona o investicijskim fondovima, Komisija izdaje dozvole za
obavljanje poslova banke depozitara fonda. Banka depozitar fonda jeste banka koja za potrebe fonda
obavlja poslove ¢uvanja zasebne imovine fonda, poslove vodenja posebnih ra¢una za imovinu fonda i
odjeljivanja imovine svakog pojedinog fonda od imovine ostalih fondova, te obavlja druge poslove u
skladu sa odredbama Zakona o investicijskim fondovima i Pravilnikom o bankama depozitarima
investicijskih fondova. Komisija izdaje dozvole na neodredeno vrijeme i one vaze do njihovog
obustavljanjaili ukidanja. Depozitar fonda duzan je kontinuirano ispunjavati uslove za sticanje dozvole,
na zahtjev Komisije predociti dokaze o ispunjavanju uslova za ste¢enu dozvolu, te upladivati godisnju
naknadu za nadzor i odrzavanje dozvole na nacin i u roku koji odredi Komisija.

U izvjestajnoj godini Cetiri banke i dalje ispunjavanju uvjete za odrZavanje dozvole za obavljanje
poslova depozitara fonda, dok je jednoj banci dozvola ukinuta na vlastiti zahtjev.

Naziv banke Dozvola

Raiffeisen bank d.d. Bosna i Vazeca dozvola
Hercegovina

Sberbank BH d.d. Sarajevo Vazecéa dozvola
Vakufska banka d.d. Sarajevo Vazeca dozvola
Unicredit Bank d.d. Vazecéa dozvola
Addiko Bank d.d. Sarajevo Ukinuta dozvola 06.12.2017.

Tabela 27. Pregled dozvola za banke depozitare fondova

U nastavku se daje pregled banaka depozitara fondova koje imaju zaklju¢ene ugovore sa
drustvima za upravljanje otvorenim investicijskim fondovima ili nadzornim odborima zatvorenih
investicijskih fondova.

R. br. Investicijski fond Banka depozitar

1 ZIF Naprijed d.d. Sarajevo Sberbank BH d.d. Sarajevo

2 ZIF Eurofond - 1 d.d. Tuzla Sberbank BH d.d. Sarajevo

3 ZIF Herbos fond dd Unicredit Bank d.d.

4 ZIF BIG Investiciona grupa d.d. Sarajevo Sberbank BH d.d. Sarajevo

5 ZIF CROBIH Fond d.d. Mostar Raiffeisen bank d.d. Bosna i Hercegovina
6 ZIF Prof Plus d.d. Sarajevo Raiffeisen bank d.d. Bosna i Hercegovina
7 ZIF Prevent INVEST d.d. Sarajevo Raiffeisen bank d.d. Bosna i Hercegovina
8 ZIF Fortuna Fond d.d. Cazin Raiffeisen bank d.d. Bosna i Hercegovina
9 OIF Addiko BH Equity Raiffeisen bank d.d. Bosna i Hercegovina
10 OIF Lilium Cash Raiffeisen bank d.d. Bosna i Hercegovina
11 OIF Lilium Global Raiffeisen bank d.d. Bosna i Hercegovina
12 OIF Capital Sberbank BH d.d. Sarajevo

13 OIF Raiffeisen Balance Sberbank BH d.d. Sarajevo

14 ZIF Bosfin dd Sarajevo Sberbank BH d.d. Sarajevo

15 ZIF Ml Group d.d. Sarajevo Sberbank BH d.d. Sarajevo

16 ZIF Bonus d.d. Sarajevo Vakufska banka d.d. Sarajevo

17 OIF Raiffesien CASH Unicredit Bank d.d.

Tabela 28. Pregled ugovora izmedu investicijskih fondova i banaka depozitara
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Reviziju finansijskih izvjesStaja za investicijske fondove mogu obavljati samo ona revizorska
drustva koja ispunjavaju uslove propisane Pravilnikom o uslovima za obavljanje revizije finansijskih
izvjeStaja investicijskih fondova. Prema ovom Pravilniku revizorsko drustvo mora biti uvrsteno na Listu
revizorskih drusStava za investicijske fondove koju uspostavlja Komisija i koja se objavljuje na
internetskoj stranici Komisije. U daljem tekstu se daje lista revizorskih drustava za pruzanje usluga
revizije finansijskih izvjestaja investicijskih fondova na dan 31.12.2017.godine.

Podaci o revizorskom drustvu

1. Drustvo za reviziju i usluge ,ZUKO“ doo Sarajevo
Ahmeta Ljubuncica 22, Sarajevo
Tel/fax: 033 752 930; e-mail: info@zuko.ba
Ovlasteni revizori u Drustvu: Biljana Ekinovi¢, Nermin Zuko, Zuhra Eski¢, Anisa Kos
Investicijski savjetnik u Drustvu: Biljana Ekinovi¢
2. Drustvo za reviziju ,,BAKER TILLY RE OPINION“ doo Sarajevo
Grbavicka 4/1V, Sarajevo
Tel: 033 218 829; 033 552 150; Fax: 033 552 152; e-mail: info@bakertillyreopinion.ba
Ovlasteni revizori u Drustvu: Nihad Fejzi¢, Drazen Brankovic, Ezita Imamovi¢, Ema Sinanovi¢, EIma Papic¢
Investicijski savjetnik u Drustvu: Elma Papi¢
3. Drustvo za reviziju ,,EXPERT” doo Zenica
Bulevar Kulina bana 28b, Zenica
Tel/Fax: 032 203 110; 061 791 882; e-mail: expert.revizija@bih.net.ba
Ovlasteni revizori u Drustvu: Zinka Fetahovi¢, Merdzana Sijamija, Jasminka Loncaric
Investicijski savjetnik u Drustvu: Zinka Fetahovic
4, Drustvo ,,REVIK” doo Sarajevo, REVIZIJA, RACUNOVODSTVO | KONSALTING
Branilaca Sarajeva 20, Sarajevo
Te/Fax: 033 200 383; 226 289; e-mail: revik@bih.net.ba
Ovlasteni revizori Drustva: Milan Novokmet, Edin Udov¢i¢, Kenan Kapetanovic
Investicijski savjetnik u Drustvu: Kenan Kapetanovi¢, Ognjen Novokmet
Tabela 29. Pregled revizorskih drustava investicijskih fondova

U skladu sa Zakonom o investicijskim fondovima i podzakonskim aktima Komisije, Komisija je
u 2017. godini rjeSavala zahtjeve drustava za upravljanje, kako je prikazano u sljedecoj tabeli.

Prethodna saglasnost / Zahtjev Broj zahtjeva

1 Sticanje kvalificiranog udjela u Drustvu za upravljanje 10
2 Saglasnost za ¢lanove uprave Drustva za upravljanje 16
3 Pripajanje Otvorenog investicijskog fonda 1
4  Promjena banke depozitara 3
5 Ukidanje dozvole za obavljanje poslova depozitara fonda 1
6 Promjena vanjskog revizora Otvorenog investicionog fonda 2
7  Saglasnost za izmjene prospekta i statuta fonda 8
8  Povecanje osnovnog kapitala Drustva za upravljanje 3
9  Saglasnost za ¢lanove nadzornog odbora Drustva za upravljanje 15
10 Dozvola za upravljanje Zatvorenim investicijskim fondom 4
11 Odobrenje opceg akta o sukobu interesa 3
12 Saglasnost za imenovanje direktora Zatvorenog investicionog fonda 12
13 Saglasnost za ¢lanove nadzornog odbora Zatvorenog investicionog fonda 11
14 Odobravanja promotivnih aktivnosti Otvorenog investicionog fonda 2
15 Dozvole za obavljanje poslova investicijskog savjetnika/investicijskog menadzera 2

Tabela 30. Pregled zahtjeva drustava za upravljanje
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6. Normativna aktivnost Komisije

U okviru svojih nadleznosti regulatora, utvrdenih zakonom, Komisija je donijela 58

podzakonskih propisa, koji su trenutno na snazi i u primjeni, odnosno sve potrebne podzakonske
propise kojima se reguliSe trZiste vrijednosnih papira, emisije i promet na trZiStu vrijednosnih papira,
izdavanje dozvola ovlastenim ucesnicima i njihovo poslovanje, vodenje registra emitenata i registra
fondova, korporativno upravljanje i finansijsko izvjeStavanje o poslovanju ovlastenih ucesnika i
emitenata vrijednosnih papira.

Komisija je u 2017. godini u normativnoj oblasti realizovala izradu novih ili izmjenu propisa

saglasno svojim ovlastenjima u primjeni zakona i potrebama regulacije trzista kapitala. U 2017. godini
Komisija je donijela sljedec¢e podzakonske propise:

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

Pravilnik o uslovima i postupku izdavanja dozvole za osnivanje, €lanstvu i sticanju
kvalificiranog udjela drustva za upravljanje fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br.
54/17);
Pravilnik o uslovima i postupku za izdavanje saglasnosti za ¢lanstvo u upravi i nadzornom
odboru drustva za upravljanje fondovima ili zatvorenog investicijskog fonda (,Sluzbene
novine Federacije BiH”, br. 54/17);
Pravilnik o ugovoru o €lanstvu, prospektu i zastiti korisnika usluga drustva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH"” br. 97/17);
Pravilnik o bankama depozitarima dobrovoljnih penzijskih fondova (,Sluzbene novine
Federacije BiH" br. 97/17);
Pravilnik o prestanku drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom i prenosu prava
upravljanja (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 97/17);
Pravilnik o nacinu vrSenja nadzora nad drustvom za upravljanje dobrovoljnim penzijskim
fondom (,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 97/17);
Pravilnik o statusnim promjenama dobrovoljnih penzijskih fondova (,Sluzbene novine
Federacije BiH“, br. 97/17);
Pravilnik o uslovima i poslovanju drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom
(,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 97/17);
Pravilnik o registru ¢lanova dobrovoljnog penzijskog fonda (,Sluzbene novine Federacije
BiH“, br. 97/17);
Pravilnik o obracunu neto vrijednosti imovine dobrovoljnog penzijskog fonda (,Sluzbene
novine Federacije BiH", br. 97/17);
Pravilnik o postupku naknade Stete clanovima dobrovoljnog penzijskog fonda i/ili
dobrovoljnom penzijskom fondu (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 97/17);
Pravilnik o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ograni¢enjima ulaganja dobrovoljnog
penzijskog fonda (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 97/17);
Pravilnik o obracunu naknade drustvu za upravljanje i o obra¢unu prinosa dobrovoljnog
penzijskog fonda (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 97/17);
Pravilnik o uslovima za ¢lanstvo u upravi i nadzornom odboru drustva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 97/17);
Pravilnik o sadrzaju i nacinu vodenja registra dobrovoljnih penzijskih fondova (,Sluzbene
novine Federacije BiH, br. 97/17);
Pravilnik o izdavanju dozvole za upravljanje i davanju saglasnosti na prospekt dobrovoljnog
penzijskog fonda (,,Sluzbene novine Federacije BiH, br. 97/17);
Pravilnik o izdavanju dozvole za rad i sticanju kvalificiranog udjela drustva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 97/17);
Pravilnik o sadrzaju, rokovima i obliku izvjeStaja dobrovoljnih penzijskih fondova i drustava za
upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima (,Sluzbene novine Federacije BiH”, br.
97/17);
Pravilnik o promociji dobrovoljnih penzijskih fondova (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br.
97/17).
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0d 19 novih propisa koje je Komisija donijela, 17 se odnosi na primjenu Zakona o dobrovoljnim
penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 104/16), dok dva se odnose na obaveze
proistekle iz izmjena i dopuna Zakona o investicijskim fondovima.

U cilju uskladivanja sa izmjenama i dopunama Zakona o investicijskim fondovima i Zakona o
trzistu vrijednosnih papira, Komisija je izmijenila i dva podzakonska akta (Pravilnik o kvalificiranim
udjelima ucesnika na trzistu vrijednosnih papira i Pravilnik o registru udjela), kao i jedan podzakonski
akt u vezi sa ovlastenjima Komisije u primjeni Zakona o preuzimanju dionickih drustava (Pravilnik o
postupanju kod preuzimanja dionickih drustava).

7. SudsKi postupci

RjeSavajuci po zahtjevima pravnih i fizickih lica i po sluZzbenoj duZznosti, u okviru svojih
ovlastenja, odluke Komisije u upravnim postupcima su konacéne, a protiv istih se moZe pokrenuti
upravni spor pred nadleznim sudom. Pored toga, Komisija je nadleZna za izricanje zakonom utvrdenih
mjera prema ovlastenim ucesnicima na trziStu kapitala, oduzimanje ili obustavljanje na odredeno
vrijeme dozvola ovlastenim ucesnicima pravnim i fizickim licima, izdavanje prekrsajnih naloga ili
podnosenje prekrajnih prijava i krivi¢nih prijava.

Sudski postupci u kojima Komisija ucestvuje kao stranka vezani su ve¢inom za upravne sporove
pokrenute tuzbama protiv akata Komisije pred nadleZnim sudovima, prekrSajne postupke po
podnesenim prekrsajnim prijavama, parni¢ne postupke po tuzbama ili prikupljanje dokumentacije i
dokaza u istraznim postupcima pred nadleznim tuzilastvima.

Na osnovu provedenog nadzora Komisija je u 2017. godini podnijela tuzbu za ponistenje
transakcije obavljene na Sarajevskoj berzi, na osnovu koje je Opéinski sud u Zenici odredio privremenu
mjeru osiguranja.

OdrZana je glavna rasprava u parniénom postupku po tuibi Sabana Rizvi¢a sa ishodovanom
odlukom suda u korist Komisije.

U vezi sudskih sporova pokrenutih protiv akata Komisije koji se odnose na upise u registar
emitenata i preuzimanje dionickih drustava, Kantonalnom sudu u Sarajevu dostavljena su tri odgovora
na tuzbe.

Po osnovu izdatih prekrsajnih naloga u 2016. godini, u ovoj godini je pred nadleznim sudom
odrzan usmeni pretres, gdje je sud izrekao sankciju protiv odgovorne osobe u pravnoj osobi. Isto tako,
Kantonalni sud u Sarajevu je u ovoj izvjestajnoj godini potvrdio RjeSenje Opcinskog suda u Sarajevu
kojim je Drustvo za upravljanje fondovima Kapital Invest d.o.o. Cazin oglasen odgovornim za prekrsaj.

U 2017. godini je prvostepeno okoncan sudski spor u korist Komisije, a koje je drustvo Kvantum
group pokrenulo 2014. godine.

8. Saradnja sa drugim nadleZnim tijelima i edukacija uposlenika

Komisija je ¢lanica I0SCO-a (Medunarodne organizacije komisija za vrijednosne papire) Sto joj
omogucava uspostavljanje saradnje sa srodnim institucijama u drugim zemljama. I0SCO je organizacija
koja ukljucuje institucije iz cijelog svijeta koje nadziru trZista kapitala, a koja uspostavlja medunarodne
standarde regulacije i kontrole trzista. U okviru I0SCO-a zavrSena je procedura pristupanja Komisije
Multilateralnom sporazumu o razmjeni informacija na trzistu kapitala (MMoU). Multilateralni
sporazum o razmjeni informacija na trzistu kapitala omogucuje regulatorima iz cijelog svijeta razmjenu
informacija i pruzanje pomodi u nadziranju trzista i vodenju istraga o transakcijama. U skladu sa
procedurama MMoU Komisija je u viSe navrata razmijenila informacije i podatke sa regulatorima trzista
kapitala Republike Slovenije, Republike Hrvatske, Republike Turske, Luksemburga i Kajmanskih otoka.
Ostvarena je znacajna saradnja sa institucijama nadleznim za regulisanje trZista kapitala u regionu, kroz
razmjenu informacija i iskustava, te posebno zakljuc¢ivanjem Memoranduma o medusobnoj saradnji i
razmjeni informacija sa komisijama za vrijednosne papire Hrvatske, Srbije, Crne Gore, Makedonije,
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Slovenije, Rumunije, Turske, Grcke i Malezije. Komisija je uestvovala na regionalnim konferencijama
regulatora trzista vrijednosnih papira na kojima je razmatrana inicijativa za poboljSanje saradnje.
Koncem novembra 2011. godine regulatori trZista kapitala iz regiona (Slovenije, Hrvatske, Srbije, Crne
Gore, Makedonije i BiH) potpisali su Deklaraciju o saradnji. U okviru saradnje sa Komisijom za hartije
od vrijednosti Republike Srpske i Komisijom Bréko Distrikta vrsi se razmjena informacija i saradnja na
kontrolisanju ucesnika na trzistu u cilju ostvarivanja nadzorne funkcije.

Redovno se odvija saradnja sa nadleznim organima drzave i entiteta u razmjeni informacija i
pripremi zakona i propisa iz oblasti trzista kapitala i usaglasavanju sa propisima Evropske Unije.
Komisija u skladu sa svojim nadleznostima iz oblasti spre¢avanja pranja novca i finansiranja terorizma
saraduje sa nadleznim drzavnim organima i u Radnoj grupi za sprecavanje pranja novca i finansiranja
terorizma, kroz razmjenu informacija i uc¢eséem u izradi izvjeStaja o napretku po zahtjevu Tima za
evaluaciju Moneyvala. Takoder, Komisija u provodenju nadzora i drugih aktivnosti stalno saraduje sa
nadleZnim tuZzilastvima i sudovima u prikupljanju informacija i dokumentacije potrebnih za provodenje
istraznih radnji. Radi unapredenja saradnje sa drugim regulatorima u zemlji potpisan je Sporazum o
saradnji i razmjeni informacija sa Agencijom za bankarstvo Federacije Bosne i Hercegovine.

Komisija je postupala po zahtjevima drugih nadleznih organa drZave i entiteta. U izvje$tajnom
periodu Komisiji su se odredenim zahtjevima za pribavljanje ili dostavljanje dokumentacije obraéali
Federalna uprava policije, Uprava policije MUP Bosansko-podrinjskog kantona, Zeni¢ko-dobojskog
kantona, Kantonalna tuzilaStva Kantona Sarajevo, Tuzlanskog kantona, Srednjebosanskog kantona,
Ministarstvo sigurnosti BIH, Ministarstvo pravde BiH, ObavjeStajno sigurnosna agencija BIH, Agencija
za bankarstvo Federacije BiH, Porezna uprave Federacije BiH, Finansijska policija Federacije BiH,
Federalna uprava za inspekcijske poslove, Komisija za hartije od vrijednosti Republike Srpske, te
Agencija za reviziju privatizacije u Federaciji BiH.

U cilju edukacije uposlenici Komisije su prisustvovali seminarima i konferencijama koje imaju
za teme primjenu zakona i propisa iz razli¢itih oblasti. Tako su predstavnici Komisije prisustvovali
sljedeéim seminarima/edukacijama/radionicama: Forum iz oblasti spre¢avanja pranja novca, IPA 2013
— Predstavljanje relevantnog EU zakonodavstva Il (nadzorna tijela), IPA 2013 — Twinning projekt
,Podrska borbi protiv pranja novca“ — ldentifikacija mjera saradnje, Procjena uticaja propisa na
korupciju — koruptivni rizici u organizaciji Agencije za drzavnu sluzbu Federacije BiH u saradnji sa
Centrom za medunarodni razvoj Drzavnog univerziteta u Njujorku, te uz uces¢e Generalnog
sekretarijata Vlade Federacije BiH i antikorupcionog tima Vlade Federacije BiH, te IPA 2013 Twinning
projekt ,,Razvijanje partnerstva sa privatnim sektorom i uspostavljanje mreze”.

9. Ostalo

Proces uskladivanja propisa sa Direktivama Evropske Unije, u skladu sa preuzetim obavezama
Sporazuma o stabilizaciji i pridruZivanju, proveden je prilikom donosSenja novog Zakona o trzistu
vrijednosnih papira i Zakona o investicijskim fondovima, kao i propisa koji su doneseni radi primjene
ovih zakona. Radi daljeg uskladivanja sa direktivama Evropske Unije usvojen je novi Zakon o
preuzimanju dionickih drustava, koji je uskladen sa Direktivom 2004/25/EC Evropskog parlamenta i
Vijeca Evrope o preuzimanju dionickih drustava od 21. 04. 2004. godine. Uraden je izvjeStaj o napretku
u oblasti trzista vrijednosnih papira u svrhu realizacije obaveza iz Sporazuma o stabilizaciji i
pridruZivanju. Komisija je nadleznom ministarstvu finansija podnijela inicijativu za izmjenu Zakona o
trziStu vrijednosnih papira i Zakona o investicijskim fondovima, koji su usvojeni 2017. godine.
Predstavnici Komisije su uzeli uces¢e u radnim grupama u vezi provedbe Akcionog plana Bosne i
Hercegovine za otklanjanje nedostataka u borbi protiv pranja novca, a u cilju harmonizacije sistema
sprecavanja pranja novca i finansiranja terorizma sa standardima i preporukama Radne grupe za
finansijske mjere protiv pranja novca — FATF.

Komisija je donijela Smjernice za primjenu Zakona o sprecavanju pranja novca i finansiranju
teroristickih aktivnosti, pratila postupanje po Zakonu o sprecavanju pranja novca i finansiranju
teroristickih aktivnosti i Pravilniku o procjeni rizika, podacima, informacijama, dokumentaciji,
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metodama identifikacije i ostalim minimalnim pokazateljima neophodnim za efikasnu provedbu
odredbi ovog Zakona.

U izvjeStajnoj godini Komisija je uzela ucesée u pripremi odgovora na upitnik Evropske komisije,
$to je bio jedan od najvaznijih i najkompleksnijih zadataka za drZavnu upravu u procesu evropskih
integracija. S tim u vezi, Komisija je Uredu Vlade Federacije BiH i Direkciji za evropske integracije
dostavila odgovore na pitanja iz Poglavlja 4., 6. i 9. te odgovore na pitanja iz oblasti Ekonomskih
kriterija. Po ovom osnovu Komisija je dostavila odgovore na ukupno 98 pitanja. Predstavnici Komisije
su ucestvovali i u radnim grupama u svrhu tehnicke finalizacije odgovora.

Od ostalih aktivnosti treba pomenuti redovno praéenje propisa i saradnju sa nadleznim
ministarstvima u izradi nacrta zakona. Po zahtjevima pravnih i fizickih lica redovno se daju misljenja i
odgovori na upite o primjeni zakona i drugih propisa. Naj¢es¢i upiti odnose se na odrzavanje skupstina
dionicara, ostvarivanje prava dionicara, rad i imenovanje nadzornog odbora i uprave i drugo.

TRZISTE KAPITALA I UCESNICI NA TRZISTU

1. Normativno-pravni okvir za funkcionisanje trzista

Trziste kapitala u Federaciji BiH, kao i ovlastenja i djelokrug rada Komisije i drugih institucija i
ucesnika na trZistu kapitala, regulisani su Zakonom o Komisiji za vrijednosne papire, Zakonom o trzistu
vrijednosnih papira (donesen koncem 2008. godine), Zakonom o registru vrijednosnih papira, Zakonom
o investicijskim fondovima (donesen koncem 2008. godine), Zakonom o privrednim drustvima
(donesen 2015. godine), Zakonom o preuzimaniju dionickih drustava (donesen 2015. godine) i Zakonom
o dobrovoljnim penzijskim fondovima (donesem koncem 2016. godine)

U okviru svojih nadleznosti regulatora, utvrdenih zakonom, Komisija je donijela 58
podzakonskih propisa, koji su trenutno na snazi i u primjeni, odnosno sve potrebne podzakonske
propise kojima se reguliSe trziste vrijednosnih papira, emisije i promet na trZistu vrijednosnih papira,
izdavanje dozvola ovlastenim ucesnicima i njihovo poslovanje, vodenje registra emitenata i registra
fondova, korporativno upravljanje i finansijsko izvjeStavanje o poslovanju ovlastenih ucesnika i
emitenata vrijednosnih papira.

U nastavku se daje pregled zakona i propisa iz oblasti trziSta kapitala:

1. Zakon o trzistu vrijednosnih papira (,,SluZzbene novine Federacije BiH”, br. 85/08, 109/12, 86/15
25/17)

2. Zakon o Komisiji za vrijednosne papire (,Sluzbene novine FBiH“, br. 39/98, 36/99, 33/04,

92/13, 6/17)

Zakon o investicijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 85/08,25/17)

Zakon o preuzimanju dionickih drustava (,,Sluzbene novine FBiH", br. 77/15)

Zakon o Registru vrijednosnih papira (,,Sluzbene novine FBiH", br. 39/98, 36/99, 33/04)

Zakon o privrednim drustvima (,,SluZzbene novine Federacije BiH", br. 81/15)

Zakon o dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 104/16)

Statut Komisije za vrijednosne papire Federacije BiH (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br.

54/99)

9. Pravilnik o upravljanju dioni¢kim drustvima (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 19/10)

10. Odluka o tarifi naknada (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 31/13, 48/14, 60/14, 22/16,
54/17)

11. Pravilnik o nacinu obavljanja nadzora na trZistu vrijednosnih papira (,Sluzbene novine
Federacije BiH", br. 23/05)

12. Pravilnik o objavljivanju informacija i izvjeStavanju na trzistu vrijednosnih papira (,,Sluzbene
novine Federacije BiH", br. 35/13)

© N AW
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.
25.

26.

27.

28.

29.

30.

31

32.

33.

34.

35.

36.

37.

Pravilnik o nacinu upisa i vodenja registra emitenata vrijednosnih papira kod Komisije za
vrijednosne papire Federacije BiH (,,Sluzbene novine FBiH", br. 49/99, 4/05, 18/08, 8/09)
Pravilnik o vrjednovanju i obracunu imovine investicijskog fonda (,,Sluzbene novine Federacije
BiH“, br. 42/09)

Pravilnik o ovlastenim ucesnicima na trzistu vrijednosnih papira, sa prilogom: Program strucnih
ispita za stjecanje dozvole za obavljanje brokerskih i dilerskih poslova i investicijskog
savjetovanja u prometu vrijednosnim papirima (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 31/09,
73/09, 66/11, 87/12, 46 /13, 36/14, 96/15)

Pravilnik o posredovanju u poslovima s vrijednosnim papirima (,,SluZzbene novine Federacije
BiH“, br. 34/09, 1/10, 31/10, 7/11, 53/13, 27/14, 35 /14, 83/15, 36/16)

Pravilnik o posebnim poslovima i ogranicenjima prometa vrijednosnih papira (,Sluzbene
novine Federacije BiH”, br. 18/09)

Odluka o povratu dijela naknade za kandidate koji ostvare natprosje¢ne rezultate na stru¢nom
ispitu za brokere/dilere (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 35/01)

Odluka o povratu dijela naknade za kandidate koji ostvare natprosje¢ne rezultate na stru¢nom
ispitu za investicijske savjetnike (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 34/03)

Pravilnik o emisiji vrijednosnih papira (,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 18/09, 87/10,
112/12, 103/14);

Odluku o standardima za izradu i odobravanje pravila i drugih akata berze i/ili drugog uredenog
trzista vrijednosnih papira u Federaciji BiH (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 21/01)
Pravilnik o nacinu sticanja i prometa vlastitih dionica (,Sluzbene novine Federacije BiH", br.
12/04)

Pravilnik o promociji investicijskih fondova sa javnom ponudom (,,Sluzbene novine Federacije
BiH“, br. 33/09)

Pravilnik o registru udjela (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 33/09, 66/09, 96/17);
Pravilnik o uslovima za sticanje ovlastenja za prodaju dionica ili udjela investicijskog fonda sa
javnom ponudom (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 42/09);

Pravilnik o bankama depozitarima investicijskih fondova (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br.
42/09);

Pravilnik o otvorenim investicijskim fondovima s rizicnim kapitalom (,Sluzbene novine
Federacije BiH", br. 29/09);

Pravilnik o sadrZaju i nacinu vodenja registra fondova (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br.
18/09, 67/10);

Pravilnik o ulaganju zatvorenih investicijskih fondova s javhom ponudom u nekretnine
(,Sluzbene novine Federacije BiH, br. 22/09);

Pravilnik o ulaganju otvorenih investicijskih fondova sa zatvorenom ponudom (,Sluzbene
novine Federacije BiH", br. 22/09);

Pravilnik o uslovima poslovanja drustva za upravljanje (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br.
18/09, 7/10, 80/13, 83/15);

Pravilnik o uslovima za osnivanje zatvorenog investicijskog fonda sa javhom ponudom
(,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 42/09);

Pravilnik o sadrzaju zahtjeva, postupku izdavanja dozvole i uslovima za ¢lanove uprave drustva
za upravljanje (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 18/09, 13/11, 30/15);

Odluka o prestanku vaZenja propisa Komisije za vrijednosne papire FBiH (,Sluzbene novine
Federacije BiH", br. 7/10);

Pravilnik o ulaganjima zatvorenih investicijskih fondova sa javnom ponudom (,,Sluzbene novine
Federacije BiH", br. 53/11);

Pravilnik o sadrZaju, rokovima i obliku izvjestaja investicijskih fondova, drustava za upravljanje
i banke depozitara (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 37/10, 79/12, 84/12, 7/13, 22 /14);
Pravilnik o pripajanju i likvidaciji investicijskih fondova (,,Sluzbene novine Federacije BiH, br.
48/10);
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38.

39.

40.

41.

42.

43,

44,

45,

46.

47.

48.

49.

50.

51.

52.

53.

54,

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

Pravilnik o sadrZaju zahtjeva za izdavanje odobrenja prospekta otvorenog investicijskog fonda
sa javnhom ponudom (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 42/10);

Pravilnik o sadrzaju zahtjeva, prospekta i ugovora o upravljanju zatvorenog investicijskog fonda
sa javhom ponudom (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 42/10).

Pravilnik o uslovima za obavljanje revizije finansijskih izvjeStaja investicijskih fondova
(,,Sluzbene novine Federacije BiH, br. 7/11, 28/11, 61/11, 61/12, 101/12).

Pravilnik o dozvoljenim ulaganjima i ograni¢enjima ulaganja zatvorenih investicijskih fondova
sa javnhom ponudom (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 64/14, 96/15)

Pravilnik o dozvoljenim trzisnim praksama (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 58/15)
Pravilnik o vezanim zastupnicima (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, br. 58/15)

Pravilnik o razvrstavanju klijenata i pravilima poslovnog ponasanja u pruZanju investicijskih
usluga (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 68/15, 5/16)

Pravilnik o kvalificiranim udjelima ucesnika na trzistu vrijednosnih papira (,,Sluzbene novine
Federacije BiH“, br. 53/13, 54/17)

Pravilnik o postupanju kod preuzimanja dionickih drustava (,,Sluzbene novine Federacije BiH",
br. 101/15, 29/17)

Smjernice za procjenu rizika i sprovodenje zakona o sprecavanju pranja novca i finansiranja
teroristickih aktivnosti za obveznike iz nadleZznosti Komisije za vrijednosne papire Federacije
Bosne i Hercegovine

Pravilnik o uslovima i postupku izdavanja dozvole za osnivanje, ¢lanstvu i sticanju kvalificiranog
udjela drustva za upravljanje fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH”, broj 54/17)
Pravilnik o uslovima i postupku za izdavanje saglasnosti za ¢lanstvo u upravi i nadzornom
odboru drustva za upravljanje fondovima ili zatvorenog investicijskog fonda (,,Sluzbene novine
Federacije BiH“, broj 54/17)

Pravilnik o ugovoru o ¢lanstvu, prospektu i zastiti korisnika usluga drustva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 97/17)

Pravilnik o bankama depozitarima dobrovoljnih penzijskih fondova (,Sluzbene novine
Federacije BiH“, br. 97/17)

Pravilnik o prestanku drustva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom i prenosu prava
upravljanja (,,Sluzbene novine Federacije BiH“, br. 97/17)

Pravilnik o nacinu vrSenja nadzora nad druStvom za upravljanje dobrovoljnim penzijskim
fondom (,SluZzbene novine Federacije BiH", br. 97/17)

Pravilnik o statusnim promjenama dobrovoljnih penzijskih fondova (,Sluzbene novine
Federacije BiH", br. 97/17)

Pravilnik o uslovima i poslovanju drusStva za upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondom
(,,Sluzbene novine Federacije BiH", br. 97/17)

Pravilnik o registru ¢lanova dobrovoljnog penzijskog fonda (,,Sluzbene novine Federacije BiH",
br.97/17)

Pravilnik o obracunu neto vrijednosti imovine dobrovoljnog penzijskog fonda (,Sluzbene
novine Federacije BiH” br. 97/17)

Pravilnik o postupku naknade Stete c¢lanovima dobrovoljnog penzijskog fonda i/ili
dobrovoljnom penzijskom fondu (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 97/17)

Pravilnik o dozvoljenim ulaganjima i dodatnim ogranicenjima ulaganja dobrovoljnog
penzijskog fonda (,,SluZzbene novine Federacije BiH” br. 97/17)

Pravilnik o obracunu naknade drustvu za upravljanje i o obradunu prinosa dobrovoljnog
penzijskog fonda (,,SluZzbene novine Federacije BiH” br. 97/17)

Pravilnik o uslovima za ¢lanstvo u upravi i nadzornom odboru drustva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 97/17)

Pravilnik o sadrZaju i nacinu vodenja registra dobrovoljnih penzijskih fondova (,Sluzbene
novine Federacije BiH” br. 97/17);

Pravilnik o izdavanju dozvole za upravljanje i davanju saglasnosti na prospekt dobrovoljnog
penzijskog fonda; (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 97/17)
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64. Pravilnik o izdavanju dozvole za rad i sticanju kvalificiranog udjela drustva za upravljanje
dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 97/17)

65. Pravilnik o sadrzaju, rokovima i obliku izvjeStaja dobrovoljnih penzijskih fondova i drustava za
upravljanje dobrovoljnim penzijskim fondovima (,,Sluzbene novine Federacije BiH” br. 97/17)

66. Pravilnik o promociji dobrovoljnih penzijskih fondova (,Sluzbene novine Federacije BiH” br.
97/17)

2. Promet na Sarajevskoj berzi-burzi vrijednosnih papira (SASE)

U 2017. godini na Sarajevskoj berzi ostvaren je ukupan promet od 532.607.355,00 KM, Sto Cini
52,28% ukupnog prometa koji je ostvaren na bosanskohercegovackim berzama. U sklopu 5.030
transakcija prometovana su 42.105.272 vrijednosna papira. Uspjesno je okoncano i 15 javnih ponuda,
u ukupnom iznosu od 308.620.381,73 KM.

| e | omus | ave | Vamwox
235 1.399.269 19.938.376,97
391 660.152 4.627.899,70
532 1.478.321 27.116.752,35
438 3.943.956 68.877.201,10
638 6.558.417 78.034.828,13
461 590.107 70.992.887,47
327 1.218.905 12.600.740,17
472 15.134.682 31.178.357,16
381 2.736.286 23.108.303,59
436 2.223.592 33.317.228,12
339 953.896 78.745.515,88
380 5.207.689 84.069.264,36
m 5.030 42.105.272 532.607.355,00

Tabela 31. Pregled prometa na SASE u 2017. godini

U 2017. godini najveca vrijednost prometa ostvarena je u decembru, a poseban uticaj na
vrijednost realizovanog prometa imala je realizacija transakcija po zakazanim vanrednim aukcijama
dionicama ZIF-ova (kroz 5 aukcija trgovano dionicama 3 ZIF-a u ukupnoj vrijednosti od 18.612.938,34
KM). U augustu 2017. godine trgovano je najve¢om koli¢inom vrijednosnih papira (15.134.682
vrijednosnih papira), dok je u maju zabiljezen najveci broj zakljucenih transakcija (638 transakcija).

Broj zakljuéenih transakcija u 2017. godini, kako se u nastavku prikazuje, ne biljezi vece
mjesecne oscilacije. Grafikon pokazuje u odredenoj mjeri identi¢an trend mjesecnih kretanja broja
zakljucenih transakcija u 2017. godini u odnosu na 2016. godinu.
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Uporedni pregled broja zaklju€enih transakcija u 2017. i 2016. g. - mjesecno

2500
2.000
1.500
1.000
500 M—I—#’\,‘.ﬂ
° T 2 3 4 5 6 7 8 o [ 10 | u | 1
——2017| 235 | 391 | 532 | 438 | 638 | 461 | 327 | 472 | 381 | 436 | 339 | 380
|—=—2016| 503 | 463 | 648 | 724 | 770 | 671 | 428 | 472 | 515 | 514 | 585 | 554

Grdfikon 1. Pregled broja transakcija u 2016. i 2017. godini, po mjesecima

Ukupan broj zakljucenih transakcija u 2017. godini je za 26,54% manji u odnosu na dati broj u
2016. godini. Prosjecan broj transakcija u 2017. godini iznosio je 419 transakcija, dok je u 2016. godini
iznosio 571 transakciju. Prema datom, moZze se zakljuciti kako se iz godine u godinu prosje¢an mjesecni
broj transakcija konstantno smanjuje.

U kontekstu duZeg vremenskog perioda, za posljednjih 9 godina kada je u pitanju broj
zakljucenih transakcija zakljucak je isti, a to je da je broj zakljuéenih transakcija u 2017. godini najmanji
u posljednjih 16 godina, odnosno otkada je uspostavljeno trziste kapitala u Federaciji BiH.

Graficki prikaz broj zakljucenih transakcija za period 2002. - 2017. g.

200.000
150.000
100.000
50.000
0 TV T————
2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
‘—Q—Br. poslova 37.16|60.74 | 115.8| 78.47| 158.5|39.24| 25.70| 18.24 | 15.90| 11.64| 9.200| 7.717| 7.015 | 6.847 5.030\

Grafikon 2. Prikaz broja transakcija za period 2002.- 2017. godina

Poslije datog pregleda broja zakljucenih transakcija na mjese¢nom nivou za 2017. i 2016. g. i
istog u duzem vremenskom periodu, u nastavku se isto daje za koli¢inu trgovanih vrijednosnih papira.
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Uporedni pregled koli¢ine trgovanih v.p. za 2017. i 20146 g. - mjese¢no

15.500.000
13.000.000
10.500.000
8.000.000
5.500.000
3.000.000

500.000 L ¢ -
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

‘—0—2017 1.399.26| 660.152 | 1.478.32|3.943.95| 6.558.41| 590.107 | 1.218.90| 15.134.6 | 2.736.28 | 2.223.59| 953.896 | 5.207.68

‘+2016 2.068.83|1.087.46|6.368.14 | 5.503.23 | 5.406.42 | 4.540.98|5.921.16 | 3.880.98 | 5.275.99| 3.592.96 | 2.784.33 | 3.205.32

Grdfikon 3. Pregled kolic¢ine trgovanih vrijednosnih papira u 2016. i 2017. godini, po mjesecima

Uporedni prikaz koli¢ine vrijednosnih papira kojom je trgovano u 2017. i 2016. godini pokazuje
smanjenje koli¢ine vrijednosnih papira kojom je trgovano. U 2017. godini trgovano je 7.530.596
vrijednosnih papira manje u odnosu na 2016. godinu, $to predstavlja smanjenje za 15,17%. Prosjecan
broj trgovanih vrijednosnih papira u 2017. godini iznosio je 3.508.773. U augustu 2017. godine
realizovana je najveca kolicina vrijednosnih papira i to zahvaljujuéi trgovini na segmentu Kotacija
obveznica. Na ovom segmentu trzista u datom vremenskom periodu (mjesec dana) u sklopu 132
transakcije trgovano je sa 13.342.204 obveznice.

Broj trgovanih vrijednosnih papira u 2017. godini odgovara koli¢ini (broju) trgovanih
vrijednosnih papira u posljednjih nekoliko godina.

Graficki prikaz broja trg. v.p. za period 2002. - 2017. g.
80.000.000
60.000.000
40.000.000
20.000.000

0

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017

‘—O—Br. poslova 25.46|38.64| 64.55|50.08 | 70.77 | 17.11 | 19.63 | 76.33 | 56.69 | 35.85 | 47.83 | 53.56 | 35.71| 49.63 | 42.10

Grafikon 4. Prikaz broja trgovanih vrijednosnih papira u periodu 2002.-2017. godina

Nakon velikog pada svih parametara trgovanja (u 2008. godini), pa i broja trgovanih
vrijednosnih papira, u 2009. i 2010. godini zabiljezen je rast ukupnog broja trgovanih vrijednosnih
papira zahvaljujudi trgovini obveznicama Federacije BiH koje su po prvi put emitovane i uvrstene u
trgovanje. U naredne dvije godine biljezen je pad, da bi zbog povecanog broja emisija i koli¢ine
emitovanih vrijednosnih papira tokom sljedece dvije godine bio zabiljeZzen rast. Skoro dvostruko
smanjenje broja obveznica kojima je trgovano u 2015. godini u odnosu na 2014. godinu odrazilo se i
na smanjenje ukupnog broja trgovanih vrijednosnih papira. lako je u 2017. godini doslo do smanjenja
broja trgovanih vrijednosnih papira u odnosu na 2016. godinu, taj pad je neznatan, uslijed Cega je i
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koli¢ina (broj) trgovanih vrijednosnih papira zadrzala nivo koji bitno ne odstupa od istog u prethodnom

vremenskom periodu.

Vrijednost realizovanog prometa u 2017. godini je za gotovo 30% manja u odnosu na
prethodnu godinu u kojoj je vrijednost prometa bila dvostruko manja u odnosu na 2015. godinu.
Prosje¢na mjesecna vrijednost prometa u 2017. godini iznosila je 44.383.946 KM, dok je ista u 2016.
godini iznosila 62.934.313 KM, a godinu ranije 101.631.965 KM. To je posljedica izostanka nekoliko
znacajnih berzanskih transakcija kao i prijavljenih realizovanih paketa dionica koje su u prethodne dvije
godine znacajno doprinijele povecdanju vrijednosti prometa. Trend mjesecnih oscilacija visine prometa
u 2017. godini u velikoj mjeri podudaran je trendu kretanja istog u 2016. godini. lzuzetak je jedino
period od posljednjih nekoliko mjeseci, posebno decembra kada je doslo do nesto veceg odstupanja u
ostvarenoj mjesecnoj vrijednosti prometa.

Uporedni pregled vrijednosti prometa za 2017. i 2016. g. - mjese¢no
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‘ —8— 2016 | 16.889.66

20.471.55

84.574.87

94.681.40

74.204.89

41.217.12

21.161.81

32.460.37 | 67.443.23 | 65.563.07

60.329.28

176.214.4

Grafikon 5. Prikaz vrijednosti prometa za 2016. i 2017. godinu, po mjesecima

Prikaz vrijednosti ostvarenih prometa po godinama za posljednjih 16 godina daje se u

sljede¢em prikazu.

Graficki prikaz vrijednosti prometa. za period 2002. - 2017. g.
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Grafikon 6. Prikaz vrijednosti prometa za period 2002.-2017. godina

Nakon Sto se vrijednost prometa gotovo kontinuirano smanjivala od 2008. godine, u 2011. i
2012. godini doslo je do njegovog porasta, da bi u 2013. godini vrijednost prometa prvo znacajno pala
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pa u naredne dvije godine porasla na nivo iz 2007. godine. Povecanje vrijednosti prometa u 2014. i
2015. godini u najveéoj mjeri posljedica je porasta vrijednosti primarnih emisija, a u posljednjoj godini
odrednica znacajnijem rastu bila je i realizacija nekoliko znacajnih berzanskih i vanberzanskih
transakcija. lzostanak takvih transakcija, te smanjena vrijednost primarnih emisija duZnickih
vrijednosnih papira u 2016. i joS viSe u 2017. godini rezultirala je prikazanim padom vrijednosti
ostvarenog prometa na trzistu kapitala u Federaciji BiH.

Ukoliko bi se iz vrijednosti prometa iskljucile vrijednosti emisija duznickih vrijednosnih papira
tekuée i prethodnih godina, vrijednost prometa u 2017. godini bila bi veéa od ostvarene u 2016. g. za
31,65%, Sto predstavlja ponovno povecanje nakon proslogodisnjeg pada i zaustavljanje trenda rasta
biljeZzenog tri godine zaredom (period od 2013. do 2015. godine), a koji nije rezultat primarnih emisija,
i to u prvom redu duznickih vrijednosnih papira koje emituje Federacija BiH.

Graficki prikaz vrij. prometa bez javnih emisija duznickih v.p. za period 2002. - 2017. g.
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294.873;

Grafikon 7. Prikaz vrijednosti prometa bez javnih emisija obveznica u periodu 2002.-2017. godine

Poslije prezentiranih parametara koji se odnose na duZi vremenski period (od 2002. godine),
moze se zakljuciti da je stanje na Sarajevskoj berzi (kada se iz prometa izuzmu vrijednosti primarnih
emisija duznickih vrijednosnih papira) u posljednjih nekoliko godina skoro jednako onom iz perioda
2002. - 2005. godine, dakle periodu samog zacetka Sarajevske berze i trZista kapitala u Federaciji BiH.
Za razliku od tada, ovog puta nakon odredenog rasta prometa nije doslo do njegove eskalacije (kao Sto
je to bio slucaj 2007. godine). Naprotiv, doslo je do veceg pada vrijednosti realizovanog prometa koji
ni rast u posljednjoj godini nije bitno promijenio. Stanje trziSta, dakle, sa aspekta redovnog berzanskog
prometa ponovo odgovara stanju njenog samog osnivanja.

Na promet ostvaren kroz zaklju¢ene transakcije na SASE (berzanski promet) otpada 91.66%
ukupne vrijednosti prometa, dok se ostatak od 8.34% odnosi na vrijednost prometa po osnovu
vanberzanskih transakcija koje su prijavljene SASE. U odnosu na prethodnih nekoliko godina u kojima
se znacajno povecavalo ucesée vanberzanskog prometa, u predmetnom izvjestajnom periodu je doslo
do njegovog pada. Odnos parametara trgovanja za predmetnu usporedbu dat je kroz naredni tabelarni
prikaz i obrazloZenje u nastavku, dok ¢e vanberzanski promet biti prezentiran u posebnom dijelu ovog
materijala - Prijenosi kod Registra vrijednosnih papira u 2017. godini.

488,211,161 91.66% 40,986,475 97.34% 4,923 97.87%

44,396,194 8.34% 1,118,797 2.66% 107 2.13%
m 532,607,355 42,105,272 5,030

Tabela 32. Prikaz prometa po nacinu ostvarenja u 2017. godini

Po vrsti trgovine, u 2017. godini na promet po osnovu primarne trgovine (emisija) otpada
57,95% ukupne vrijednosti prometa (berzanskog i vanberzanskog), na redovan promet 25,62%, a na
promet po osnovu aukcija 8,09%. Vanberzanski promet Cini 8,34% ukupne vrijednosti prometa, dok se
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na prijavljene realizovane pakete dionica odnosi 7,44%. Kada je u pitanju broj realizovanih transakcija,
dominantna je pozicija redovnog berzanskog prometa (95.21% uceséa u ukupnom broju realizovanih
transakcija). Redovan promet, praéen uceséem realizovanih vanrednih aukcija, najznacajniji je u
domenu broja trgovanih vrijednosnih papira.

Ucesée redovnog berzanskog prometa ranije je bilo dominantno, da bi u posljednjih nekoliko
godina njegovo ucesée uveliko bilo odredeno uceséem, odnosno vrijednos¢u, primarnih emisija
(duznickih vrijednosnih papira, prije svega). U 2010. godini na redovni promet se odnosilo 80,3%
ukupne vrijednosti prometa, u 2011. godini 43,60%, u 2012. godini 26,21%, u 2013. godini 43,18%, u
2014. godini 17,91%, u 2015. godini 29,90%, u
2016. godini 23.54% i, sada, u godini za koju se
izvjeStaj podnosi, u¢esée redovnog prometa iznosi
25,62%. Vrijednost primarnih emisija, odnosno
njihovo povecanje i smanjenje, u prethodnom
periodu odredivalo je i povedanje/smanjenje
ucesSca redovnog prometa u ukupnom prometu.

Broj transakcija

.

lzuzetak je samo 2015. godina, kada je i pored
znacajnog povecanja vrijednosti primarnih emisija
u mnogome povecana i vrijednost redovnog
prometa, a Sto je rezultiralo vedim uceséem

Obveznici
19%

Dionice
81%

redovnog prometa u ukupnom prometu u odnosu
na godinu ranije.

Promet (KM)

U daljem tekstu se daje prikaz uceséa
dionica i obveznica u ukupnom prometu na SASE

u 2017. godini (redovan berzanski promet).
Obveznice
Vrijednost prometa dionica u ukupnoj 17%

vrijednosti (sekundarnog) prometa na SASE, kao i

prethodnih godina, zauzima znacajnije ucesce od \
vrijednosti prometa duznickih vrijednosnih papira.

Drugim vrijednosnim papirima na SASE (trezorski

zapisi) nije se trgovalo.

Broj realizovanih transakcija dionicama na
SASE gotovo je jednako dominantan u ukupnom
broju realizovanih transakcija kao i vrijednost
prometa.

Trgovanih VP

UceS¢e obveznica mnogo je znacajnije i
vecée od uceséa dionica kada je u pitanju koli¢ina
vrijednosnih papira kojom se trgovalo. Dakle,
dionicama se mnogo cesée trguje, kroz vedi broj
transakcija, sa izraZzenijim ostvarenim
vrijednostima prometa, dok se obveznicama trguje
riede ali u mnogo vec¢im koli¢éinama nego je to
slucaj sa dionicama.

Dionice
33%

Obveznice
67%

U odnosu na prethodnu godinu, u 2017. godini vrijednost prometa dionicama je na gotovo
jednakom nivou, dok su smanjeni koli¢ina trgovanih dionica (za 12%) i broj realizovanih transakcija
dionicama (za 28%). Kod obveznica vrijednost prometa je smanjena za ¢ak 64%, ali su smanjeni i broj
transakcija (za 26%) i koli¢ina trgovanih obveznica (za 4%).

Odnos povecdanja/smanjenja parametara trgovanja (vrijednost prometa, koli¢ina trgovanih
vrijednosnih papira i broj transakcija) dionicama u odnosu na obveznice uticao je i na promjene kod
ucesca dionica odnosno obveznica u ukupnom prometu, i to tako da je ucesce dionica u ukupnoj
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vrijednosti prometa poveéano za 20%, u ukupnoj koliini trgovanih vrijednosnih papira smanjeno za
2%, a u ukupnom broju transakcija ucesce se nije mijenjalo u odnosu na prethodnu godinu.

Po segmentima trgovanja na SASE, najvece ucesée u ukupnoj vrijednosti prometa odnosi se na
segment ST1 i ST2 (u ranijem periodu pod nazivom Primarno i Sekundarno slobodno trziste) sa 39% i
31% ucesca. Kotacija obveznica i Kotacija fondova imaju nesto znacajnije u¢esée u ukupnoj vrijednosti
ostvarenog prometa. Kao $to je i ranije isticano, segment Kotacija obveznica apsolutno je dominantan
kod koli¢ine trgovanih vrijednosnih papira (67% ucesc¢a), dok je kod broja transakcija, kao i kod ranijih
izvjeStajnih perioda, ST1 trziSte najznacajnije. U¢es¢e drugih segmenata trziSta u ukupnom prometu po
razli¢itim parametrima trgovanja moguce je sagledati kroz naredni tabelarni prikaz.

B t 0o tr¥igni . o
segmentima
363

4.526.671 3,32% 290.418 0,82% 7,58%
10.452.381 7,66% 4.957.165  14,02% 783 16,35%
23.430.798  17,17% 23.614.539  66,79% 914  19,09%

sT1 53.477.678  39,18% 3.658.348  10,35% 1.856  38,76%

ST2 42.505.207  31,14% 2.493.217 7,05% 731 15,26%

ST3 1.764.549 1,29% 150.952 0,43% 75 1,57%
90.273 0,07% 167.132 0,47% 66 1,38%
231.750 0,17% 22.500 0,06% 1 0,02%
m 136.479.306  123,11% 35.354.271  100,00% 4.789  100,00%
4.526.671 3,32% 290.418 0,82% 363 7,58%

Tabela 33. Prikaz uceS¢a segmenata trzista po parametrima u 2017. godini

Na Kotaciji privrednih drustava ostvaren je promet u iznosu od 4.526.670,98 KM ili 3,32%
ukupno ostvarenog redovnog prometa. Na ovom segmentu trZista trgovano je ukupno 290.418
dionica. Najveci promet na Kotaciji privrednih drustava ostvaren je dionicama emitenta "Sarajevska
Pivara" d.d. Sarajevo u iznosu od 2.589.860,68 KM, uz godisnji pad kursa od 33,67%. Dionicama
emitenta "Bosnalijek" d.d. Sarajevo trgovalo se u iznosu od 1.936.810,30 KM, uz godisnji pad kursa od
9,62%.

Na Kotaciji fondova, promet ostvaren u ovoj godini iznosio je 10.452.381,42 KM ili 7,66%
ukupno ostvarenog redovnog prometa. Najveéi promet na Kotaciji fondova ostvaren je dionicama
emitenta ZIF "BIG Investiciona grupa" d.d. Sarajevo u iznosu od 6.427.092,18 KM, uz godisnji pad kursa
od 22,00%. Na drugom mjestu po prometu nalazi se ZIF "Bonus" d.d. Sarajevo sa ostvarenim prometom
od 2.319.008,52 KM i porastom vrijednosti dionica od 0,44%. Dionicama emitenta ZIF "Bosfin" d.d.
Sarajevo, koje su u ovoj godini doZivjele pad vrijednosti od 21,88%, trgovano je u obimu od 719.676,70
KM. Na ovom segmentu trziSta prometovano je ukupno 4.957.165 dionica.

Na Kotaciji obveznica, promet ostvaren u 2017. godini iznosio je 23.430.797,88 KM ili 17,1 %
ukupno ostvarenog redovnog prometa: od toga se obveznicama ratnih potraZzivanja Federacije BiH
trgovalo u iznosu od 22.372.942,17 KM, dok je obveznicama stare devizne Stednje FBiH ostvaren
ukupan promet u iznosu od 1.057.855,71 KM. Na ovom segmentu trzista u sklopu 914 transakcija
trgovano je sa 23.614.539 obveznica.

Promet na Slobodnom trZistu - ST1 iznosio je 53.477.677,89 KM ili 39,18% ukupno ostvarenog
redovnog prometa. Najveci promet u ovoj godini ostvaren je sa dionicama emitenta "Energonova" d.d.
Sarajevo u iznosu od 11.225.547,05 KM. Na drugom mjestu po ostvarenom prometu nalazi se emitent
"Ozon" d.d. Travnik sa iznosom od 9.359.156,45 KM. Tre¢e mjesto zauzima "Solana" d.d. Tuzla sa
prometom od 5.215.648,44 KM. Na ovom segmentu trziSta trgovano je ukupno 3.658.348 dionica.
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Promet na Slobodnom trzistu - ST2 iznosio je 42.505.206,59 KM ili 31,14% ukupno ostvarenog
redovnog prometa. Najve¢i promet u ovoj godini ostvaren je dionicama "Svjetlostkomerc" d.d.
Sarajevo u iznosu od 9.120.840,00 KM. Na drugom mjestu po ostvarenom prometu nalazi se "Triglav
BH osiguranje" d.d. Sarajevo (redovne dionice) sa iznosom od 8.163.012,00 KM. Tre¢e mjesto zauzima
"Triglav BH osiguranje" d.d. Sarajevo (povlastene dionice) sa prometom od 5.188.111,50 KM. Na ovom
segmentu trzZista trgovano je sa ukupno 2.493.217 dionica.

Promet na Slobodnom trzZiStu - ST3 iznosio je 1.764.548,58 KM. Najveci promet ostvaren je
dionicama emitenta "IGO Kupres" d.d. Kupres u iznosu od 705.060,00 KM.

Ukupan godi$nji promet na TrZistu za emitente u stecaju iznosio je 90.272,50 KM.

U izvjeStajnoj godini odrzano je 12 vanrednih aukcija putem Sarajevske berze u ukupnoj
vrijednosti od 43.111.473,22 KM. U 2017. godini na Sarajevskoj berzi bilo je prijavljeno 96
vanberzanskih transakcija i 11 paketa dionica u ukupnoj vrijednosti od 44.396.194,21 KM.

Prikaz emitenata uvrstenih u pojedini segment trZista u 2015. godini sa uporednim pregledom
sa 2014. godinom daje se u nastavku.

I
269 283

Min. jedna trgovina u periodu 178 218

Pokazatelji na kraju godine

Ukupno emitenata

Kotacija kompanija 2 2

Kotacija fondova 11 11
Slobodno trziste - ST1 26 30
Slobodno trziste - ST2 161 167
Slobodno trziste - ST3 25 34
Emitenti u stecaju 44 39
Novo-uvrstenih simbola 20 38
Obustava prometa 39 27

Opoziv obustava prometa 8 8

Tabela 34. Prikaz emitenata po segmentu trziSta u 2017. godini

Na bazi podataka iz prethodne tabele, a u poredenju s podacima za ranije izvjeStajne periode,
zakljucuje se da je broj novouvrstenih emitenata u trgovanje smanjen u odnosu na prethodnu godinu.
Iz prethodne tabele jasno je uocljivo da se broj emitenata na trzistu smanjio, kao i broj emitenata cijim
dionicama je ostvarena trgovina u izvjeStajnom periodu.

Clan Berze Ukupan promet

,Raiffeisen Bank" d.d. Bosna i Hercegovina 274.751.315,62 KM
AW Broker" d.o.o. Sarajevo 247.801.240,62 KM
,,SEE Investment Solutions" d.o.o. Sarajevo 241.162.012,56 KM
,,VGT Broker" d.o.o. Visoko 146.313.849,79 KM
,Unibroker" d.o.o. Sarajevo 106.240.020,79 KM
46.593.602,27 KM
,,ASA banka" d.d. Sarajevo 2.352.668,35 KM
Tabela 35. Prikaz prometa po ¢lanu SASE u 2017. godini

U 2015. godini najveci promet u iznosu od 274.751.315,62 KM ostvaren je od strane
profesionalnog posrednika (ovlastenog ucesnika) Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina koji je
prosle godine zauzimao drugo mjesto po vrijednosti realizovanog prometa. Drugi najznacajniji
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ovlasteni ucesnik u prometu je AW Broker d.o.o. Sarajevo sa nesto manjim posredovanjem u prometu.
Navedeni ovlasteni ucesnik je sa ove pozicije potisnuo drustvo SEE Investment Solutions d.o.o. Sarajevo
koje je prosle godine bilo prvoplasirano na rang listi po broju transakcija. Napomene radi, aplikacijske
transakcije ovlastenog ucesnika se racunaju dvostruko (kupovna i prodajna strana). Shodno tome,
ukupna vrijednost ostvarenog prometa iznosi 1.065.214.710,00 KM (dvostruka vrijednost prometa na
koju je zaracunata provizija za posredovanje).

Clan Berze Broj transakcija

»,Unibroker" d.o.o. Sarajevo 2.355

,Raiffeisen Bank" d.d. Bosna i Hercegovina 1.650
»AW Broker" d.o.o. Sarajevo 1.604
»VGT Broker" d.o.o. Visoko 817
,SEE Investment Solutions" d.o.o. Sarajevo 639
»Addiko bank" d.d. Sarajevo 610
,»ASA banka" d.d. Sarajevo 260

Tabela 36. Prikaz broja transakcija po brokerskoj kuc¢i u 2017. godini

Prvo mjesto po broju zakljucenih transakcija na trzistu zauzima Unibroker d.o.o. Sarajevo sa
2.355 zaklju€enih transakcija, dok Raiffeisen Bank d.d. Bosna i Hercegovina zauzima drugo, a AW
Broker d.o.o. Sarajevo trece mjesto, sa priblizno jednakim brojem zakljucenih transakcija. U iskazani
broj transakcija ne ulaze transakcije putem dilerskog racuna.

U 2017. godini doslo je do promjene u strukturi investitora na trziStu Federacije BiH u korist
investitora koji trguju putem skrbnickih racuna. Ucesée investitora u trgovini preko skrbnickih racuna
iz godine u godinu se povecava, i na strani kupovine, i na strani prodaje.

Kupovna strana | Prodajna strana Prodajna strana

Domaci investitori 38,10% 48,87% 41,53% 61,32%
Strani investitori 2,84% 5,32% 13,69% 14,93%
Skrbnicki racuni 59,06% 45,81% 44,78% 23,76%

Struktura investitora

Tabela 37. Prikaz strukture investitora u 2017. godini

Domadi investitori viSe prodaju nego kupuju, dok je kod i investitora koji trguju putem
skrbnickih rac¢una upravo obrnuta situacija. Cinjenica da odredeni broj domacih investitora (IF-ovi u
prvom redu) trguju preko skrbnickih racuna govori kako je dominantna pozicija domadih investitora na
trziStu kapitala, odnosno dati odnosi mnogo vise govore o odsustvu stranih investitora, i to nakon
nekoliko godina u kojima je njihovo ucesce na prodajnoj strani bilo znacajno.

Indeksi i trZziSna . : . . " o -
Kapitalizacija Zadnji dan prethodnog perioda | Zadnji dan izvj. perioda

5.458.532.107,60 5.074.740.372,14 -7,03%
_ 1.026,52 768,83 -25,10%
_ 690,48 562,49 -18,54%
m 971,02 976,17 0,53%

9.706,03 8.864,62 -8,67%

Tabela 38. Prikaz trzisne kapitalizacije i indeksa u 2017. godini




U odnosu na posljednji dan prethodnog izvjestajnog perioda (31.12.2016.) trzisna kapitalizacija
na dan 31.12.2017. godine je smanjena za 7% i iznosi 5.458.532.107,60. Kod indeksa investicijskih
fondova BIFX-a, u ovoj godini, zabiljeZen je pad vrijednosti od 25,10%. Pad je zabiljeZen i kod indeksa
SASX-10 od 18,54% u odnosu na prethodnu godinu. Vrijednost indeksa SASX-30 porasla je za 0,53% u
odnosu na prethodnu godinu. Vrijednost SASE Islamskog indeksa — u saradnji sa BBI, SASX-BBI, biljezi
pad od 8,67% u odnosu na prethodnu godinu. Vrijednost indeksa SASX-Fundamentals, SASX-FN, na
kraju godine zabiljeZio je vrijednost od 10.009,98 indeksnih poena.

3. Prijenosi kod Registra vrijednosnih papira u Federaciji BiH

3.1. Uvod
Registar vrijednosnih papira je dionicko drustvo koje obavlja poslove registracije, ¢uvanja i
odrZavanja podataka o vrijednosnim papirima i poslove prijenosa u skladu sa Zakonom o registru
vrijednosnih papira i Zakonom o trZistu vrijednosnih papira. Pored navedenih poslova obavljai poslove
prijeboja i poravnanja i s tim povezane poslove. Izdavanje, registracija, prijenos i promet vrijednosnih
papira vrsi se isklju¢ivo u dematerijaliziranom - elektronskom sistemu.

Registar vrijednosnih papira, prema Zakonu o trZistu vrijednosnih papira i Zakonu o Registru
vrijednosnih papira, podlijeze nadzoru od strane Komisije.

Prema odredbama c¢lana 185. Zakona o trZiStu vrijednosnih papira na opca akta Registra
vrijednosnih papira se daje saglasnost, pa shodno tome, a na osnovu prethodnog zahtjeva, data je
saglasnost na sljedeéa opca akta:

e (Odluka o naknadama za usluge Registra vrijednosnih papira,

e (Odluka oizmjeniidopuniUputstva o nacinu vodenja i otvaranja racuna vrijednosnih papira
u sistemu registracije,

e Uputstvo za poslove obracuna i poravnanja u okviru procesa prijenosa vrijednosnih papira
po osnovu poslova zaklju¢enih na berzi ili drugom uredenom javnom trzistu,

e (Odobrenje na prijenos dionica Registra vrijednosnih papira u vlasnistvu eBrokers doo
Sarajevo na Unibroker doo Sarajevo, po zahtjevu drustva Unibroker doo Sarajevo.

Registar vrijednosnih papira ima obavezu da redovno Komisiji dostavlja izvjestaje o poslovanju,
o promjenama vlasnicke strukture, prijenosima, vaZznijim sudskim sporovima, te zalozima na
vrijednosnim papirima. Vezano za unapredenje poslovanja Registra vrijednosnih papira vazno je istaci
uvedenu promjenu vremenskog perioda obracuna i poravnanja transakcija na berzi (sa T+2 na T+3) i
izvrSenu pripremu tehnicke podrske za primjenu novoga Zakona o preuzimanju dionickih drustava.

3.2. Prijenosi kod Registra vrijednosnih papira

Br. vrijednosnih papira Broj prijenosa
859

Nasljedivanje 1.138.464 12,77% 14,63%
Darivanje 11.382 0,13% 13 0,22%
Darivanje - srodnici 135.320 1,52% 92 1,57%
Preuzimanje 970.737 10,89% 4.188 71,33%
Kupoprodaja 1.182.074 13,26% 110 1,87%
Ostalo 5.476.168 61,43% 609 10,37%
8.914.145 100,00% 5.871 100,00%

Tabela 39. Prikaz prijenosa po segmentima u 2017. godini
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U 2017. godini evidentirano je 5.871 prijenosa Sto predstavlja povecanje za 1.777 izvrSenih
prijenosa ili za 43,40% u odnosu na 2016. godinu. Koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira u 2017.
godini, u odnosu na 2016. godinu, manja je za 4.501.502 vrijednosnih papira, odnosno za 33,55%.
Najvecéa koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira je izvrSena u segmentu ,ostalo” (61,43%). Broj
prijenosa najznacajniji u segmentu prijenosa po osnovu ,preuzimanja“ sa 4.188 prijenosa sto Cini ¢ak
71,33% svih prijenosa u 2017. godini.

Nominalna vrijednost svih izvrSenih prijenosa preko Registra vrijednosnih papira iznosi

84.999.703,83 KM. U odnosu na 206.494.745,34 KM iz 2016. godine isto predstavlja smanjenje za
58,84%.

Graficki prikaz broja izvrSenih prijenosa za period 2002-2017.g.
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Grafikon 8. Prikaz broja izvrSenih prijenosa za period 2002.-2017. godina

U kontekstu duzeg vremenskog perioda, moze se zakljuciti kako je ukupan broj prijenosa,
nakon perioda rasta od 2002. do 2007. godine, te opadanja od 2008. do 2010. godine, zabiljezZio
odredeni rast u 2011. i znacajniji u 2012. godini. Dvije godine kasnije biljezen je pad, da bi tri godine
poslije imali konstantan rast. U posljednjih desetak godina, na bazi grafickog prikaza, jasno je moguce
uociti gotovo identi¢an trend trogodisnjeg rasta nakon kojeg slijedi trogodiSnji pad. Ukupni broj
prijenosa izvrsen u 2017. godini nesto je manji od nivoa koji je zabiljezen u 2007. godini i 2012. godini.

Koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira u 2017. godini za 33.55% manja je od iste za 2016.
godinu, $to nakon godine u kojoj je do sada realizovana najveca kolicina prenesenih vrijednosnih papira
(2015. godina), predstavlja vradanje na nivo koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira iz 2013. i 2014.
godine. Kolic¢ina prenesenih vrijednosnih papira u 2015. godini bitno odstupa od trenda i predstavlja
izuzetak koji ¢e se vjerovatno tesko ponoviti u buducnosti, a isto je najviSe posljedica prijenosa
vlasnistva kod Registra vrijednosnih papira sa Vlade Federacije BiH i resornih ministarstava na
Federaciju BiH.
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Graficki prikaz broja prenesenih v.p. za period 2002.-2017.g.
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Grafikon 9. Prikaz broja prenesenih vrijednosnih papira za period 2002.-2017. godine
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3.2.1. Prijenosi nasljedivanjem

I e ] [ ]
64% 386,063 34%
306 36% 752,401 66%
m 859 100% 1,138,464 100%

Tabela 40. Prikaz prijenosa nasljedivanjem u 2017. godini

Prijenosi nasljedivanjem u periodu od 2005. godine zauzimaju dominantnu poziciju u ukupnom
broju izvrSenih prijenosa kod Registra vrijednosnih papira, osim u 2012. godini kada su prijenosi po
osnovu nasljedivanja ucestvovali sa svega 21,32% u ukupnom broju prijenosa. Prijenosi po osnovu
kupoprodaje dominirali su u 2003. i 2004. godini, kada su prijenosi po osnovu nasljedivanja biljeZili
ucesSce od 15-30%. U 2013. g. ucesSce broja prijenosa po osnovu nasljedivanja u ukupnom broju
izvrSenih prijenosa je znacajno povecano (na 71,00%), a i 2014. g., takoder, prijenosi nasljedivanjem
bili su najdominantniji sa 60,13% ukupno izvrSenog broja prijenosa. U godini za koju se izvjestaj podnosi
ucesSce broja izvrSenih prijenosa nasljedivanjem najmanje je od kada se prijenosi kod Registra
vrijednosnih papira vrSe (14.63%), $to je samo nastavak trenda pada ucesc¢a od 2015. godine kada je
isto iznosilo 35,91%.

U 2017. godini broj prijenosa po osnovu nasljedivanja smanjen je za 4.56%. Na smanjen broj
prijenosa po osnovu nasljedivanja utjecalo je znacajnije smanjenje broja prijenosa dionica koje je
donekle ublaZio blagi rast prijenosa obveznica.

Gledajudi trend kretanja ovog parametra kroz duzi vremenski period moze se zakljuciti kako je
imao trend rasta u periodu od 2002. godine, kada je izvrSen 191 prijenos po ovom osnovu, do 2007.
godine i 4.318 izvrsenih prijenosa. Nakon 2007. godine uslijedile su opet godine pada, nakon cega je u
2010. godini ostvaren blagi rast u odnosu na 2009. godinu, a zatim i u 2011. godini kada je taj rast
iznosio 70,72%. Porast broja izvrSenih prijenosa po osnovu nasljedivanja i u 2012. godini znadi
povecanje trecu godinu zaredom. U 2013. godini doslo je do prekida trenda rasta broja prijenosa po
osnovu nasljedivanja, a pad je nastavljen i u 2014. i 2015. godini, kada broj prijenosa odgovara broju
prijenosa iz 2010. godine. Takvo stanje odrzalo se i posljednje dvije godine.

4 )

Graficki prikaz broja prijenosa po osnovu nasljedivanja za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 10. Prikaz broja prijenosa po osnovu nasljedivanja za period 2002.-2017. godine

Ucesce kolicine (broja) prenesenih vrijednosnih papira u ukupnoj kolicini tokom 2002. godine
bilo je neznatno, svega 1,97%, da bi potom biljeZilo rast 2003. i 2004. godine, do 2005. godine, kada je
sa 31,64% zabiljeZzeno najvece ucesée broja prenesenih vrijednosnih papira po osnovu nasljedivanja u

45




ukupnom broju vrijednosnih papira do tada. Nakon 2005. godine uslijedile su godine konstantnog
opadanja, sve do 2009. godine kada je procent iznosio 5,14%. U 2010. godini situacija vezana za koli¢inu
prenesenih vrijednosnih papira i njihovo ué¢es¢e u ukupno prenesenoj koli¢ini vrijednosnih papira se
znatno mijenja, tako da je u istoj godini procentualno ucéesée koli¢ine vrijednosnih papira prenesene
po osnovu nasljedivanja u ukupnoj kolicini iznosilo 58,30%, u 2011. godini 48,56%, u 2012. godini
60,70%, u 2013. godini 36,72%, i 2013. godini 35,08%. Nakon 2015. godine u kojoj je u¢esc¢e iznosilo
svega 1,41% doslo je do odredenog povecanja uceséa u 2016. godini (18.56%), da bi u 2017. godini
dato ucesée bilo ponovo smanjeno na 12.77%. Znatno smanjenje ucesca rezultat je bitnog poveéanja
broja prenesenih vrijednosnih papira po drugim osnovama, u prvom redu po osnovo ,ostalo”.
Smanjenju koli¢ine prenesenih vrijednosnih papira po ovom osnovu doprinijelo je u prvom redu
smanjenje koli¢ine prenesenih dionica.

Graficki prikaz broja prenesenih v.p. nasljedivanjem za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 11. Prikaz broja prenesenih vrijednosnih papira nasljedivanjem

Dati graficki prikaz jasno pokazuje kako je nakon godine u kojoj bi bilo zabiljeZeno poveéanje
kolic¢ine vrijednosnih papira prenesene po osnovu nasljedivanja uslijedilo redovno (vece ili manje)
smanjenje u godini poslije i sve tako do 2007. godine. U 2008. i 2009. godini doslo je do pada koli¢ine
vrijednosnih papira prenesene po osnovu nasljedivanja. U 2010. godini ostvaren je rast (koli¢ina 10
puta vec¢a u odnosu na 2009. godinu), u 2011. godini dati parametar je povecan dvostruko u odnosu
na godinu ranije, a u 2012. u odnosu na 2011. godinu porast je iznosio 13,32%. U 2013. godini doslo je
do prekida datog rasta smanjenjem kolicine prenesenih vrijednosnih papira za 3,87% nakon cega se
desSava konstantan veci ili manji pad koli¢ine prenesenih vrijednosnih papira po osnovu nasljedivanja.

3.2.2. Prijenosi darivanjem

I N e
86% 117.502 80%
15 14% 29.200 20%
m 105 100% 146.702 100%

Tabela 41. Prikaz prijenosa darivanjem u 2017. godini

Kod ove vrste prijenosa (i izmedu srodnika i osoba koje to nisu) znacajno mjesto pripadalo je
prijenosima obveznica u odnosu na dionice kada je u pitanju koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira.
Medutim, po broju prijenosa, postotak koji se odnosi na dionice uvijek je bio dominantan u ukupnom
broja prijenosa vrijednosnih papira darovanjem. Isti je slucaj i u godini za koju se izvjestaj podnosi, Sto,
medutim, ne vrijedi kada je u pitanju koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira gdje je opet ucesée
dionica puno vece u odnosu na obveznice.
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Prijenosima darivanjem ne pripada znacajno ucesée u ukupnom broju izvrSenih prijenosa i
koli¢ini prenesenih vrijednosnih papira. Za vremenski period od 2002. do 2014. godine, ovi prijenosi su
u 2002. godini imali najvece ucesce (45,02%) u ukupnom broju izvrSenih prijenosa izvan Sarajevske
berze. U godinama poslije dati procent se smanjivao sve do 2007. godine, kada je zabiljezeno svega
8,27%. U 2008. i 2009. godini ostvaren je rast njihovog u¢esc¢a u ukupnom broju prijenosa. U narednom
periodu, uéesée datog segmenta prijenosa u ukupnim prijenosima kod Registra vrijednosnih papira nije
prelazilo procent od 10%. U izvjestajnom periodu ucesée iznosi svega 1,79%

Ucesée kolic¢ine prenesenih vrijednosnih papira po ovom osnovu imalo je gotovo suprotan
trend, na pocetku od 10,03% (2002. godine) biljeZzen je rast uceséa sve do 2005. godine (32,63%), a
onda pad do 2009. godine (7,27%). Ucesce kolicine prenesenih vrijednosnih papira po osnovu darivanja
ostvarilo je znacajniji rast u 2010. godini, na 28,19%, a onda je biljezeno konstantno smanjenje u
narednih nekoliko godina. U 2017. godini ucesée koli¢ine prenesenih vrijednosnih papira po ovom
osnhovu iznosi 1,65%.

Nakon Sto je obrazloZena pozicija (u¢esc¢e) broja prijenosa i koli¢ine prenesenih vrijednosnih
papira po osnovu darivanja u ukupnom broju prijenosa i koli¢ini prenesenih vrijednosnih papira izvan
SASE, u nastavku se daje prikaz kretanja datih prijenosa za vremenski period od 2002. do 2017. godine.

Graficki prikaz broja prijenosa po osnovu darivanja za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 12. Prikaz broja prijenosa vrijednosnih papira darivanjem

Kako se moze vidjeti, nakon trenda rasta kroz prve tri godine, broj prijenosa se gotovo
konstantno smanjivao, zanemarujuci sporadicni rast tokom pojedinih godina navedenog perioda. U
2013. doslo je do znacajnijeg pada broja izvrSenih prijenosa po osnovu darivanja, $to je nastavljenoi u
2014. godini. U 2015. godini broj prijenosa darivanjem povecan je za 51,30% u odnosu na prethodnu
godinu Sto je rezultiralo vracanjem broja prijenosa na nivo nesto veci nego u 2013. godini.

Trend kolic¢ine prenesenih vrijednosnih papira po ovom osnovu u potpunosti se razlikuje, a
najbolje se moze sagledati kroz naredni graficki prikaz.
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Graficki prikaz broja prenesenih v.p. darivanjem za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 13. Prikaz broja prenesenih vrijednosnih papira darivanjem

U ukupnom broju prijenosa darivanjem najveci broj odnosi se na darivanje izmedu srodnika
(88%), kao i u broju (koli¢ini) prenesenih vrijednosnih papira (92%). Najveci broj prijenosa pripada
dionicama, sto je slucaj i kada je u pitanju koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira.

I 745 21 5 O
12% 11.382 8%

92 88% 135.320 92%
m 105 100% 146.702 100%

Tabela 42. Prikaz prijenosa darivanjem u 2017. godini

3.2.3. Vanberzanska kupoprodaja

Ukupan broj prijenosa u 2017. godini je za 59,42% veci od ukupnog broja prijenosa u 2016.
godini. Pozicija ukupnog broja prijenosa realizovana po osnovu vanberzanske kupoprodaje u godini za
koju se izvjeStaj podnosi i zabiljezenih u ranijem vremenskom periodu prikazana je u narednom
grafikonu.

Graficki prikaz broja prijenosa po osnovu kupoprodaje za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 14. Prikaz broja prijenosa po osnovu kupoprodaje za period 2002.-2017. godina

Ukupna koli¢ina vrijednosnih papira prenesenih po osnovu vanberzanske kupoprodaje u 2017.
godini manja je od ostvarene u 2016. godini za 82,25%.
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Graficki prikaz broja prenesenih v.p. kupoprodajom za period od 2002. do 2017. g.
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Grdfikon 15. Prikaz broja prenesenih vrijednosnih papira kupoprodajom

Povecan broj vanberzanskih prijenosa uz smanjen broj (koli¢inu) prenesenih vrijednosnih
papira rezultirao je ukupnom vrijednoséu vanberzanskog prometa u 2017. godini u iznosu od
44.433.969,08 KM, Sto je za 29,19% veca ostvarena vrijednost od vrijednosti koja je po ovom osnovu
ostvarena (realizovana) u prethodnoj godini.

Od ukupno 110 prijenosa izvrSenih kroz vanberzansku kupoprodaju, njih 11 odnosi se na
realizovane , pakete dionica” pri ¢emu je preneseno 872.983 vrijednosnih papira (dionica). TrZisna
vrijednost ostvarena kroz realizaciju kupoprodaje paketa dionica iznosi 39.610.410,00 KM.

3.2.4. Kupoprodaja putem preuzimanja

Broj izvrSenih prijenosa po osnovu provedenih preuzimanja iznosi 4.188, $to je u odnosu na
prethodnu godinu skoro dvostruko vise, a u odnosu na 2015. godinu 10 puta vise.

Graficki prikaz broja prijenosa po osnovu tendera za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 16. Prikaz broja prijenosa po osnovu tendera

Veliko povecanje broja prijenosa po ovom osnovu u posljednje dvije godine posljedica je
primjene novog Zakona o preuzimanju koji je predvidio opciju prava prijenosa manjinskih dionicara —
istiskivanje iz vlasnistva (engl. squeeze-out). Od ukupnog broja prijenosa na ovaj aspekt prijenosa se
odnosi 92,69% (3.882 prijenosa).
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Ukupna koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira po ovom osnovu u 2017. godini za 9,09% je
manja u odnosu na godinu ranije, ali opet dvostruko veéa u odnosu na 2015. godinu. Trend kretanja
ovog parametra prijenosa daje se U nastavku.

Graficki prikaz broja prenesenih v.p. po osnovu tendera za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 17. Prikaz broja prenesenih vrijednosnih papira po osnovu tendera za period 2002.-2017. godine

Kroz 4.188 izvrSenih prijenosa po ovom osnovu preneseno je 970.737 dionica, pri ¢emu je
ostvarena vrijednost kupoprodaje u iznosu od 15.393.414,10 KM. Nominalna vrijednost prenesenih
dionica kroz provedena preuzimanja iznosi 16.441.815,74 KM.

3.2.5. Prijenosi po ostalim osnovima

Broj prijenosa u godini za koju se izvjestaj podnosi Cetiri puta je veci od broja prenosa u 2016.
godini. Najvedi broj prijenosa po ostalim osnovima odnosi se na prijenose dionica iz portfelja drustva
EUROHAUS BALANCED. U datom slucaju je kroz 364 prijenosa na razlicita fizicka i pravna lica preneseno
16.342 dionica osam emitenata.

Graficki prikaz broja prijenosa po osnovu "ostalo" za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 18. Prikaz broja prijenosa po ostalim osnovima

Zajedno sa povecanjem broja prijenosa po ovom osnovu u 2017. godini u odnosu na 2016.
godinu, zabiljeZen je i rast broja prenesenih vrijednosnih papira. Koli¢ina prenesenih vrijednosnih
papira u 2017. godini skoro je dvostruko veca od kolicine koja je realizovana prethodne godine. Ipak,
u odnosu na 2015. godinu broj prenesenih vrijednosnih papira je zanemariv. Naime, prijenosom

50




vlasnistva kod Registra vrijednosnih papira sa Vlade Federacije BiH i resornih ministarstava na
Federaciju BiH preneseno je 171.036.895 vrijednosnih papira. Pojedinac¢no najvedi broj prenesenih
vrijednosnih papira po ovom osnovu odnosi se na prijenos 57.114.351 dionica emitenta BH Telecom
d.d. Sarajevo sa Federalnog ministarstva prometa i komunikacija na Federaciju BiH. Ukoliko bi se iz
navedene kategorije prijenosa u 2015. godini iskljucili prijenosi sa Vlade Federacije i resornih
ministarstava na Federaciju BiH, broj prijenosa i koli¢ina prenesenih vrijednosnih papira u izvjestajnom
periodu, ali i godinu ranije, bili bi mnogo veci od istih u 2015. godini. U narednom grafikonu daje se
prikaz koli¢ine vrijednosnih papira. koje su prenesene po osnovu ,ostalo” u posljednjih 16 godina.

Graficki prikaz broja prenesenih v.p. kod "ostalo" za period od 2002. do 2017. g.
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Grafikon 19. Prikaz broja prenesenih vrijednosnih papira u po ostalim osnovima

POSLOVANJE OVLASTENIH UCESNIKA NA TRZISTU VRIJEDNOSNIH
PAPIRA U 2017. GODINI

Zakonom o trZistu vrijednosnih papira i Pravilnikom o objavljivanju informacija i izvjestaja na
trziStu vrijednosnih papira propisana je obaveza sacinjavanja, objavljivanja i dostavljanja Komisiji za
vrijednosne papire Federacije BiH izvjeStaja ovlastenih ucesnika.

Shodno propisanom, profesionalni posrednik vrsi objavljivanje godiSnjeg izvjesStaja o
poslovanju i izvjestaja vanjskog revizora na svojoj internetskoj stranici i dostavlja ih Komisiji u roku od
30 dana od dana proteka roka za pripremu tih izvjesStaja, u sadrzaju iz navedenog Pravilnika. Godisnji
izvjeStaj o poslovanju se sacinjava, objavljuje i dostavlja na obrascima u Excel formatu (OEI-PD
obrazac), koji su dostupni na internetskoj stranici Komisije. Cjelovit izvjeStaj vanjskog revizora se
objavljuje u PDF formatu. lzvjeStaji se dostavljaju Komisiji putem e-maila na adresu:
info@komvp.gov.ba , dostavljanjem linka (poveznice) na svoju internetsku stranicu, na internetsku
adresu na kojoj je postavljen izvjestaj.

Pored navedenog, ovlasteni ucesnici koji obavljaju poslove s vrijednosnim papirima
(profesionalni posrednici i banke sa dozvolom Komisije za obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima)
su duZni sacinjavati i dostavljati Komisiji Poseban godisnji izvjeStaj o poslovanju na obrascima koji su
dostupni na internetskoj stranici Komisije. Posebni izvjestaji o poslovanju se dostavljaju Komisiji u
pisanoj formi i elektronskom postom, i to do 31.03. tekuce za prethodnu godinu (godisnji izvjestaj).
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Izvrsen je pregled i analiza podataka iz dostavljenih izvjestaja profesionalnih posrednika za
2017. godinu, $to se prezentira u nastavku. Napomene radi, broj profesionalnih posrednika u 2017.
Godini iznosio je Cetiri, Sto je bio slu¢aj | dvije godine ranije.

Brokerska kuca Stalna Tekuca Ukupan Kratkorocne Dugorocne

sredstva sredstva kapital obaveze obaveze

AW Broker doo Sarajevo 1.084.417 1.087.579 1.271.100 793.364 107.532

SEE Investment Solutions doo 425.485 328.941 710.074 30.610 0

Sarajevo

Unibroker doo Sarajevo 248.511 174.317 360.535 32.822 29.471

VGT Broker doo Visoko 198.717 220.911 391.380 28.248 0

Ukupno 1.957.130 1.811.748 2.733.089 885.044 137.003

Tabela 43. Bilans stanja profesionalnih posrednika na 31.12.2017. godine

Ukupna aktiva svih posrednika na kraju obracunskog perioda za 2017. godinu iznosi 3.768.878
KM, sto u odnosu na 3.471.253 KM na 31.12.2016. godine predstavlja poveéanje za 8,57%. Vrijednost
aktive na 31.12.2016. godine u odnosu na dan 31.12.2015. godine povecdana je za 17,70%. U ranijem
periodu (periodu poslije velikog finansijskog sloma iz 2008. godine) biljezen je konstantan pad
vrijednosti ukupne aktive/pasive, a bio je posljedica smanjenja broja profesionalnih posrednika u
poslovima s vrijednosnim papirima (17 drustava na 31.12.2009. godine; 13 na dan 31.12.2010. godine;
11 nadan 31.12.2011. godine; 9 nadan 31.12.2012. godine ; 7 na 31.12.2013. godine; 4 na 31.12.2014.
godine). U posljednje Cetiri godine zaustavljen je pad broja profesionalnih posrednika, odnosno njihov
broj je isti. Navedena okolnost, kao i splet drugih okolnosti o kojima ¢e u nastavku biti takoder rijedi,
imali su za posljedicu poveéanje vrijednosti ukupne aktive profesionalnih posrednika iz godine u
godinu. Kao Sto i tabela prikazuje, u navedene sume za koje se vrsi usporedba nisu ukljuceni iznosi koji
se odnose na bilansne stavke banaka sa dozvolom Komisije za obavljanje poslova sa vrijednosnim
papirima. Podaci iz dostavljenih posebnih izvjeStaja o poslovanju ovlastenih u¢esnika bit ¢e prikazani u
posebnom dijelu u okviru ovog materijala.

Aktiva/pasiva se kod pojedinih posrednika kre¢e od 419.628 KM kod VGT Broker d.o.o. Visoko,
do 2.171.996 KM kod AW Broker d.o.o. Sarajevo. Kod svih profesionalnih posrednika doslo je do
povecanja vrijednosti ukupne aktive osim kod profesionalnog posrednika VGT Broker d.o.o. Visoko. U
ukupnoj aktivi, na 52% vrijednosti odnosi se na vrijednost stalnih sredstava, dok preostalih 48%
vrijednosti aktive ¢ine tekuca sredstva. U odnosu na prosli izvjeStaj promijenjena je struktura aktive u
korist stalnih sredstava.

Ukupnu pasivu ¢ine ukupan kapital (73% ucesca), kratkorocne obaveze (23%) i dugorocne
obaveze (4%). Struktura kapitala prikazana je kroz narednu tabelu.

Brokerska kuca Osnovni Rezerve  Gubitak do Nerasp. Ukupni (neto)
Jene S o
dobici/gubici
| AW Broker doo Sarajevo  500.000 101.830  549.043 1218313 1271100  254% |

SEE Investment Solutions 400.000 0 0 310.074 710.074 178%
doo Sarajevo

Unibroker doo Sarajevo 250.000 79.512 237.952 224.062 315.622 126%
VGT Broker doo Visoko 350.000 0 0 41.380 391.380 112%
Ukupno 1.500.000 181.342 786.995 1.793.829 2.688.176 179%

Tabela 44. Struktura kapitala profesionalnih posrednika na 31.12.2017. godine
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Na strani pasive ukupan kapital svih posrednika sa 31.12.2017. godine iznosi 2.733.089 KM,
skoro koliko je iznosio i na 31.12.2016. godine. U odnosu na posljednji dan prosle godine vrijednost
osnovnog kapitala ostala je nepromijenjena. Na posljednji dan izvjestajnog perioda svi profesionalni
posrednici ispunjavaju uslove propisanog minimalnog neto kapitala.

Ukupne obaveze svih profesionalnih posrednika na 31.12.2017. godine iznose 1.022.047 KM
$to u odnosu na dan 31.12.2016. godine predstavlja poveéanje za 42%. Navedeni dug predstavlja 27%
ukupne imovine kojom raspolazu svi profesionalni posrednici. U odnosu na 21% u 2016. godini, ovo
predstavlja ogromno povecanje u¢e$éa ukupnog duga u odnosu na imovinu profesionalnih posrednika.
U 2015. godini zabiljeZen je procentualniiznos od 17%, $to je bio i najmaniji iznos u posljednjih nekoliko
godina. Prema navedenim podacima, stanje po pitanju ukupne zaduZenosti profesionalnih posrednika
bitno je pogorsano.

Pojedinaéno najvedi iznos neizmirenih obaveza ima AW Broker d.o.o. Sarajevo (900.896 KM -
41% ukupne vrijednosti imovine drustva). Obaveze profesionalnog posrednika AW Broker d.o.o.
Sarajevo Cine 88% ukupnih obaveza svih profesionalnih posrednika.

Dugorocne obaveze na 31.12.2017. godine imaju dva profesionalna posrednika u iznosu od
137.003 KM. Od navedenog iznosa 78% se odnosi na dugorocne obaveze profesionalnog posrednika
AW Broker d.o.o. Sarajevo. U odnosu na dan 31.12.2016. godine, dugoro¢ne obaveze na 31.12.2017.
godine su smanjene za 31%.

Ukupna vrijednost kratkoro¢nih obaveza na dan 31.12.2017. godine iznosi 885.044 KM Sto u
odnosu na 524.818 KM na dan 31.12.2016. godine predstavlja povecanje za 69%. Najvedi iznos
kratkoro¢nog zaduzenja ponovno ima AW Broker d.o.o. Sarajevo (453.461 KM, sto je 90% ukupnih
kratkorocnih obaveza profesionalnih posrednika).

Brokerska kuca 31.12.2016. 31.12.2017. Razlika % promj. ukupnih
obaveza

AW Broker doo Sarajevo 650.733 900.896 250.163 38%
SEE Investment Solutions doo 16.266 30.610 14.344 88%
Sarajevo

Unibroker dd Sarajevo 19.122 62.293 43.171 226%
VGT Broker dd Visoko 35.969 28.248 -7.721 -21%
Ukupno 722.090 1.022.047 299.957 42%

Tabela 45. Pregled promjene zaduzenosti profesionalnih posrednika u odnosu na 2016. godinu

Nakon prikazanog finansijskog stanja profesionalnih posrednika, u nastavku se prezentuju
rezultati poslovanja istih u 2017. godini.

Brokerska kuca Poslovni Finan. Ostali Poslovni Finans. Ostali

prihodi prih. prihodi rashodi rashodi rashodi

AW Broker doo Sarajevo 1.011.293 46.228 16.351 446.266 28.232 1.350

SEE Investment Solutions 165.181 1.123 768 215.870 1.560 22.957

doo Sarajevo

Unibroker dd Sarajevo 173.971 16.152 175 123.913 881 7.072

VGT Broker dd Visoko 294.651 12.011 125.014 236.649 4 70.236

Ukupno 1.645.096 75.51 142.308 1.022.698 30.677 101.615

4

Tabela 46. Pregled rezultata poslovanja profesionalnih posrednika u 2017. godini

Ukupni prihodi 4 profesionalna posrednika u 2017. godini iznosili su 1.862.918 KM, sto u
odnosu na 2.437.218 KM u 2016. godini predstavlja smanjenje za 24%. Ukupni prihodi profesionalnih

53




posrednika u 2017. godini kretali su se u vrijednosti od 167.072 KM kod Unibroker d.o.o. Sarajevo pa
do 655.403 KM kod AW Broker d.o.o. Sarajevo.

Kod svih profesionalnih posrednika, osim kod VGT Broker d.o.o. Visoko, zabiljezen je pad
ostvarenih prihoda u 2017. godini u odnosu na 2016. godinu (za 24%). U apsolutnom iznosu, najveci
pad prihoda zabiljeZen je kod profesionalnog posrednika AW Broker d.o.o. Sarajevo i pored toga Sto je
dati profesionalni posrednik u periodu za koji se izvjestaj podnosi ostvario najvece prihode. Najvede
procentualno smanjenje prihoda imao je profesionalni posrednik SEE Investment Solutions d.o.o.
Sarajevo (41%). Prihodi profesionalnog posrednika VGT Broker d.o.o. Visoko u 2017. godini povecani
su za Cak 82%.

UKUPNI PRIHODI
2.000.000
1.600.000
1.200.000
800.000
400.000
0
AW SEE Invest Unibroker VGT Broker
‘ M 31.12.2016 1.653.334 283.166 263.388 237.330
‘ 31.12.2017 1.073.872 167.072 190.298 431.676

Grafikon 20. Ukupni prihodi profesionalnih posrednika u 2017. godini

U strukturi ukupnih prihoda, prihodi iz poslovanja (iz osnovne djelatnosti) ¢ine 88% ukupnih
prihoda, finansijski prihodi ucestvuju sa 4%, dok na ostale prihode otpada 8%. Usporedbom date
strukture prihoda sa istom za 2016. godinu primjetne su odredene promjene, tj. sada su prihodi od
osnovne djelatnosti ubjedljivi nosioci ukupnih prihoda profesionalnih posrednika.

Ukupni rashodi posmatranog perioda iznose 1.658.477 KM sto u odnosu na 2.101.193 KM u
prethodnom izvjeStajnom periodu predstavlja smanjenje za 21%.

UKUPNI RASHODI

1.200.000
1.000.000
800.000
600.000
400.000
200.000

0

AW SEE Invest Unibroker VGT Broker
‘ W 31.12.2016 1.454.364 225.700 195.686 225.443

‘ m31.12.2017 922.128 165.890 182.260 388.199

Grafikon 21. Ukupni rashodi profesionalnih posrednika u 2017. godini

Poslovni rashodi, koji ¢ine 87% ukupnih rashoda svih profesionalnih posrednika, iznosili su
1.440.494 KM. Najveci dio poslovnih rashoda profesionalnih posrednika odnosi se na troskove
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primanja zaposlenih sa skoro 50% ucesca, a prate ga nematerijalni troskovi, troskovi proizvodnih usluga
i troskovi amortizacije. Najvece poslovne rashode u poslovanju ima drustvo AW Broker d.o.o. Sarajevo
(856.518 KM) koje je i ranijih godina biljeZilo najvece vrijednosti navedenih rashoda. Poslovni rashodi
profesionalnih posrednika SEE Investment Solutions d.o.o. Sarajevo i Unibroker d.o.o. Sarajevo iznosili
su nesto manje od 200 hiljada KM.

Najvedu stavku operativnih troSkova poslovanja ¢ine troSkovi primanja zaposlenih. Prosjecan
broj zaposlenih (na bazi sati rada) kod svih profesionalnih posrednika u 2017. godini iznosi osam, sto
je za jednog zaposlenika (u prosjeku) vise u odnosu na godinu ranije. Najveéi broj zaposlenih ima
drustvo AW Broker d.o.o. Sarajevo (10). Ukupan broj zaposlenih (prosjecan broj sati rada) u 2017.
godini iznosio je 31, $to predstavlja povecanje u odnosu na proslu godinu kada je taj broj iznosio 27.
Primjera radi, 2010. godine ukupan broj zaposlenih kod profesionalnih posrednika iznosio je 100
zaposlenih. Broj zaposlenih smanjivao se smanjenjem broja profesionalnih posrednika, ali je broj
zaposlenih smanjen i kod preostalih posrednika. Sada, u godini za koju se izvjeStaj podnosi, broj
zaposlenih je povedan u odnosu na godinu ranije pri ¢emu se nije mijenjao broj profesionalnih
posrednika sa dozvolom Komisije za obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima. Napomene radi, u
broj zaposlenih nisu uklju¢eni zaposleni u bankama sa dozvolom Komisije za obavljanje poslova sa
vrijednosnim papirima.

Bruto rezultat

Ukupni prihodi Ukupni rashodi

1.073.872 922.128 151.744
167.072 165.890 1.182
190.298 182.260 8.038
431.676 388.199 43.477
_ 1.862.918 1.658.477 204.441

Tabela 47. Finansijski rezultat profesionalnih posrednika u periodu 2002.-2017. godine

Razlika izmedu ukupnih prihoda i rashoda svih profesionalnih posrednika iskazana je kao bruto
finansijski rezultat - dobit u iznosu od 204.441 KM. Znadajno smanjeni ostvareni prihodi (24%), te nesto
manje smanjeni realizovani rashodi (21%) u odnosu na isti period prosle godine, rezultirali su 39%-tnim
smanjenjem dobiti profesionalnih posrednika u izvjestajnom periodu u odnosu na godinu ranije.

DOBIT/GUBITAK PERIODA
300.000
200.000
0
-100.000
AW SEE Invest Unibroker VGT Broker
m31.12.2016 198.970 57.466 67.702 11.887
31.12.2017 151.744 1.182 8.038 43.477

Grafikon 22. Finansijski rezultat profesionalnih posrednika u 2016. i 2017. godini

Svi profesionalni posrednici zabiljeZili su pozitivan finansijski rezultat koji bitno odstupa izmedu
profesionalnih posrednika i kre¢e se u rasponu od svega 1.182 KM do 151.744 KM. Profesionalni
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posrednik AW Broker d.o.o. Sarajevo ima najvecu ostvarenu dobit. Profesionalni posrednik VGT Broker
d.o.o. Visoko jedini je ostvario, i to znacajno, povecanje dobiti u donosu na proslu godinu.

Nakon prezentiranih rezultata poslovanja u nastavku se daje tabelarni prikaz broja
profesionalnih posrednika na koje se ostvareni rezultati odnose za posmatrani vremenski period.

2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. 2017.

Broj profesionalnih
posrednika 16 18 20 17 13 11 9 7 4 4 4 4

Tabela 48. Broj profesionalnih posrednika u periodu 2006.-2017. godine

U nastavku se daje pregled ostvarenih rezultata poslovanja profesionalnih posrednika za
period od 2006. do 2017. godine kako bi se sagledalo stanje na trZistu u godini za koju se izvjestaj
podnosi u odnosu na godine ranije.

REZULTATI POSLOVANIJA (2006.-2017.)

40.000.000 A
35.000.000 / \
30.000.000
25.000.000 / ,\\
20.000.000
15.000.000
10.000.000
5.000.000 N\ L N
o < '}l=l==|gl¢k
-5.000.000 \/ﬁ\‘/
-10.000.000
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 ‘ 2017
== Ukupni prihodi (15.721.31/39.368.85/11.660.92|4.366.572|5.165.556|2.325.480|1.984.871/1.335.629|1.432.820|1.805.025/2.437.218/1.862.918
«=={l== Ukupni rashodi |11.016.58|28.280.70|20.426.00|8.937.394(13.320.73|3.098.537/1.933.883|1.726.902/1.080.728/1.154.990,2.101.1931.658.477
«=fe==Bruto rezultat |4.704.721/11.088.15|-8.765.08|-4.570.82|-8.155.17|-773.057 | 48.006 |-391.273| 352.092 | 650.035 | 336.025 | 204.441

Grafikon 23. Rezultati poslovanja profesionalnih posrednika u periodu 2006.-2017. godine

Ponovo se napominje kako nisu ukljuéeni podaci koji se odnose na banke sa dozvolom Komisije
za obavljanje poslova sa vrijednosnim papirima.

Brokerska kuca Koeficijent zaduzenosti  Koeficijent likvidnosti

| AW Broker doo Sarajevo 0,41 1,37
SEE Investment Solutions doo Sarajevo 0,04 10,75
Unibroker dd Sarajevo 0,15 5,31
VGT Broker dd Visoko 0,07 7,82
Ukupno 0,27 2,05

Tabela 49. Pokazatelji analize finansijskih izvjeStaja profesionalnih posrednika na 31.12.2017. godine

U periodu za koji se podnosi izvjestaj, pokazatelji uspjesSnosti poslovanja na ukupnom nivou
pokazuju promijenjeno stanje po pitanju likvidnosti profesionalnih posrednika. Koeficijent likvidnosti
utvrden na osnovu zbirnih podataka o tekucim sredstvima i obavezama svih profesionalnih posrednika
na 31.12.2017. godine iznosi 2,05. U odnosu isti dan prethodne godine, koeficijent likvidnosti
profesionalnih posrednika na posljednji dan izvjestajne godine smanjen je za 20%. U prethodnoj tabeli
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prikazan je izracun koeficijenta tekuce likvidnosti na dan 31.12.2017. godine kod svih posrednika.
Koeficijent likvidnosti <1 nije zabiljeZen ni kod jednog profesionalnog posrednika sto podrazumijeva da
svi posrednici ispunjavaju propisani uslov za odrzivost dozvole.

Pogorsano stanje likvidnosti uz porast zaduZenosti profesionalnih posrednika govori o
oteZanim uslovima poslovanja profesionalnih posrednika. Koeficijent zaduZenosti profesionalnih
posrednika na 31.12.2017. godine za 30% je veéi u odnosu na isti dan 2016. godine. Koeficijent
zaduZenosti svih profesionalnih posrednika iznosi 0,27.

Na trziStu kapitala u Federaciji BiH Cetiri profesionalna posrednika i 10 banaka koje obavljaju
poslove sa vrijednosnim papirima dostavili su Komisiji za vrijednosne papire Federacije BiH poseban
godisnji izvjeStaj o poslovanju na propisanom obrascu. Broj banaka sa dozvolom Komisije za obavljanje
poslova sa vrijednosnim papirima bio je nesto veéi (13 banaka) prethodnih godina, ali je uslijed trzisnih
uslova odredeni broj prestao obavljati navedene poslove i izgubio dozvolu Komisije, a u odredenoj
mjeri broj banaka je smanjen i uslijed provedenih korporativnih radnji (spajanje, pripajanje i sl.).

OVLASTENI UCESNIK Broj Prihodi Rashodi Rezultat
zaposlenih

= AW Broker doo Sarajevo 10 1.011.293 856.518  154.775
% § SEE Investment Solutions doo Sarajevo 6 162.707 186.248 -23.541
@ % Unibroker dd Sarajevo 6 173.971 179.038 -5.067
g - VGT Broker dd Visoko 7 294.651 239.240 55.411
UKUPNO PROFESIONALNI POSREDNICI 29 1.642.622 1.461.044 181.578
ASA Banka d.d. Sarajevo 5 25.668 254.818 -229.150
N Bosna Bank International d.d. Sarajevo 2 0 83.526 -83.526
% % IntesaSanpaolo Banka d.d. Sarajevo 2 5.699 236.985 -231.286
é g NLB Banka d.d. Sarajevo 2 3.160 80.942 -77.782
% % Raiffeisen bank BH d.d. Sarajevo 14 1.277.277 1.363.062  -85.785
% ; Sberbank BH d.d. Sarajevo 3 246.504 226.031 20.473
8 § Sparkasse Bank d.d. Sarajevo 4 3.354 87.319 -83.965
g % UniCredit Bank d.d. Mostar 7 304.652 122.167 182.484
S Vakufska banka d.d. Sarajevo 3 0 59.686 -59.686
ZIRAATBANK BH d.d. Sarajevo 3 4.063 47.022 -42.959
UKUPNO BANKE 42 1.870.377 2.561.558 -691.182
UKUPNO OVLASTENI UCESNICI 73 3.512.999 4.022.603 -509.604

Tabela 50. Pregled parametara poslovanja ovlastenih ucesnika u 2017. godini

Broj zaposlenih (broj zaposlenih na bazi sati rada tokom izvjestajnog perioda) u 2017. godini
iznosio je 73. Ukupni prihodi generisani kroz poslove posredovanja vrijednosnim papirima na trzistu
kapitala iznosili su 3.512.999 KM, dok je gubitak (razlika ukupnih prihoda i rashoda svih ovlastenih
ucesnika) iz navedenih poslova iznosio 509.604 KM. Dva profesionalna posrednika su ostvarila dobit,
dok je isti broj zabiljeZio gubitak ali u mnogo manjem iznosu od iskazanih dobiti prvih dvaju
profesionalnih posrednika. Svega dvije banke zabiljeZile su dobit, i to UniCredit Bank d.d. Mostar, koja
ujedno ima najveéu dobit i tradicionalno biljeZi pozitivhe rezultate poslovanja, te Sberbank BH d.d.
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Sarajevo. Raiffeisen Bank d.d. BiH je ranijih godina biljeZila najbolje rezultate poslovanja (prikazivala
najvecu dobit) ali u predmetnom izvjestajnom periodu je realizovala gubitak u iznosu od 85.785 KM.

Vrsta prihoda Iznos (KM)

Prihodi ostvareni iz poslova brokera 1.849.389
Prihodi ostvareni iz poslova dilera 838.813
Prihodi ostvareni iz poslova market-makera 0
Prihodi ostvareni iz poslova upravljanja portfeljem 0
Prihodi ostvareni iz poslova agenta emisije 3.350
Prihodi ostvareni iz poslova pokrovitelja emisije 0
Prihodi ostvareni iz poslova investicijskog savjetnika 0
Prihodi ostvareni iz skrbnickih poslova 702.303
Prihodi ostvareni iz depozitarskih poslova 119.144
UKUPNO 3.512.999

Tabela 51. Prihod po vrsti dozvole ovlastenih ucesnika u 2017. godini

Ukupni prihodi generisani iz brokerskih poslova iznose 1.849.389 KM, S$to predstavlja 53%
ukupnih prihoda ovlastenih ucesnika. Prihodi iz dilerskih poslova ucestvuju sa 24% u ukupnim
prihodima ovlastenih ucesnika i gotovo se iskljuivo odnose na prihode Raiffeisen Bank d.d. BiH.
Drustvo AW Broker d.o.o. Sarajevo takoder ima dozvolu Komisije za obavljanje dilerskih poslova ali
prihodi po tom osnovu u izvjeStajnom periodu kod ovog profesionalnog posrednika iznose svega 4.120
KM. Prihodi iz brokerskih i dilerskih poslova, prema svemu, ¢ine najznacajniju kategoriju ukupnih
prihoda sa 77% uce$éa. U ukupnim prihodima iz poslova posredovanja u prometu vrijednosnim
papirima bitnije su prisutni joS prihodi po osnovu skrbnickih poslova i prihodi iz poslova depozitara u
emisiji i prometu vrijednosnih papira. Prihode od poslova agenta emisije zabiljeZili su ovlasteni ucesnici
SEE Investment Solutions d.o.o. Sarajevo i Raiffeisen Bank d.d. BiH u neznatnom iznosu u odnosu na
ukupnu vrijednost prihoda iz poslova sa vrijednosnim papirima.

Registar vrijednosnih papira obavlja poslove:
registriranja, Cuvanja i odrzavanja podataka o vrijednosnim papirima,
poslove prijenosa vrijednosnih papira,
obracuna i poravnanja vrijednosnih papira koji su u prometu na uredenom javnom trzistu,
poslove Platnog agenta i
poslove vezane za preuzimanje dionickih drustava.

Poslovanje Registra u 2017. godini je vezano za nepovoljan obim usluga obavljenih na i izvan
uredenog trziSta kapitala. Vrijednost trgovanja na uredenom javnom trzistu u 2017. godini iznosi
179.820.991,96 KM i manja je za 31% u odnosu na isti period 2016. godine kada je iznosila
261.325.218,15 KM. Istovremeno, nominalna vrijednost prijenosa izvrSenih po osnovu zakljucenih
poslova izvan uredenog javnog trZiSta iznosi 80.095.164,81 KM, sto je za 61% manje u odnosu na isti
period 2016. godine, kada je izvr$eno prijenosa vrijednosnih papira nominalne vrijednosti 204.784.291
KM.

PRIHODI
Prihodi od usluga 2.077.441 2.352.666 88%
Finansijski prihodi 31.127 41.384 75%
Ostali prihodi 150.736 174.705 86%
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UKUPNI PRIHODI 2.259.304 2.568.755 88%
RASHODI
Troskovi materijala i usluga 642.778 660.480 97%
Troskovi zaposlenih 1.403.685 1.409.701 100%
Troskovi amortizacije 77.352 57.833 134%
Ostali rashodi 119.505 277.303 43%
UKUPNI RASHODI 2.243.320 2.405.317 93%
FINANSIJSKI REZULTAT - DOBIT PRIJE POREZA 15.984 163.438 10%

Tabela 52. Bilans uspjeha RVP-a za 2017. godinu

U 2017. godini RVP je ostvario losije rezultate poslovanja. Ovu konstataciju potvrduje Cinjenica
da su ukupni prihodi smanjeniza 12%, a ukupni troSkovi i rashodi su manji za 7% u odnosu na ostvarene
u 2016. godini. Pozitivan finansijski rezultat — bruto dobit za 2017. godinu iznosi 15.984 KM $to je 10%
ostvarene dobiti iz prethodne godine.

Registar vrijednosnih papira je u 2017. godini ostvario ukupne prihode u iznosu od 2.259.304
KM, Sto je za 12% manje od prihoda ostvarenih u 2016. godini, odnosno za 2% manje u odnosu na
Finansijski plan za 2017. godinu. Na smanjenje ukupnih prihoda u 2017. godini najveéim dijelom je
uticalo smanjenje prihoda po osnovu prijenosa izvan i na uredenom javnom trziStu, upisa zaloZznog
prava i usluga preuzimanja dionickih drustava u odnosu na ostvarene u 2016. godini.

U strukturi ukupno ostvarenih prihoda, prihodi od usluga ucestvuju sa 91,95%, a finansijski i
ostali prihodi sa 8,05%. U odnosu na isti period prethodne godine, prihodi od usluga su manji za 12%,
finansijski prihodi su manji za 25% i ostali prihodi su manji za 14%.

U 2017. godini prihodi od usluga su ostvareni u iznosu od 2.077.441 KM, $to predstavlja 12%
maniji prihod od ostvarenog u 2016. godini i 4% manji u odnosu na finansijski plan za 2017. godinu.

U 2017. godini rashodi su izvr$eni u ukupnom iznosu od 2.243.320 KM, Sto je manje za 7% od
iskazanih u 2016. godini. U strukturi ukupnih rashoda, troSkovi materijala i usluga i amortizacije
ucestvuju sa 32,10%, troskovi zaposlenih sa 62,57% i ostali rashodi sa 5,33%.

TroSkovi materijala i usluga su manji za 3%, troSkovi zaposlenih su na nivou troskova u
prethodnoj godini, troSkovi amortizacije su veci za 34% i ostali rashodi su manji za 57% u odnosu na
prethodnu godinu. Ukupni troskovi odnosno rashodi su manji za 3% u odnosu na Finansijski plan za
2017. godinu.

IzvjeStaj o finansijskom poloZaju drustva kroz bilans stanja predstavlja presjek finansijskog
poloZaja pravnog lica na kraju obracunskog perioda. Stanje sredstava i izvora sredstava, koje odrazava
finansijski polozaj RVP-a na dan 31.12.2017. godine sa uporednim podacima na dan 31.12.2016. godine
prezentirani su u sljede¢em tabelarnom pregledu.

AKTIVA 31.12.2017. 31.12.2016.

| Stalna sredstva i dugorocni plasmani 1.418.788 1.481.222 96%
Nematerijalna sredstva (softveri) 7.259 11.934 61%
Materijalna sredstva (oprema i auta ) 68.051 121.481 56%
Dugorocni novcéani plasmani 1.340.000 1.340.000 100%
OdloZena porezna sredstva 3.478 7.807 45%
Il Tekuéa sredstva 1.175.685 1.168.526 101%
PotraZivanja od prodaje 298.892 313.877 95%
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Novcana sredstva (trn. i dev. rac¢unii blagajna) 816.420 810.349 101%
Kratkorocna razgranicenja i potrazivanja 60.373 44.300 136%
UKUPNO AKTIVA (1 +11) 2.594.473 2.649.748 98%
PASIVA

| Kapital 2.451.167 2.436.624 101%
Osnovni kapital 2.052.300 2.052.300 100%
Zakonske rezerve 384.324 239.349 161%
Neto dobit tekuceg perioda 14.543 144.975 10%
[l Obaveze 143.306 213.124 67%
Tekuée obaveze 143.306 213.124 67%
- obaveze prema dobavlja¢ima 33.868 48.217 70%
- ostale obaveze 53.598 19.184 279%
- kratkorocna razgranicenja 55.840 145.723 38%
UKUPNO PASIVA (1 +11) 2.594.473 2.649.748 98%

Tabela 53. Bilans stanja RVP-a za 2017. godinu

Sredstva, odnosno imovinu Registra vrijednosnih papira Cine stalna i tekuca sredstva i na dan
31.12.2017. godine iznose 2.594.473 KM. Od ukupnog iznosa sredstava na stalna sredstva i dugoro¢ne
plasmane odnosi se 1.418.787 KM, a na tekuda sredstva 1.175.685 KM. Sa stanovista likvidnosti,
struktura sredstava Registra je povoljna, jer je zadrzana visoka stopa likvidnosti.

Stalna materijalna i nematerijalna sredstva su sredstva koja drustvo posjeduje za pruzanje
usluga, za administrativne i druge svrhe i koja omogucdavaju priticanje budué¢e ekonomske koristi u
pravno lice. Sadasnja vrijednost stalnih sredstava u upotrebi iznosi 75.310 KM, $to je za 43% manje u
odnosu na stanje iskazano na dan 31.12.2016. godine.

Tekuca sredstva obuhvataju potraZivanja od pruZanja usluga, gotovinu na transakcijskim,
deviznim racunima i blagajni i kratkoroc¢na razgranic¢enja u ukupnom iznosu od 1.175.685 KM i u
odnosu na isti period prethodne godine, ista su veca za 0,6%. Od ukupnog iznosa tekucih sredstava, na
potraZivanja od korisnika usluga RVP-a odnosi se 298.892 KM ili 25,42%, na nov¢ana sredstva 816.420
KM ili 69,44% i na kratkoroc€na razgranic¢enja 60.373 KM ili 5,14%.

Na dan 31.12.2017. godine ukupne obaveze iznose 143.306 KM i predstavljaju:
e (Obaveze prema dobavljac¢ima (33.868 KM);
e (Ostale obaveze uiznosu od 53.598 KM;
e Kratkoroc¢na razgranicenja i rezervisanja u iznosu od 55.840 KM.

Ukupan kapital Registra vrijednosnih papira na dan 31.12.2017. godine iznosi 2.451.167 KM od
¢ega osnovni kapital iznosi 2.052.300 KM, koji je podijeljen na 20.523 dionice nominalne vrijednosti
100 KM. Zakonske rezerve u iznosu od 384.324 KM predstavljaju 18,73% osnovnog kapitala.

Prema podacima iz lzvjesStaja o gotovinskim tokovima u 2017. godini povecano je stanje
gotovine i ekvivalenata gotovine na dan 31.12.2017. godine u odnosu na pocetno stanje za 6.071 KM.
Povecanje gotovine ostvareno je od poslovnih aktivnosti u iznosu od 25.476 KM a smanjeno po osnovu
ulagackih aktivnosti u iznosu od 19.405 KM.

Pokazatelji analize finansijskog poslovanja RVP-a za 2017. godini ukazuju na priblizno isti
finansijski polozaj u odnosu na prethodnu godinu. Povecanje novcanih sredstava i smanjenje tekucih
obaveza omogucava Registru vedi nivo trenutne i tekuce likvidnosti. Povecanje ukupnog kapitala i
smanjenje ukupnih obaveza ukazuje na visok stepen solventnosti Registra vrijednosnih papira,
odnosno da dugoro¢no moZze izmiriti ukupne obaveze. Smanjenje potraZzivanja od korisnika usluga uz
smanjenje prihoda od usluga uticalo je na smanjenje koeficijenta naplate potraZivanja. RVP je ostvario
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manju stopu ekonomicnosti poslovanja u odnosu na prethodni period, jer su ostvareni prihodi u 2017.
godini manji u odnosu na prethodni period. Ipak, ostvareni prihodi pokrivaju rashode i ostvaren je
pozitivan finansijski rezultat. Iz prezentiranih podataka i pokazatelja se moze zakljuciti da RVP u
narednom periodu neée imati problema u kontinuitetu odnosno stabilnosti poslovanja.

Sarajevska berza je, shodno propisanom u Zakonu o trZistu vrijednosnih papira i Pravilniku o
objavljivanju informacija i izvjestaja na trzistu vrijednosnih papira, obavezna saciniti, objavljivati i
Komisiji za vrijednosne papire Federacije BiH dostaviti godisnji izvjestaj o poslovanju i izvjestaj vanjskog
revizora. SASE je datu obavezu izvrsila u skladu sa propisanim uslovima. Uvidom i analizom podataka
iz dostavljenih izvjeStaja Berze za 2017. godinu utvrdeno je da su u uslovima znadajno smanjene
vrijednosti trgovanja na uredenom javnom trZiStu i istovremeno smanjenje vrijednosti prijenosa
izvrSenih po osnovu zakljucenih poslova izvan uredenog javnog trzista, a koji se prijavljuju Sarajevskoj
berzi, rezultati poslovanja SASE u 2017. godini i ostvareni finansijski rezultat zna¢ajno manji u odnosu
na isti period prethodne godine.

PRIHODI 2017 2016 Promjena
(%)

Prihodi od usluga 1,115,059 1,307,675 -15%
Finansijski prihodi 21,181 22,326 -5%
Ostali prihodi 9,484 5,124 85%

UKUPNI PRIHODI 1,145,724 1,335,125 -14%
RASHODI

Tabela 54. Bilans uspjeha SASE za 2017. godinu

U 2017. godini SASE je, dakle, ostvarila losije rezultate poslovanja. Ukupni prihodi su smanjeni
za 14%, a ukupni troskovi i rashodi za 1% u odnosu na ostvarene u 2016. godini. Pozitivan finansijski
rezultat — bruto dobit za 2017. godinu iznosi 20.599 KM S$to je za 90% manja dobit od ostvarene dobiti
iz prethodne godine.

U strukturi ukupno ostvarenih prihoda, prihodi od usluga (poslovni prihodi) uéestvuju sa
97,32%, a finansijski i ostali prihodi sa 2,68%. U odnosu na isti period prethodne godine, prihodi od
usluga su manji za 15%, finansijski prihodi su manji za 5%, dok su ostali prihodi poveéani za 85%.

U 2017. godini rashodi su izvrSeni u ukupnom iznosu od 1.125.125 KM, Sto je manje za 1% od
iskazanih u 2016. godini. U strukturi ukupnih rashoda, poslovni rashodi ¢ine 99,21%, dok se na ostale
rashode odnosi 0,76% i svega 0,03% na finansijske rashode.

Troskovi placa i ostalih liénih primanja ¢ine 57,32% poslovnih rashoda u 2017. godini. U odnosu
na prethodnu godinu, troskovi pla¢a i ostalih liénih primanja poveéani su za 1,94%. Sljedec¢a kategorija
troskova koja zauzima znacajnije ucesée u poslovnim rashodima su nematerijalni troskovi sa 29,83%.
Navedena kategorija poslovnih rashoda na istom je nivou kao i u prethodnoj godini.

Stanje sredstava i izvora sredstava, koje odrazava finansijski poloZzaj SASE na dan 31.12.2017.
godine sa uporednim podacima na dan 31.12.2016. godine prezentirani su u narednom tabelarnom
pregledu.
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31.12.2017. 31.12.2016. Prom;.

(%)
2.482.751 2.540.728 -2%
1.343.223 1.397.297 -4%

PASIVA

1.967.680 1.967.680 0%

UKUPNO PASIVA (I +11) 2.994.437 3.175.310 -6%

Tabela 55. Bilans stanja SASE za 2017. godinu

Sredstva, odnosno imovinu Sarajevske berze ¢ine stalna i tekuda sredstva i na dan 31.12.2017.
godine iznose 2.994.437 KM. Od ukupnog iznosa sredstava na stalna sredstva i dugorocne plasmane
odnosi se 2.482.751 KM, a na tekuca sredstva 511.686 KM.

Stalna materijalna i nematerijalna sredstva su sredstva koja drustvo posjeduje za pruzanje
usluga, za administrativne i druge svrhe i koja omogucavaju priticanje buduée ekonomske koristi u
pravno lice. Sadasnja vrijednost stalnih materijalnih sredstava u upotrebi iznosi 1.343.223 KM, Sto je
54,10% od ukupne vrijednosti stalnih sredstava. Oro¢ena sredstva kod banaka (dugoro¢ni finansijski
plasmani) ¢ine 30,21% vrijednosti stalnih sredstava sto je za 17% manja vrijednost sredstava u odnosu
na 31.12.2016. godine. Zbog velike vrijednosti navedenih sredstava i znacajnog uceséa istih u ukupnoj
vrijednosti stalnih sredstava, ¢ak ni 60%-tno poveéanje vrijednosti nematerijalnih stalnih sredstava (za
cca 150 hiljada KM) nije sprijecilo pad ukupne vrijednosti stalnih sredstava koji je na 31.12. izvjeStajne
godine iznosio 2% vrijednosti na isti dan prethodne godine.

Tekuca sredstva obuhvataju potraZivanja od pruZanja usluga, gotovinu na transakcijskim,
deviznim racunima i blagajni i kratkoro¢na razgranicenja u ukupnom iznosu od 511.686 KM i u odnosu
na isti period prethodne godine manja su za 19%. Od ukupnog iznosa tekuéih sredstava, na potrazivanja
od korisnika usluga RVP-a odnosi se 260.511 KM ili 50,91%, na novcana sredstva 202.447 KM ili 39,56%
i na kratkoroc¢na razgranicenja 48.728 KM ili 9,52%.
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Ukupan kapital SASE na dan 31.12.2017. godine iznosi 2.825.356 KM, od cega osnovni kapital
iznosi 1.967.680 KM, podijeljen na 6.149 dionice nominalne vrijednosti 320 KM. Rezerve u iznosu od
674.156 KM predstavljaju 23,86% osnovnog kapitala.

Na dan 31.12.2017. godine ukupne obaveze iznose 169.081 KM od ¢ega se 73,34% odnosi na
kratkorocne obaveze Sarajevske berze. Ukupne obaveze SASE na dan 31.12.2017. godine su za 53%
manje u odnosu na iskazane na dan 31.12.2016. godine.

Pokazatelji analize finansijskog poslovanja Sarajevske berze za 2017. godini ukazuju na
priblizno isti finansijski poloZaj kao u prethodnoj godini. NeSto manje smanjenje tekuéih sredstava od
smanjenja tekuéih obaveza omogucava vedéi nivo trenutne i tekuée likvidnosti SASE. Nepromijenjen
ukupni kapital i smanjenje ukupnih obaveza ukazuje na visok stepen solventnosti Sarajevske berze,
odnosno da dugoro¢no moze izmiriti ukupne obaveze. Smanjenje potraZivanja od korisnika usluga uz
smanjenje prihoda od usluga uticalo je na smanjenje koeficijenta naplate potraZivanja. SASE je ostvarila
manju stopu ekonomicénosti poslovanja u odnosu na prethodni period, jer su ostvareni prihodi u 2017.
godini manji u odnosu na prethodni period. Ipak, ostvareni prihodi pokrivaju rashode i ostvaren je
pozitivan finansijski rezultat. 1z prezentiranih podataka i pokazatelja se moZe zakljuciti da SASE u
narednom periodu neée imati problema u kontinuitetu odnosno stabilnosti poslovanja.

DRUSTVA ZA UPRAVLJANJE I INVESTICIJSKI FONDOVI

1. Uvod

Poslovnu 2017. godinu u Federaciji BiH, prema izdatim dozvolama, zavrsilo je 10 drustava za
upravljanje, 11 zatvorenih investicijskih fondova sa javhom ponudom i 5 otvorenih investicijskih
fondova sa javnom ponudom i 1 otvoreni investicijski fond sa zatvorenom ponudom. Od 01.12.2017.
godine, u skladu sa datom saglasnosti Komisije, izvrSeno je pripajanje Otvorenog investicijskog fonda
sa javhom ponudom Lilium Balanced Otvorenom investicijskom fondu sa javhom ponudom Lilium
Global, te je tako broj ovih fondova na kraju 2017. godine smanjen je sa 6 na 5.

Komisija je u ovoj godini, takoder, donijela RjeSenje kojim je, nakon okoncanog likvidacionog
postupka, izvrSeno brisanje Otvorenog investicijskog fonda ,EUROHAUS BALANCED” iz registra
fondova koji vodi Komisija.

Kad je u pitanju poslovanje DUF-ova, na prvi pogled bi se dalo zakljuditi da su rezultati
poslovanja nesSto bolji u odnosu na prethodnu godinu ako posmatramo sveukupne podatke o
ostvarenim prihodima i postignutom finansijskom rezultatu od poslovanja. Medutim, Cetiri DUF-a su
ostvarila loSije rezultate u odnosu na prethodnu godinu, dok se kod Sest DUF-ova biljeZze bolji finansijski
rezultati, u ¢emu se narocito izdvaja DUF Raiffeisen INVEST d.o.0. Sarajevo (povecana ostvarena dobit
za skoro 5 puta), a Ciji rezultati poslovanja imaju i najznacajniji uticaj na evidentirane bolje rezultate
poslovanja za ukupnu granu djelatnosti drustava za upravljanje.

Kada je u pitanju poslovanje IF-ova, moZemo reci da je trend poslovanja nastavljen u smislu
ostvarenih finansijskih rezultata, kao i kretanja neto vrijednosti imovine IF-ova.

Na poslovanje DUF-ova i IF-ova utie razvijenost finansijskog trZista i ukupna ekonomska
situacija u zemlji, na koju ovi ucesnici trZista kapitala nemaju bitnog uticaja. Prihodi DUF-a u direktnoj
su zavisnosti od kretanja neto vrijednosti imovine fonda kojim upravljaju, a opet kretanje neto
vrijednosti imovine fonda je u zavisnosti i od trZisnih prilika, a narocito od rezultata poslovanja
drustava/emitenata vrijednosnih papira koji ¢ine strukturu imovine fondova, stanja i moguénosti
investiranja na trZistu kapitala, kako u Federaciji BiH i BiH u cjelini, tako i van granica nase drZave.
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2. Podaci o poslovanju drustava za upravljanje fondovima

Na osnovu preliminarnih podataka o poslovanju za 2017. godinu, drustva za upravljanje
ostvarila su ukupni prihod u iznosu od 11.712.282 KM Sto predstavlja povecanje od 1.358.756 KM ili
cca 13% u odnosu na 2016. godinu. Od ukupnog iznosa ostvarenih prihoda, na poslovne prihode
odnosi se iznos od 10.319.704 KM, §to je za 379.875 KM ili 3,82% visi iznos u odnosu na 2016. godinu.
Ostatak od 1.392.578 KM odnosi se na finansijske i ostale prihode, koje su u svojim izvjeStajima iskazala
drustava za upravljanje.

Ukupni rashodi drustava za upravljanje u 2017. godini iznosili su 6.676.4633 KM i takoder su
viSi u odnosu na podatke za 2016. godinu, za 111.172 KM ili 1,70%. Svih 10 drustava za upravljanje koja
su poslovala tokom 2017. godine, poslovnu godinu je okoncalo sa pozitivnim finansijskim rezultatom.

Ukupni finansijski rezultat svih drustva je bruto dobit koja iznosi 5.035.649 KM. U odnosu na
poslovni rezultat prethodne godine biljeZimo povecéanje bruto dobiti DUF-ova za 1.247.585 KM ili cca
33 %, a Sto je pored redovnih aktivnosti rezultat i ostvarenih ostalih prihoda od prodaje dionicai udjela
u vlasnistvu drustva za upravljanje (ovdje izdvajamo DUF ,ABDS“ d.o.o. Sarajevo koji je po ovom
osnovu u 2017. godini ostvario 1.129.632 KM prihoda). Neto dobit drustava za upravljanje u 2017.
godini, prema preliminarnim izvjestajima, iznosi 4.623.143 KM.

Pregled ukupnih prihoda i rashoda za period 01.01.-31.12.2017. godine, pojedina¢no po
drustvima za upravljanje, daje se u narednoj tabeli i grafickom prikazu.

Prihodi Rashodi Bruto
finansijski

rezultat

Poslovni prihodi Ostali

2.236.936
561.825  46.877 543 609.245 413.035 0 20107 433.142 176.103
1.123.908 4.666 2.947 1131521 536.787 25.994 10218 572.999 558.521
826.356 5.146 5.006 836.508 476.965 0  23.000 499.965 336.543
“ 1.134.601  51.039 26793  1.212.433 753.951 0 0 753.951 458.482

MARKET 894.765 1.120 30.000 925.885 566.764 1.831 10.090 578.685 347.200

Fina. Ostali Ukupni Poslovni Finansijski
prihodi rashodi rashodi

Ukupni

42 1.129.632 3.366.610  1.254.308 267.314 107.500 1.629.122  1.737.488

INVESTMENT

GROUP

NAPRUED INVEST 759.515 5.447 0 764.962 570.000 41.471 13.187 624.658 140.304
SIB AR INVEST 499.140 7.861 0 507.001 337.447 2.459 0 339.906 167.095
LILIUM ASSET 230.230 3.516 13.548 247.294 191.909 2.122 35.737 229.768 17.526
MENAGMENT

RAIFFEISEN INVEST 2.052.428 12.270 46.125 2.110.823 1.014.437 0 0 1.014.437 1.096.386

Tabela 56. Prihodi i rashodi DUF-ova u 2017. godini
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Prema podacima iz bilansa stanja drustava za upravljanje na dan 31.12.2017. godine, njihova
ukupna sredstva iznosila su 35.760.986 KM Sto je za 4.657.298 KM ili cca 12 % niza vrijednost u odnosu
na isti datum prethodne godine.

Posmatrano strukturalno, doslo je i do promjene odnosa izmedu stalnih i tekudih sredstava u
korist tekuéih. Tako se od ukupnog iznosa vrijednosti aktive/sredstava DUF-ova, na stalna sredstva
odnosi 63,15%, dok 36,48% iznosa Cine tekuca sredstava drustava za upravljanje. Ostatak, od cca 0,3%,
do punog iznosa sredstava drustava za upravljanje, predstavljaju odloZzena porezna sredstva.

Smanjenje ukupnih sredstva, rezultat je smanjenja stalnih sredstva u ukupnoj aktivi DUF-ova,
a Sto je opet posljedica znacajnog smanjenja iznosa stalnih sredstva narocito kod DUF-a ABDS doo
Sarajevo sa 15.125.472 KM na 8.735.986 KM, ali isto tako i znacajnijeg smanjenja kod DUF-a SIB-AR-
Invest dd Sarajevo i DUF-a BLAGO doo Sarajevo. Ovo smanjenja stalnih sredstva u iznosu ukupnih
sredstva donekle je anulirano povecanjem tekucih sredstava sa cca 11 na nesto vise od 13 miliona KM,
s tim da je kod tri DUF-a zabiljeZzeno smanjenje tekucih sredstva. Najznacajnije poveéanje tekucih
sredstva evidentirano je kod DUF-a ABDS doo Sarajevo i DUF-a Raiffeisen INVEST doo Sarajevo.

Ostvareni bruto finansijski rezultat DUF-ova u 2017. godini
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Grafikon 24. Bruto finansijski rezultat DUF-ova u 2017. godini

Ukupne obaveze drustava na dan 31.12.2017. godine iznose 7.183.044 KM, sto je smanjenje
od cca 47% u odnosu na stanje obaveza na dan 31.12. 2016. godine. Na smanjenje ukupnih obaveza
drustava za upravljanje, presudno je uticalo smanjenje ukupnih, odnosno kratkoro¢nih obaveza, (kao i
u slucaju vrijednosti ukupne aktive), DUF-a ABDS sa cca 16 na 11 miliona KM odnosno sa cca 10 na 2,5
miliona KM.

U strukturi ukupnih obaveza, kratkorocne obaveze iznose 4.388.668 KM i Cine oko 61%
ukupnih obaveza.

U ukupnoj pasivi drustava za upravljanje, na kraju 2017. godine, obaveze ucestvuju sa 20%,
dok 80 % pasive Cini vrijednost ukupnog kapitala drustava za upravljanje.

Ukupan kapital drustava za upravljanje na dan 31.12.2017. godine iznosio je 28.577.942 KM,
od cega se iznos 11.623.850 KM odnosi na osnovni kapital koji je, u odnosu na stanje iz prethodne
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2016. godine, smanjen za cca 11%, Sto je rezultat donesenih odluka o smanjenju osnovnog kapitala za
DUF-a ADDIKO INVEST d.o.o. Mostar i DUF Raiffeisen INVEST d.o.o0. Sarajevo.

Pregled strukturalnih podataka, aktive i pasive, iz skracenog bilansa stanja na dan 31.12.2017.
godine, pojedinacno po drustvima za upravljanje daje se u narednoj tabeli i grafickom prikazu

Struktura aktive

Drustvo za upravljanje Stalna OdloZena Tekuca OdloZena Gubitak Ukupno
sredstva porezna sredstva porezna iznad visine
sredstva sredstva kapitala
8.735.986 128.794  2.357.789 0 0 11.222.569
692.068 0  1.905.782 0 0  2.597.850
277.736 0  1.560.656 0 0 1.838.392
405.008 0 548.507 0 0 953.515
m 4.448.916 0  2.368.438 0 0 6.817.354
m 3.129.728 0 659.284 0 0 3.789.012
2.803.871 0 638.897 0 0 3.442.768
2.028.015 0 946.553 0 0 2.974.568
5.833 0 424.493 0 0 430.326
57.879 0  1.636.753 0 0 1.694.632
22.585.040 128.794  13.047.152 0 0 35.760.986

Tabela 57. Struktura aktive DUF-ova za 2017. godinu

Struktura pasive

Drustvo za upravljanje Ukupni Dug. Dug. odl. Kratk. PVR odl. Ukupno

kapital Rezerv. obaveze pore. obaveze porezne

obav. obaveze
ABDS 6.156.626 3.045 2.627.052 0 2.435.846 0 0  11.222.569
2.573.820 0 0 0 24.030 0 0 2.597.850
1.603.127 0 0 0 175.767 59.498 0 1.838.392
767.979 0 0 0 185536 0 0 953.515
T 6742447 0 0 62.889 12.018 0 0 6.817.354
[ Microur  [EERIGRE 0 0 93 386.834 0 0 3.789.012
2.383.009 0 0 1.059.759 0 0 3.442.768
2.925.589 0 0 238 42.891 5.850 0 2.974.568
367.526 0 0 0 56.950 5.850 0 430.326

MENAGMENT

1.655.734 21.671 0 0 9.037 8.190 0 1.694.632
28.577.942 24.716 2.627.052 63.220 4.388.668 79.388 0 35.760.986

Tabela 58. Struktura pasive DUF-ova za 2017. godinu
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Grafikon 25. U¢esce DUF-ova u strukturi ukupne aktive/pasive na 31.12.2017. godine

UceS¢e DUF-ova u strukturi ukupne aktive/pasive na dan 31.12.2017. godine
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U nastavku se daje i tabelarni prikaz strukture kapitala DUF-ova:

Drustvo za upravljanje Osnovni Emisiona
kapital premija

ABDS 1.994.586 0
BLAGO 1.250.000

EURO- 1.000.000
INVESTMENT
ADDIKO INVEST 400.000

1.609.905

NAPRUED INVEST 1.000.000
SIB AR INVEST 2.210.004 3.216

MENAGMENT
INVEST
11.623.850 3.216

o

o O o o

Zakonske i
statutarne
rezerve

2.414.133
312.500
258.623

65.090
312.502
402.476
250.000
556.763

0

0

4.572.087

Tabela 59. Struktura kapitala DUF-ova u 2017. godini

3. Poslovanje investicijskih fondova

Revalor.
rezerve

o

o O O o o o

Nerealizovani

gubitak

1.159.145
0

335.586

0

0

0

673.597

0

0

0
2.168.328

Nerealiz.
dobitak

4.275
74.028

0
566.001
509
274.315
2.141

0

0

921.269

Neraspored. Gubitak do
dobit visine
kapitala

2.907.052 0
1.007.045
606.062

302.889
4.613.937
1.389.195
1.532.291

o O o o

192.986 39.521
17.526 0

1.096.386 0

13.665.369 39.521

Na osnovu podataka o poslovanju za 2017. godine, investicijski fondovi (zatvoreni i otvoreni)
realizovali su prihode u iznosu od 16.911.463 KM, Sto predstavlja smanjenje u odnosu na proslu 2016.

godinu za 3.128.098 KM ili cca 16%.
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Na realizovani prihod zatvorenih investicijskih fondova odnosi se iznos od 12.913.321 KM $to
je 76% ukupno realizovanih prihoda. Ostatak od 24% ili 3.998.142 KM otpada na prihode koje su
ostvarili otvoreni investicijski fondovi.

Realizovani dobici zatvorenih investicijskih fondova po osnovu prodaje vrijednosnih papira
iznosili su 6.803.389 KM, dok su otvoreni investicijski fondovi po ovom osnovu ostvarili prihode u
iznosu od 687.756 KM. Ukupni finansijski prihodi investicijskih fondova iznosili su 4.724 KM, od cega
na finansijske prihode zatvorenih investicijskih fondova otpada 4.506 KM.

Prihodi od dividende u 2017. godine iznosili su 5.865.780 KM, od ¢ega se na prihode ZIF-ova
po ovom osnovu odnosi 5.776.711 KM ili 98,50%.

Posmatrano pojedinacno, najviSe prihoda po ovom osnovu od ZIF-ova ostvario je ZIF BIG dd
Sarajevo u iznosu od 1.506.142 KM, a najnize ZIF EUROFOND dd Sarajevo u iznosu od 50.459 KM.

Tri od sedam otvorenih investicijskih fondova su, u apsolutnom iznosu, ostvarili ukupno 89.391
KM prihoda od dividende, 5to je, u odnosu na prethodnu godinu, smanjenje za 3,60%.

Ukupni rashodi svih investicijskih fondova u istom periodu iznosili su 42.004.926 KM od cega
se na poslovne rashode odnosi iznos od 13.144.612 KM, iznos od 28.851.788 KM se odnosi na
realizovane gubitke, a iznos od 8.527 KM evidentiran je kao finansijski rashod.

Ukupni rashodi zatvorenih investicijskih fondova iznosili su 39.105.500 KM, $to je 93% od
ukupnog iznosa rashoda svih investicijskih fondova u Federaciji BiH. Rashodi otvorenih investicijskih
fondova u 2017. godini iznosili su 2.899.427 KM.

Realizovani gubici zatvorenih investicijskih fondova, nastali kao rezultat prodajnih transakcija
u 2017. godini, iznosili su 28.621.781 KM i c¢ine preko 99% ukupnih rashoda ZIF-ova. Najvise
realizovane gubitke, kao i u 2017. godini, iskazao je ZIF Ml Group d.d. Sarajevo, u iznosu preko 12
miliona KM.

Realizovani gubici OIF-ova iznosili su 230.007 KM i u odnosu na iste rashode u 2016. godini
povecani su za 92%.

U strukturi poslovnih rashoda zatvorenih, a i otvorenih investicijskih fondova najznacajniji
trosak jeste naknada drustvu za upravljanje koja je u 2017. godini iznosila za zatvorene investicijske
fondove 7.550.232 KM sto je cca 72% ukupnih poslovnih rashoda ZIF-ova, dok je troSak naknade za
upravljanje koja pripada drustva koja upravljaju OIF-a u 2017. godini iznosio 2.258.303 KM ili 85%
njihovih ukupnih poslovnih rashoda.

U 2017. godine na ime naknade ¢lanovima nadzornih odbora ZIF-ova obracunat je iznos od
249.452 KM, i u odnosu na isti period prethodne godine naknada je povecana za 21.354 KM ili cca 9%.
Pojedinacno najvisi iznos naknade pripao je nadzornom odboru ZIF-a HERBOS FOND d.d. Mostar iznosu
od 39.263 KM, dok je najniZi iznos naknade, koja je na istom nivou kao i lani, obracunat nadzornom
odboru ZIF-a FORTUNA FOND d.d. Cazin, uiznosu od 6.053 KM.

Na osnovu ostvarenih realizovanih prihoda i rashoda, 5 OIF-a ostvarila su pozitivan finansijski
rezultat, dok je 11 ZIF-ova, kao i 2 OIF-a poslovalo negativno.

Finansijski rezultat na osnovu realizovanih prihoda i rashoda, ako se posmatraju zatvoreni
investicijski fondovi je negativan i iznosi 26.192.179 KM, dok je finansijski rezultat, posmatano za sve
otvorene investicijske fondove pozitivan i u ukupnom iznosu je 1.098.716 KM.

Industrija fondova, posmatrano u cjelini, poslovala je negativno i prikazano u neto iznosu,
realizovani gubitak u 2017. godini iznosio je 25.093.463 KM. Prethodnu 2016. godinu investicijski
fondovi su okoncali sa neto realiziranim gubitkom u iznosu od 21.963.417 KM.

Analiti¢ki pregled rezultata poslovanja investicijskih fondova po pojedinim kategorijama dat je
u sljedecim tabelama i grafickim prikazima:
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PRIHODI RASHODI FINAN.

Poslovni Realizova  Finansijski Ukupno Poslovni  Realizovani  Finansijski ~ UKUPNO REZULTAT-
Naziv IF-a prihodi na dobit prihodi rashodi gubici rashodi Realizirana
dobit/gubitak
m 1.477.845  3.337.348 0 4.815.193  2.665.641 7.626.828 0 10.292.469 -5.477.276
PREVENT 796.409 34.609 0 831.018 744.862 601.601 0  1.346.463 -515.445
INVEST
EUROFOND 1 50.459 0 0 50.459 406.373 2.832.444 0  3.238.817 -3.188.358
m 267.132 581.961 0 849.093  1.061.278 480.980 0  1.542.258 -693.165
CROBIH 419.865 0 0 419.865 592.468 0 0 592.468 -172.603
FO
PROF PL 1.067.691 10.032 0 1.077.723  1.363.197 146.860 0  1.510.057 -432.334
HERBOS 548.129 115.824 0 663.953 456.558 228.800 0 685.358 -21.405
FOND
m 311539  1.430.429 0 1.741.968 1.146.715 12.598.376 0 13.745.091 -12.003.123
NAPRIED 364.792  1.283.343 4506  1.652.641 994.362 4.105.892 0  5.100.254 -3.447.613
FORTUNA 260.893 0 0 260.893 362.588 0 0 362.588 -101.695
FOND
m 540.672 9.843 0 550.515 689.677 0 0 689.677 -139.162
Ukupno ZIF- 6.105.426  6.803.389 4506 12.913.32 10.483.71  28.621.781 0 39.105.500 -26.192.179
ovi 1 9
ADDIKO BH 57.911 0 0 57.911 39.027 0 0 39.027 18.884
EQUITY
LILIUM 34.494 291.498 4 325.996 114.473 67.067 5.268 186.808 139.188
GLOBAL
LILIUM 24.552 237.563 0 262.115 112.885 69.026 3.259 185.170 76.945
BALANCED
LILIUM CASH 38.528 1.460 0 39.988 29.155 0 0 29.155 10.833
RAIFFEISEN 3.077.826 29.786 215  3.107.826  2.194.947 12.416 0  2.207.364 900.463
CASH
RAIFFEISEN 61.256 127.449 0 188.706 129.713 81.498 0 211.211 -22.505
BALANCE
CAPITAL 15.601 0 0 15.601 40.692 0 0 40.692 -25.091
Ukupno OIF- 3.310.168 687.756 218 3.998.142  2.660.893 230.007 8.527  2.899.427 1.098.716
NO IF- 9.415.594  7.491.145 4724 16.911.46 13.144.61  28.851.788 8.527 42.004.926 -25.093.463
ovi: 3 2

Tabela 60. Finansijski rezultat investicijskih fondova u 2017. godini

Finansijskirezultati ZIF-ova u 2017. godini
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Grafikon 26. Finansijski rezultat ZIF-ova u 2017. godini
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Finansijski rezultati OIF-ovau 2017. godini
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Grafikon 27. Finansijski rezultat OIF-ova u 2017. godini

Iz posebnih izvjestaja IF-ova, izdvajamo pregled podataka o troSkovima koji se naplacuju na
teret imovine fondova, u kojem je data struktura troskova i u¢esée u ukupnim troskovima poslovanja,
te njihov odnos prema prosje¢noj neto vrijednosti imovine fonda u izvjeStajnom periodu. U bilansu
uspjeha ovi troskovi evidentirani su kao poslovni rashodi.

Vrsta troska ZIF (Iznos  Udio % OIF
u KM) (Iznos u KM)

7.550.232 72,02 2.258.303 84,87 9.808.536
131.231 1,25 5 0,00 131.236 1,00
449.955 4,29 157.408 5,92 607.363 4,62
94.023 0,90 31.727 1,19 125.750 0,97
257.772 2,46 0 0,00 257.772 1,9
125.900 1,20 0 0,00 125.900 0,96

Troskovi kupovine i prodaje ulaganja 246.074 2,35 8.972 0,34 255.046 1,94
Troskovi servisiranja dionicara 29.925 0,29 1.930 0,07 31.855 0,24

249.452 2,38 0 0,00 249.452 1,90
748363 7,14 0 000 748363 570
600.791 5,73 202.548 7,61 803.339 6,06
10.483.719 100,00 2.660.893 100,00 13.144.612 100,00

Prosjecna godiSnja vrijednost neto imovine 368.203.804 216.459.913 584.663.717
fonda

Udio troskova u prosje¢noj godisnjoj neto 2,85 1,23 2,25
vrijednosti imovine fonda (%)
Tabela 61. Pregled troskova koji se naplacuju na teret imovine IF-ova

Udio% IF Udio %

(Iznos
u KM)

Trosak fondova koji se odnosi na naknadu drustvima za upravljanje, pojedinacno po IF-ima,
daje se u sljedeéem tabelarnom pregledu.
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NAZIV IF-a

BIG 2.207.005
PREVENT INVEST 531.941
EUROFOND 1 212.950
BOSFIN 814.333
CROBIH FOND 423.238
PROF PLUS 1.134.601
HERBOS FOND 33.141
MI GROUP 845.239
NAPRUED 648.188
FORTUNA FOND 213.516
BONUS 486.080
UKUPNO ZIF-ovi 7.550.232
ADDIKO BH EQUITY 14.871
LILIUM GLOBAL 80.465
LILIUM BALANCED 89.744
LILIUM CASH 17.180
RAIFFEISEN CASH 1.942.681
RAIFFEISEN BALANCE 96.006
CAPITAL 17.356
UKUPNO OIF-ovi 2.258.303
UKUPNO IF-ovi 9.808.536

Tabela 62. Pregled naknade za upravljanje

Osim realizovanih prihoda i rashoda, u bilansu uspjeha IF-ova prikazuju se i nerealizovani dobici
i gubici koji su rezultat promjene vrijednosti finansijskih instrumenata (vrijednosnih papira) iz portfelja
fondova, a koji, zbog Cinjenice da je ovdje rije¢ o preliminarnim rezultatima poslovanja IF-ova, nisu
utvrdeni kao konacni, pa nisu ni obuhvaceni u ovom izvjestaju.

Ukupna imovina investicijskih fondova na dan 31.12.2017. godine iznosila je 616.365.595 KM
i visa je u odnosu na uporedne podatke (31.12.2016. godine) za cca 10 %.

Medutim, imovina zatvorenih investicijskih fondova u iznosu od 356.102.425 KM smanjena je
u odnosu na isti dan prethodne godine za 25.748.176 KM ili 6,746%. S druge strane, imovina otvorenih
investicijskih fondova povecana je za 80.206.794 KM ili 44,50% u odnosu na stanje iz prethodne godine.
Ovo je, prije svega, rezultat povecéanja vrijednosti imovine OIF-a Raiffeisen Cash sa 160.710.226 KM na
vrijednost od 237.746.269 KM.

Od ukupnog iznosa imovine, 58% cCini imovina ZIF-ova, dok se 42% odnosi na imovinu OIF-a. |
ove godine nastavlja se tendencija promjene omjera u korist OIF-ova, i to prije svega zbog porasta
vrijednosti imovine OIF-a Raiffeisen Cash, ali i rasta OIF-Raiffeisen Balance i OIF-a CAPITAL.

Stanje gotovine prema preliminarnim podacima o poslovanju fondova iznosilo je 14.139.585
KM, §to je u odnosu na prethodni izvjeStajni period povecanje za 3.815.072 KM ili cca 37%. Zatvoreni
investicijski fondovi na ovoj poziciji iskazali su iznos od 6.460.331 KM, Sto je, po prvi puta nizZi iznos u
odnosu na iznos gotovine evidentirane kod otvorenih investicijskih fondova sa ukupnim iznosom od
7.689.254 KM.

Najvisi iznos gotovine, kod zatvorenih investicijskih fondova, na dan 31.12.2017. godine,
raspoloZiv je na racunu ZIF-a HERBOS FOND d.d. Mostar u iznosu od 1.437.152 KM, dok kod otvorenih
investicijskih fondova, OIF Raiffeisen Cash raspolaZe sa najvisim iznosom gotovine od 6.231.913 KM.

71




Ulaganja fondova uiznosu od 597.027.827 KM ¢ine cca 97% njihove ukupne imovine i u odnosu
na stanje 31.12.2016. godine visa su za cca 9%. Ukupna ulaganja zatvorenih investicijskih fondova na
dan 31.12.2017. godine iznosila su 348.273.372 KM i smanjena su za vise od 23 miliona ili cca 6%, dok
su ulaganja otvorenih investicijskih fondova u iznosu od 248.754.455 KM poveéana za vise od 71 milion
KM ili preko 40%. | ovo povedanje rezultata je rasta OIF-a Raiffeisen Cash.

U strukturi ukupnih ulaganja zatvorenih investicijskih fondova najznacajniji iznos, od
336.167.696 KM, Cine ulaganja fondova u finansijska sredstva raspoloziva za prodaju, koja su, u odnosu
na prethodni izvjestajni period, smanjena za cca 10%. Kad su u pitanju zatvoreni investicijski fondovi,
u odnosu na 2016. godini i na svim drugim klasificiranim ulaganjima, kao $to su ulaganja klasifikovana
kao ulaganja do dospijeéa, ulaganja u depozite i ulaganja u finansijska sredstva iskazana po fer
vrijednosti kroz bilans uspjeha, doslo je do smanjenja. U ovoj godini kod ZIF-a BIG d.d. Sarajevo i ZIF-a
MI GROUP d.d. Sarajevo evidentirana su ulaganja u nekretnine u ukupnom iznosu od 9.618.045 KM.

U strukturi ukupnih ulaganja otvorenih investicijskih fondova najznacajniji iznos, od
147.116.510 KM, ¢ine ulaganja fondova u depozite, koja su, u odnosu na prethodni izvjeStajni period,
povecana za skoro 6 puta. U ovu kategoriju ulaganja iskljucivo je razvrstana imovina dvaju novéanih
otvorenih investicijskih fondova, OIF Raiffeisen Cash i OIF Lilium Cash.

Kad su u pitanju otvoreni investicijski fondovi, u odnosu na 2016. godinu, povecana su, u
odnosu na 2016. godinu, i ulaganja razvrstana u kategorije prema klasifikaciji i mjerenju iz MRS-a i
MSFl-a kao finansijska sredstva koja se drze do dospijeéa, finansijska sredstva raspoloZiva za prodaju i
finansijska sredstva iskazana po fer vrijednosti kroz bilans uspjeh (detaljni podaci dati su u tabelarnom
pregledu).

Ukupna potraZivanja svih fondova na 31.12.2017. godine iznose 5.198.182 KM i visa su u
odnosu na isti datum prethodne godine za 86%, s tim da su potraZivanja zatvorenih investicijskih
fondova u iznosu od 1.368.722 KM povecana za cca 3%, dok su potraZivanja otvorenih investicijskih
fondova u iznosu od 3.829.461 KM visa za 1,6 puta. Najvisi iznos potrazivanja od 3.682.044 KM
evidentiran je kod DUF-a Raiffeisen INVEST doo Sarajevo.

U strukturi potraZivanja, potraZivanja po osnovu dividende iznose 993.707 KM ili 19% ukupnih
potrazivanja fondova, od cega se na potrazZivanja zatvorenih investicijskih fondova, po osnovu
dividende odnosi cca 96% ukupnog iznosa.

Ukupne obaveze fondova 31.12.2017. godine iznosile su 6.031.678 KM i viSe su za cca 48 % u
odnosu na stanje 31.12.2016. godine.

Obaveze zatvorenih investicijskih fondova povecéane su za 1.805.224 KM ili cca 50% u odnosu
na iznos iz prethodne godine, dok su obaveze otvorenih investicijskih fondova vise za 159.226 KM ili
cca 33% u odnosu na stanje 31.12.2016. godine.

Neto vrijednost imovine svih fondova, odnosno njihov ukupan kapital na dan 31.12.2017.
godine iznosi 610.339.916 KM, sto predstavlja povecanje za 52.494.167 KM ili cca 9% u odnosu na
prethodnu godinu. Neto vrijednost imovine zatvorenih investicijskih fondova u iznosu od 350.718.004
KM, smanjena je za 27.553.400 KM ili za viSe od 7% u odnosu na stanje 31.12.2016. godine, dok je neto
vrijednost imovine otvorenih fondova uiznosu od 259.615.912 KM povecana za vise od 80.047.567 KM
ili za cca 45% u odnosu na stanje s kraja 2016. godine.

Pregled podataka iz lzvjestaja o finansijskom poloZaju na dan 31.12.2016. godine, koji se
odnose na strukturu imovine i obaveza, pojedinacno po fondovima, daje se u narednoj tabeli i
grafickom prikazu:
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Naziv IF-a Imovina Obaveze

Gotovina Ulaganja Potrazivanja iz po osnovu prema ostale Ukupno
poslovanja troskova DUF-u
fonda
BIG 12.614 74.723.424 284.805 0 75.020.843 1.500.000 33.497 367.838 177.213 | 2.078.548 72.942.295
PREVENT 977.661 19.096.201 205.377 0 20.279.240 0 9.223 107.266 150.542 267.030 20.012.210
INVEST
EUROFOND 8.156 11.024.717 25.670 0 11.058.543 25.641 0 239.291 18.064 282.996 10.775.547
1
BOSFIN 9.481 46.157.706 3.805 0 46.170.992 447.082 0 467.795 69.078 983.955 45.187.037
CROBIH 1.435.001 24.497.257 219.679 0 26.151.937 63.821 140.487 204.308 25.947.629
FOND
PROF PLUS 1.002.245 34.821.145 89.368 0 35.912.758 0 9.515 88.040 0 97.555 35.815.203
HERBOS 1.437.152 15.912.886 118.992 0 17.469.030 69.732 49.686 34.664 154.082 17.314.948
FOND
MI GROUP 5.162 31.728.985 156.427 0 31.890.574 0 109.121 550.385 200.925 860.431 31.030.143
NAPRUED 44.208 36.405.562 166.692 0 36.616.462 0 50.299 77.876 0 128.175 36.488.287
FORTUNA 373.759 17.103.704 87.419 0 17.564.882 13.723 64.227 77.950 17.486.932
FOND
BONUS 1.154.892 36.801.784 10.488 0 37.967.164 0 0 238.855 10.536 249.391 37.717.773
Ukupno ZIF- 6.460.331 348.273.372 1.368.722 0 356.102.425 2.042.455 289.199 2.391.746 661.022 5.384.421 350.718.004
ovi:
ADDIKO BH 16.933 1.291.808 48.113 0 1.356.854 6.780 4.776 11.556 1.345.298
EQUITY
LILIUM 6.158 8.315.565 12.399 0 8.334.122 0 1.200 13.233 5.765 20.198 8.313.924
GLOBAL
LILIUM 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
BALANCED
LILIUM CASH 355.472 1.642.904 11.057 0 2.009.433 1.200 1.429 5.384 8.013 2.001.420
RAIFFEISEN 6231913,1 | 227832311,9 3682043,88 0 | 237.746.269 0 380135,44 | 197353,55 0 577.489 | 237.168.780
CASH
RAIFFEISEN 954184,66 4229403,35 75847,64 0 5.259.436 0 12774,83 13698,35 0 26.473 5.232.962
BALANCE
CAPITAL 114.593 5.442.463 0 0 5.557.056 1.642 1.886 3.528 5.553.528
Ukupno OIF- 7.679.254  248.754.455 3.829.461 0 260.263.170 0 403.732 232.376 11.149 647.257 259.615.912
ovi
UKUPNO IF- 14.139.585 597.027.827 5.198.182 0 | 616.365.595 2.042.455 692.931 2.624.122 672.171 | 6.031.678 @ 610.333.916

ovi:
Tabela 63. Struktura imovine i obaveza IF-ova u 2017. godini
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Pojedinac¢no ucesée ZIF-ova u njihovoj ukupnoj NVI
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Grafikon 28. Ucescée ZIF-ova u ukupnoj NVI

Pojedinacno ucesc¢e OIF-ova u njihovoj ukupnoj NVI
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Grafikon 29. Ucesée OIF-ova u ukupnoj NVI

Neto vrijednosti imovine po fondovima na kraju 2017. godine u odnosu na isti dan prethodne
godine dat je u sljede¢em tabelarnom i grafickom prikazu.
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Naziv IF-a

NVI na dan 31.12.2017.

NVI na dan 31.12.2016.

Razlika

%
smanjenja/povecanja

BIG 72.942.295 83.037.738 -10.095.443 -12,16
PREVENT INVEST 20.012.210 23.488.970 -3.476.761 -14,80
EUROFOND 1 10.775.547 11.797.532 -1.021.985 -8,66
BOSFIN 45.187.037 44.390.230 796.807 1,80
CROBIH FOND 25.947.629 26.303.429 -355.800 -1,35
PROF PLUS 35.815.203 41.425.869 -5.610.666 -13,54
HERBOS FOND 17.314.948 23.898.164 -6.583.216 -27,55
MI GROUP 31.030.143 34.785.992 -3.755.849 -10,80
NAPRIJED 36.488.287 33.415.159 3.073.128 9,20
FORTUNA FOND 17.486.932 13.637.902 3.849.030 28,22
BONUS 37.717.773 42.090.418 -4.372.644 -10,39
Ukupno ZIF-ovi 350.718.004 378.271.404 -27.553.400 -7,28
ADDIKO BH EQUITY 1.345.298 1.592.861 -247.563 -15,54
LILIUM GLOBAL 8.313.924 4.306.765 4.007.159 93,04
LILIUM BALANCED 0 5.231.225 -5.231.225 -100,00
LILIUM CASH 2.001.420 2.027.987 -26.567 -1,31
RAIFFEISEN CASH 237.168.780 160.280.089 76.888.690 47,97
RAIFFEISEN BALANCE 5.232.962 2.402.956 2.830.007 117,77
CAPITAL 5.553.528 3.726.463 1.827.065

Ukupno OIF-ovi 259.615.912 179.568.345 80.047.568 44,58
UKUPNO 610.333.916 557.839.749 52.494.168 9,41

Tabela 64. Promjena NVI pojedinacnih IF-ova u 2017. u odnosu na 2016. godinu

NVI ZIF-ova 2017/16 godina
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Grafikon 30. NVI ZIFova u 2016. u odnosu na 2017. godinu
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NVI OIF-ova 2017/2016. godina
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Grafikon 31. NVI OIF-ova u 2017. u odnosu na 2016. godinu

Pregled neto vrijednosti sredstava po dionici/udjelu prema izvjestajima fondova i cijena po
dionici ZIF-ova, prema zvani¢cnom sluzbenom kursu SASE na dan 31.12.2015.,31.12.2016.i31.12.2017.
godine, daje se u tabeli i grafickom prikazu.

Cijena po dionici po zvanicnom
sluzbenom kursu SASE

Neto vrijednost sredstava po dionici na dan

31.12.15. 31.12.16. 31.12.17. 31.12.15. 31.12.16. 31.12.17.
BIG 8,49 7,79 7,47 2,99 2 1,56
PREVENT INVEST 13,77 11,62 9,88 5,89 4,41 3,25
EUROFOND 1 3,70 3,27 2,98 0,73 0,99 0,99
BOSFIN 10,14 14,61 14,87 3,42 3,2 2,50
CROBIH FOND 9,50 8,61 8,54 5,95 3,70 3,50
PROF PLUS 8,2562 8,1664 7,0602 5,10 4,30 2,34
HERBOS FOND 10,96 7,10 6,07 4,00 3,25 2,11
MI GROUP 7,15 7,06 6,30 4,18 1,13 1,01
NAPRIED 9,79 8,28 8,96 1,2 2,75 1,04
FORTUNA FOND 7,88 6,10 7,41 4,73 4,00 2,05
BONUS 7,86 12,69 11,39 3,05 2,29 2,30
ADDIKO BH EQUITY 5,4956 5,1624 5,1859
LILIUM GLOBAL 2,1597 2,071 1,8092
LILIUM BALANCED 8,4263 8,5125 0
LILIUM CASH 10,7435 10,8074 10,8636
RAIFFEISEN CASH 107,9131 108,7318 109,2461
RAIFFEISEN BALANCE 120,7667 124,6425 126,1482
CAPITAL 0 1008,499 1.046,03

Tabela 65. Kretanje NVI po dionici i cijene po dionici u periodu 31.12. 2015.-2017. godine

Iz prezentiranih podataka u prethodnoj tabeli, vidi se da se trziSne cijene dionice ZIF-ova krecu

u rasponu 11-41% njene neto knjigovodstvene vrijednosti.

Najmanja

razlika

izmedu neto
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knjigovodstvene i trziSne vrijednosti dionice, utvrdena je kod ZIF-a CROBIH FOND d.d. Mostar, dok
najnizu trzisSnu cijenu, u odnosu prema knjigovodstvenoj neto vrijednost dionice, imamo kod ZIF
Naprijed Sarajevo.

Struktura ulaganja investicijskih fondova prema MRS/MSFI prikazano je u narednoj tabeli.

Naziv IF-a Ulaganja Nekretnine

kroz BU

Ulaganja do
dospijeca

Ulaganja
raspoloziva
za prodaju

Depoziti Ulaganja ukupno

Vrijednost

BIG 0 0 65.598.424 0 9.125.000 74.723.424 74
PREVENT INVEST 0 1.651.036 17.445.165 0 0 19.096.201
EUROFOND 1 0 0 11.024.717 0 0 11.024.717 44
BOSFIN 0 25.579 46.132.127 0 0 46.157.706 71
CROBIH FOND 0 0 24.497.257 0 0 24.497.257
PROF PLUS 0 10.028 34.111.117 700.000 0 34.821.145 50
HERBOS FOND 0 0 15.912.886 0 0 15.912.886 46
MI GROUP 42.183 0 31.193.757 0 493.045 31.728.985 81
NAPRIJED 58.804 0 36.346.758 0 0 36.405.562
FORTUNA FOND 0 0 17.103.704 0 0 17.103.704
BONUS 0 0 36.801.784 0 0 36.801.784 53
Ukupno ZIF-ovi: 100.987 1.686.643 336.167.696 700.000 9.618.045 348.273.371
ADDIKO BH EQUITY 0 0 1.291.808 1.291.808
LILIUM GLOBAL 0 0 8.315.565 0 0 8.315.565 52
LILIUM BALANCED 0 0 0 0 0 0 0
LILIUM CASH 0 645.140 197.764 800.000 0 1.642.904 16
RAIFFEISEN CASH 0 81.389.009 899.303 145.544.000 0 227.832.312 11
RAIFFEISEN BALANCE 3.292.082 0 164.811 772.510 0 4.229.403 6
CAPITAL 0 0 5.442.463 0 0 5.442.463 8
Ukupno OIF-ovi 3.292.082 82.034.149 16.311.714 147.116.510 0 248.754.455
UKUPNO IF-ovi: 3.393.069 83.720.792 352.479.410 147.816.510 9.618.045 597.027.827

Tabela 66. Struktura ulaganja IF-ova u 2017. godini

Struktura ulaganja zatvorenih investicijskih fondova, pa prema tome i IF-ova u F BiH, opcenito,
upucuje da, u F BiH, i dalje preteZzno posluju dionicki fondovi. S druge strane, medu otvorenim
investicijskim fondovima vrijedno$éu neto imovine dominira novcani fond.

Na dan 31.12.2017. godine, IF-ovi u svom portfelju imaju dionice razli¢itih emitenata iz BiH i
inostranstva, Cija ukupna vrijednost iznosi 328.058.963 KM. Ulaganja u obveznice iznose 91.881.892
KM, ulaganja u ostale vrijednosne papire (npr. trezorski zapisi i udjeli OIF-ova) iznose 19.652.416 KM,
dok depoziti i plasmaniiznose 147.816.972 KM ili skoro 24% ukupne imovine svih IF-ova.

Detaljan pregled strukture imovine fonda na dan 31.12.2017. godine dajemo u sljedecoj tabeli
i grafickom prikazu.

vrijednost ZIF- % vrijednost % vrijednost IF- %
ova u imovini OlIF-ova u imovini ova u imovini
31.12.2016. ZIF-ova 31.12.2017. OIF-ova 31.12.2017. IF-ova
1. Dionice 319.240.133 89,65 8.818.830 3,39 328.058.963 53,22
2. Obveznice 6.813.670 1,91 85.068.222 32,69 91.881.892 14,91
3. Ostali vrijednosni 11.901.523 3,34 7.750.893 2,98 19.652.416 3,19
papiri
4, Depoziti i 700.000 0,20 = 147.116.510 56,53 | 147.816.510 23,98
plasmani
5. Gotovina i 6.447.718 1,81 7.679.254 2,95 14.126.972 2,29
gotovinski
ekvivalenti
6. Nekretnine 9.618.045 2,70 0 0,00 9.618.045 1,56
7. Ostala imovina 1.381.336 0,39 3.829.461 1,47 5.210.796 0,85
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UKUPNA 356.102.425 100,00 = 260.263.169 100,00 = 616.365.594 100,00

| IMOVINA

Il UKUPNE 5.384.420 647.257 6.031.678
OBAVEZE

I=(I-11) = NETO IMOVINA 350.718.004 259.615.912 610.333.916

Tabela 67. Struktura imovine IF-ova u 2017. godini

Struktura portfolija IF-ova na dan 31.12.2017. god.
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Grafikon 32. Struktura portfelja IF-ova na 31.12.2017. godine

Osnovni kapital ZIF-ova na 31.12.2017. godine iznosio je 1.031.712.732 KM, koliko je iznosio, i
na isti dan prethodne godine, dok je vrijednost izdatih udjela svih OIF-ova iznosila 259.788.996 KM, sto
je povecanje za cca 44 % u odnosu na stanje iz izvjeStaja za prethodnu 2016. godinu.

Vrijednost izdatih udjela je porasla kod OIF Raiffeisen Cash Sarajevo, OIF Raiffeisen Balance i
OIF-a Capital u odnosu na stanje na kraju 2016. godine.

Ukupan broj emitovanih dionica ZIF-ova na dan 31.12.2017. godine, s obzirom na stanje
osnovnog kapitala je nepromijenjen i iznosi 44.861.231, dok je broj izdatih udjela OIF-ova povecan i
iznosi 9.083.426.

Struktura ukupnog kapitala ZIF-ova i OIF-ova na dan 31.12.2017. godine je sljededa:

Struktura kapitala Broj dionica
Osnovni Kapitalne = Revalorizacione = Nerasporedena Nepokriveni | Nerealizovani Ukupno
kapital i rezerve rezerve dobit gubitak dobitak kapital (NVI)
iz dobiti /gubitak

BIG 273.916.665 816.964 -114.334.074 81.979.984 -5.477.276 72.942.295 273.916.665
PREVENT 79.766.598 -21.593 -37.547.393 7.524.884 29.710.287 0 20.012.210 79.766.598
INVEST
EUROFOND 64.985.958 4.034.927 -8.402.228 7.191.250 57.034.360 0 10.775.547 64.985.958
1
BOSFIN 56.210.881 2.851.455 19.637.781 47.564.015 81.078.674 1.579 45.187.037 56.210.881
CROBIH 79.390.428 2.797.063 -8.673.972 47.565.890 0 25.947.629 79.390.428
FOND
PROF PLUS 66.961.277 2.683.902 -40.147.538 6.749.896 432.334 0 35.815.203 66.961.277
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HERBOS 68.721.704
FOND

MI GROUP 119.231.706
NAPRIJED 87.639.440
FORTUNA 53.657.688
FOND

BONUS 81.230.387

Ukupno ZIF- = 1.031.712.732
ovi:

ADDIKO BH 3.655.134
EQUITY

LILIUM 11.362.410
GLOBAL

LILIUM 0
BALANCED

LILIUM 1.914.770
CASH

RAIFFEISEN 232.765.892
CASH

RAIFFEISEN 4.708.390
BALANCE

CAPITAL 5.382.399

Ukupno OIF- 259.788.996
ovi
UKUPNO IF- | 1.291.501.728
ovi:

4.125.582
5.485.294
1.977.136

1.880.484
26.631.214

17.000

17.000

26.648.214

-41.188.427

-13.328.061
-15.208.124
-21.727.079

-8.179.718
-289.098.833

-199.859

-983.555

243

225.230

-957.941

-290.056.774

35.824

359.249
0
0

0
69.425.118

196.137

86.407

4.402.888

507.572

5.193.004

74.618.122

Tabela 68. Struktura ukupnog kapitala IF-ova u 2017. godini

10.254.153

79.198.822
41.447.044
16.420.813

37.213.381
482.335.742

2.109.977

2.261.068

54.101

4.425.146

486.760.888

-159.511
18.721
0

0
-5.616.487

-5.616.487

17.314.948

31.030.143
36.488.287
17.486.932

37.717.772
350.718.003

1.345.298

8.313.924

2.001.420

237.168.780

5.232.962

5.553.528

259.615.912

610.333.915

68.721.704

119.231.706
87.639.440
53.657.688

81.230.387
1.031.712.732

3.655.134

11.362.410

1.914.770

232.765.892

4.708.390

5.382.399

259.788.996

1.291.501.728

Ukupan broj dioni¢ara ZIF-ova na dan 31.12.2017. godine iznosi 199.304. Usporedbom sa
brojem dionicara na dan 31.12.2016. godine utvrdeno je da je ukupan broj dioni¢ara fondova smanjen
za 0,15 % ili 312 dionicara.

Pregledi broja dioni¢ara po fondovima, uporedno po godinama, dati su u tabeli i grafickom

prikazu.

<1% 1-3%

BIG 34.846 5
EUROFOND-1 25.610 4
PROF-PLUS 23.499 2
MI GROUP 21.429 8
NAPRIJED 19.014 3
FORTUNA FOND 18.016 0
CROBIH FOND 16.640 3
BOSFIN 12.358 4
HERBOS FOND 11.023 1
BONUS 8.871 6
PREVENT INVEST 8.212 3

Ukupno 199.518 39

31.12.2016.

3-5%

A P O WO O Ul W Kk WwnN

22

> 5%
3
3
5
2
4
4
4
3
2
3
4

37

Ukupno %
ucesca
34.856 17,46
25.620 12,83
23.507 11,78
21.442 10,74
19.026 9,53
18.020 9,03
16.647 8,34
12.368 6,20
11.026 5,52
8.881 4,45
8.223 4,12
199.616 100

<1%

34.729
25.591
23.444
21.389
18.995
18.008
16.619
12.333
11.002
8.888
8.207
199.205

Tabela 69. Pregled broja dionicara IF-ova, uporedno za 2016. i 2017. godinu
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Broj dionicara po procentima ucesca u kapitalu ZIF-a

31.12.2017.
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>5% | Ukupno

4 34.743
3 25.601
5 23.452
2 21.400
4 19.007
5 18.018
4 16.626
4 12.341
2 11.005
2 8.892
4 8.219
39 | 199.304

%
ucesca
17,43
12,85
11,77
10,74
9,54
9,04
8,34
6,19
5,52
4,46
4,12
100
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Grafikon 33. Pregled broja dioni¢ara uporedno za 2016.i 2017. godinu

U 2017. godini, ukupan promet vrijednosnih papira, u ime i za ra¢un investicijskih fondova,
iznosio je 629.809.754 KM, od cega se 351.087.851 KM odnosi na kupovine, a 278.721.903 KM na
prodaje vrijednosnih papira. Fondovi su, dakle, vise investirali u odnosu na prodaju vrijednosnih papira

iz portfelja.

Od ukupno ostvarenog prometa, cca 10% se odnosi na ucesée ZIF-a, a cca 90% na ucesce OIF-
ova. Kad posmatramo kupovne transakcije, uce$c¢e ZIF-ova u ukupnom prometu iznosilo je cca 9%, dok
je u prodajnom prometu njihovo ucesce iznosilo cca 12%.

Detaljan pregled promet

Naziv IF-a

a od transakcija po IF-a daje se u sljedeéoj tabeli:
PROMET

ukupno % ucesca IF-a

kupovine prodaje Ukupno kupovine prodaje
BIG 12.512.454 11.567.012 24.079.466 3,56 4,15
PREVENT INVEST 2.018.496 1.756.370 3.774.866 0,57 0,63
EUROFOND 1 2.167.131 2.493.874 4.661.005 0,62 0,89
BOSFIN 1.381.701 1.791.925 3.173.626 0,39 0,64
CROBIH FOND 0 6.524 6.524 0,00 0,00
PROF PLUS 1.000.000 341.132 1.341.132 0,28 0,12
HERBOS FOND 0 0 0 0,00 0,00
MI GROUP 7.928.753 8.188.644 16.117.397 2,26 2,94
NAPRIJED 5.342.778 6.047.689 11.390.467 1,52 2,17
FORTUNA FOND 0 0 0 0,00 0,00
BONUS 0 26.556 26.556 0,00 0,01
Ukupno ZIF-ovi 32.351.313 32.219.726 64.571.039 9,21 11,56
ADDIKO BH EQUITY 17.681 0 17.681 0,01 0,00
LILIUM GLOBAL 722.042 960.444 1.682.486 0,21 0,34
LILIUM BALANCED 581.851 420.103 1.001.954 0,17 0,15
LILIUM CASH 1.307.597 1.648.673 2.956.270 0,37 0,59
RAIFEEISEN CASH 309.270.549 239.957.437 549.227.986 88,09 86,09
RAIFFEISEN BALANCE 5.299.249 3.515.520 8.814.769 1,51 1,26
CAPITAL 1.537.569 0 1.537.569 0,44 0,00
Ukupno OIF-ovi 318.736.538 246.502.177 565.238.715 90,79 88,44
Ukupno IF-ovi 351.087.851 278.721.903 629.809.754 100,00 100,00

Tabela 70. Pregled prometa od transakcija IF-ova u 2017. godini

Ukupno
3,82
0,60
0,74
0,50
0,00
0,21
0,00
2,56
1,81
0,00
0,00

10,25
0,00
0,27
0,16
0,47

87,21
1,40

0,24
89,75
100,00
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Promet po ZIF-ima u 2017. godini

Grafikon 34. Pregled prometa ZIF-ova u 2017. godini

Promet po OIF-ima u 2017. godini

Grafikon 35. Pregled prometa OIF-ova u 2017. godini
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Posmatrano pojedinacno, u ukupnom prometu najznacajnije ucesc¢e ima OIF Raiffeisen Cash.
Takoder, OIF Raiffeisen Cash ima najznacajnije ucesc¢e u ukupno ostvarenom prometu i na kupovnoj
strani, i na prodajnoj strani prometa IF-ova.

Ove godine, uime i za racun dva ZIF-a nije bilo zakljuc¢enih transakcija s obzirom da je drustvu
za upravljanje ovim fondovima oduzeta dozvola za rad, pa je privremeno upravljanje ovim fondovima,
u skladu sa Zakonom, dodijeljeno depozitarima ovih ZIF-ova. U takvom sluéaju, dok privremeno
upravljaju investicijskim fondovima, banke depozitari ne mogu vrsiti transakcije u ime i za raun fonda.

Takoder, nizak nivo investicijske aktivnosti u rasponu od 0 do 4% ukupno ostvarenog prometa
zabiljeZen je kod svih drugih zatvorenih i otvorenih investicijskih fondova.

Mijesecni pregled prometa, koji je ostvaren od transakcija vrijednosnim papirima, u ime i za
rac¢un ZIF-ova, OIF-ova i ukupno svih IF-ova, tokom 2017. godine, dat je u tabeli i grafikonu koji slijede.

Vrijednost transakcija ZIF

Mjesec Kupovne Prodajne Ukupno
Januar 376.924 1.981.217 2.358.141
Februar 1.525.789 0 1.525.789
Mart 1.464.258 573.450 2.037.708
April 1.261.829 1.542.013 2.803.843
Maj 4.360.297 4.836.331 9.196.628
Juni 596.914 435.452 1.032.366
Juli 4.124.956 4.467.325 8.592.280
Avgust 3.701.649 3.536.566 7.238.215
Septembar 2.385.721 2.051.987 4.437.708
Oktobar 1.232.286 1.187.267 2.419.554
Novembar 1.665.877 2.086.523 3.752.400
Decembar 9.654.813 9.521.595 19.176.408
Ukupno: 32.351.313 32.219.727 64.571.040

Tabela 71. Pregled vrijednosti transakcija vrijednosnim papirima ZIF-ova u 2017. godini

Vrijednost transakcija OIF

Kupovne Prodajne Ukupno
Januar 18.089.275 15.324.204 33.403.079
Februar 20.395.140 14.185.165 34.580.304
Mart 30.300.692 22.890.203 53.190.895
April 15.644.122 8.301.570 23.945.692
Maj 19.965.582 18.063.030 38.028.612
Juni 37.186.224 28.495.965 65.682.189
Juli 12.712.739 8.902.413 21.615.152
Avgust 27.052.835 25.661.014 52.713.849
Septembar 45.740.387 39.105.227 84.838.333
Oktobar 39.188.897 31.224.666 70.413.563
Novembar 28.400.555 9.927.500 38.328.056
Decembar 24.060.090 24.421.219 48.481.309
Ukupno: 318.736.537 246.502.177 565.221.033

Tabela 72. Pregled vrijednosti transakcija vrijednosnim papirima OIF-ova u 2017. godini, po mjesecima
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Mijesec Vrijednost transakcija IF

Kupovne Prodajne Ukupno

Januar 18.466.199 17.305.421 35.771.620
Februar 21.920.929 14.185.165 36.106.094
Mart 31.764.950 23.463.653 55.228.603
April 16.905.951 9.843.583 26.749.534
Maj 24.325.879 22.899.361 47.225.240
Juni 37.783.138 28.931.417 66.714.555
Juli 16.837.695 13.369.738 30.207.433
Avgust 30.754.484 29.197.580 59.952.064
Septembar 48.126.107 41.157.214 89.283.322
Oktobar 40.421.183 32.411.934 72.833.117
Novembar 30.066.432 12.014.023 42.080.455
Decembar 33.714.903 33.942.815 67.657.717
Ukupno: 351.087.850 278.721.904 629.809.754

Tabela 73. Pregled vrijednosti transakcija vrijednosnim papirima IF-ova u 2017. godini, po mjesecima

Promet IF-ova u 2017. godini po mjesecima

100.000.000 -
90.000.000
20.000.000 //.\\
70.000.000 = / \ »
60.000.000 - N N4
50.000.000 AN N
40.000.000 N /
30.000.000 | v ’
20.000.000
10.000.000
0 T T T T T T T T T T T
P S DD S P
FF F T SIS S
S < F

Grafikon 36. Promet IF-ova u 2017. godini, po mjesecima

Tokom 2017. godine, trgovalo se sa cca 18% vrijednosti ukupne imovine zatvorenih
investicijskih fondova, iz ¢ega proizlazi da je investicijska aktivnost u 2017. godini u neznatnom padu u
odnosu na prethodnu godinu kada je trgovano sa cca 19% vrijednosti ukupne imovine ovih fondova.
Situacija kod OIF-ova je drugacije zahvaljujudi izrazitoj investicijskoj aktivnosti OIF-a Raiffeisen Cash,
koji je trgovao u vrijednosti koja je dva puta veéa od vrijednosti ukupne imovine OIF-ova na dan
31.12.2017.godine.

Posmatrano po mjesecima, prosje¢ni mjesecni kupovni promet iznosio bi oko 229 miliona,
prodajni oko 23 miliona, a ukupni nesto iznad 52 miliona.

Najvisi promet od preko 89 miliona zabiljeZzen je u septembru, dok je najnizi ostvaren u aprilu
2017. godine i iznosio je oko 26 miliona KM.
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