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I TRGI| GABITALA REPUBLIKE SRPSKE

T r ¢ kapitalausmjerava a s p o finangijskasaedstva imaz n a | aticapna
razvoj privrede poslovanje privrednih d r u g kaa enaitenatahartija od vrijednosti
kreiranje novih investicionihmo g u | ,rteopsrtiiv | moviteirzjaed r § @wan jog el i h
investitora P o | eazvojat r ¢ ka@italau Republici Srpskoj vezuju se za proces
privatizacijei formiranjeinstitucijat r ¢ kapgijtdlaaKomisije zahartijeod vrijednosti2000.
godine Centralnogregistrahartijaod vrijednostii B a n j a bberzéh&rtga od vrijednosti
2001.godine PrvatransakcijanaB a n j a benzlolkawjgnge u martu2002.godine Malo
t r ¢ ingatlekvatanrazvoj privatizovanih p r e d u te eiotdemi nastali u procesu
privatizacijeimali suo pr e d j eaticgj najsteperirazvojat r ¢ kagitalaRepublike
Srpske

Premaklasifikaciji FTSE Global Equity Index Series r ¢ kagital@Republike
Srpskenije klasifikovana Me L u,tt ir pkagjtaladRepublikeSrpskeu klasifikacijit r gi gt a
n aj bptipadageupitzv. rubniht r §(eng fromtier markets)Rubnat r ¢ pregldtagljaju
gruput r g u gazvq'u koja imaju manjut r g ikdpitalizaciju i likvidnost od grupe
razvijenijin t r g U gagvaju Ovat r g U gshavi k a r a k telativria gteorenosti
dostupnostza straneinvestitoreali i mo g uM eaielonomskai p o | i hesthblnast
potencijalniv e §l U g o rpoviathmalakorelacijasadrugimt r ¢ i kppitalana

1. Normativno-pravni okvir

Zakonot r ¢ hadijaad vrijednosti(S | u g dlasnikRepublikeSrpske broj 92/06,
34/09, 30/12, 59/13, 108/1i34/17), Zakon o investicionimfondovima(S | u ¢ dlasmki
Republike Srpske broj 92/06 i 82/15) i Zakon o preuzimanjuakcionarskind r ugt av a
(S| u ¢ ylasmikiRepublike Srpske broj 65/08, 92/09i 59/13), te dijelom i Zakon o
privrednimd r u g t(& li un@dlasmkiRepublike Srpske broj 127/08, 58/09, 100/11
67/13) predstavljajutemeljnepravneaktei glavni zakonodavnegpravniokvirzau s pj egno
funkcionisanjet r ¢ hagtija ad vrijednosti Republike Srpske Komisija za hartije od
vrijednostiRepublikeSrpskeje preduzelaniz mjerai aktivnostiu cilju njihove dosljedne
potpuneprimjeneu praksi

Interni 0 p ¢pktij kojima se na cjelovit, sveobuhvatans i st e matluitnabuj e
funkcionisanjd rad sameKomisije su

- StatutKomisije (koji s a difE ¢ ii prdvia Komisije),

- Poslovniko raduKomisije,

- Odlukao tarifi naknadanakoju saglasnostiajeVladaRepublikeSrpske

Iz oblastiemisije hartija od vrijednosti primjenjujuses | i j aktikejé jé donijela
Komisijau skladusazakonskimo v | agl:enj i ma

- Pravilnik o registruemitenatehartijaod vrijednosti

- Pravilnik o uslovimai postupkuemisijehartijaod vrijednosti

- Pravilnikoi z v | e ¢i blgavlj@amjyinformacijaod straneemitenataartijaod
vrijednostikoje supredmegavneponude

- Pravilnik o uslovimai postupkupretvaranjazatvorenog akcionarskogd r u gut v a
otvorenq odnosnaootvorenogakcionarskog r u @ raw@ena promjenipravne
formeakcionarskogl r ugt v a

1 FTSE Global Equity Index Serigmkriva preko 8.000 hartija od véd n 0 s t i u 48 razlilit
preko 98% svj et s k-epoktiva gvu inoviau i kektpreé relevining za patr¢be investitora u
svijetu



- Uputstvoo formi i s a d r @iag lu upgangemitentao obavljenojponudi za
preuzimanjeemitenta

U dijelu koji se odnosina poslovanjeo v | a gu leed tkajikaaKomisija daje
dozvolu za obavljanje poslova sa hartijama od vrijednost), primjenjuju ses | j edel i
podzakonskakti:

- Pravilnik o trgovanjy

- Pravilnik o uslovimai postupkuizdavanjadozvole berzanskomposrednikuza

obavljanjeposlovasahartijamaod vrijednostj
- Pravilnik o uslovimai postupkusticanjazvanjai dobijanjadozvoleza obavljanje
poslovabrokerainvesticionogsavjetnika investicionogne nad ger a

- Pravilnik o poslovanjuberzanskifposrednika

- Pravilnik o adekvatnostikapitala i z | o § szikin pdsebnim rezervamai
likvidnosti brokerskedilerskogd r ugt v a

- Pravilnikonadzornadu | e s nnat i gtmdijaod vrijednosti

- Pravilnikoi z v j e gioavljavanjuinoformacijao poslovanjusahartijamaod

vrijednosti

- Pravilnik o obavljanjukastodiposlova

- Pravinikon a| $ pue | aoupomepa o v | a ipformaciiah

- Pravilnik o postupcimakoji se mogu smatratimanipulacijomi drugim oblicima

zloupotrebéd r guciju nghovogotkrivanjais pr el ,avanj a
- Pravilnik o davanju saglasnostina sticanje kvalifikovanog u | e d ikapitalu
brokerskedilerskogd r u gt v a

- Pravilnik o registrukvalifikovanih investitorai odobravanjwstatusévalifikovanih

investitora

Propisi neophodniza zakonito poslovanje investicionih fondovai d r u § taa v a
upravljanjeinvesticionimfondovima

- Pravilnikos a d rrgkavjmai oblikui z v j @ngesticigniafondovad r u ga v a
upravljanjei bankedepozitara

- Pravilnikousloviman a | sticanjai priznavanjuwo v | a gzhpeodgjuakcijaili
udjelau investicionimfondovimas javhnomponudom

- Pravilniko poslovanjud r u gaupravljanjeinvesticionimfondovima

- Pravilnik o s a d r dUpevprai z m ezdituorenoginvesticionogfonda s javnom
ponudom d r u gdupravljanje

- Pravilnik o uspostavljanjuv o L eirolpjavljivanju podatakaiz registraudjelau
otvorenominvesticionomfonduy,

- Pravilnik o ulaganjimai o g r a n i ulaganjactvoranihinvesticioninfondova
r i z ikbpitabagprivathnomponudom

- Pravilnik o ulaganjuotvorenihinvesticionihfondovas privatnomponudom

- Pravilnik o obaveznoms a d r Zphtjpvaza izdavanje odobrenjaprospektai
s a d r pgoapektotvorenihinvesticionihfondovas javnomponudom

- Pravilnikko u t v r L vrije@nasfiimovine investicionogfondai o b r a haton u
vrijednostiimovine po udjeluili po akciji investicionogfonda

- Pravilnik o uslovimai postupkuzaizdavanjedozvolezav r g dunkcije| | a n a
nadzornogdborazatvorenognvesticionogfonda
- Pravilnik o uslovimai postupkuizdavanjadozvole za obavljanjefunkcije| | a n a

upravnogodborad r u gadupravljanjeinvesticionimfondovima )
- Pravilnik o izdavanjudozvole za sticanje kvalifikovanogu | e gilda u gza v u
upravljanjeinvesticionimfondovima



- Pravilnik o postupkui vrsti poslovakojed r u gaupravijanjemo gpeenijetina
t r dideé n a | pranesaposlovaupravljanjainvesticionim fondom na drugo
d r u gdupravlijanje

- Pravilnik o izdavanju dozvole za poslovanjei statusnepromjened r u gza v a
upravljanjeinvesticionimfondovima

- Pravilnik o preoblikovanjuzatvorenognvesticionogfonda

- Pravilnikos a d r, @koyimai oblikui z v j engsti@gniafondovad r u ga v a
upravljanjeinvesticionimfondovimai bankedepozitara

- Pravilnik o adekvatnostkapitalad r u gaupravljanjeinvesticionimfondovima

- Pravilnik o reorganizacijzatvorenognvesticionogfonda

- Pravilnik o udjelimaotvorenognvesticionogfondai

- Pravilnik o trgovanjuudjelimaotvorenognvesticionogfonda

U skladusazakonskimo v | a ¢ | demegensmia | i j peodis | i

- Uputstvoos a d rwgtasjramicao v | a gul | eensimii k ¢ kagjtalau

Uputstvoon a | uvidajavnostiu spisakakcionaraemitentahartijaod vrijednostj

Uputstvoo s a d r rgvigrakihi z v j eajnvestjcianefondovei emitentesa

javnoemitovanimhartijamaod vrijednostj

- Uputstvoo formi i s a d r @yiag lu uprangeraitentao objavljenoj ponudi za
preuzimanjeemitenta

- Uputstvoo n a | bstvarivanjapravaprinudneprodajei prinudne kupovine u
postupkupreuzimanjaakcionarskogl r u gt v a

- Standardkorporativhogupravljanjai

- Smijernice za primjenu Zakonao s pr j e | @anja moyca i finansiranju
t er or aksivnastt ki h

2. Makroekonomskoi finansijskoo k r ugenj e

Ugovorezaizradui p r a | sumejemogkreditnog rejtinga Bosnai Hercegovina
potpisalagje sadvije me L u n aagendjezakreditni rejting Moody's Investors Servide
Standard & Poor’sAgencijaMoody's Investors Servige 26.februara2016.godineBosni
i Hercegovinpotvrdilasuverenkreditnirejting A B Sastabilnimizgledima!, dokje agencija
za ocjenu kreditnog rejtinga Standard & Por's 09. septembra2016. godine Bosni i
Hercegovinipotvrdilasuverenkreditnirejting A Bsastabilnimizgledima.

Opis Moody's Investors Service Standard & Poor's
Rejting B3 / stabilniizgledi B / stabilniizgledi
Datum 26.02.2016. 09.09.2016.
Aktivnost Pot viejng n Pot vmjtng n

Tabelal. AktuelnikreditnirejtingBosnel Hercegovine

2 1zvor: CentralnabankaBosnei Hercegoving URL= http://cbbh.ba/Content/Read/549



http://cbbh.ba/Content/Read/549

S obziromdaagencijeMoody's Investors ServideStandard & Poor'korister az | i | i t e
oznakezarejting, u cilju boljegsagledavanjareditnogrejtinga odnosncstanjau kojemse
Bosnai Hercegovinanalaziu nastavkd e ndlati prikaz kreditnihrejtingaovih agencija

Moody’s Ir_1vestors Standard & Kratak opiskategorije rejtinga
Service Poor's
INVESTICIONI NIVO
Aaa AAA Najboljakreditnasposobnosiminimalankreditni rizik
Aal AA+ Visokakreditnasposobnostveomanizakkreditnirizik
Aa2 AA
Aa3 AA-
Al A+ Srednjevisok&reditnasposobnostizakkreditnirizik
A2 A
A3 A-
Baal BBB+ Srednjakreditnasposobnosiumjerenkreditni rizik
Baa2 BBB
Baa3 BBB-
NEINVESTICIONI (GPEK UL A T)INW@ |
Bal BB+ Kreditnasposobnostag p e k u | aedmentimaznatan
Ba2 BB kreditni rizik
Ba3 BB-
Bl B+ Gp e k u | keedithagposabnostisok kreditnirizik
B2 B
B3 B-
Caal CCC+ L o kraditnasposobnostveomavisok kreditnirizik
Caa2 CCC
Caa3 CCC
CcC Vi s ok ogp «rkditdaspesobmostavjesno
Ca C nei zvr apavezasel¢kivnibankrot bankrot
C SD
D

Tabela2. Uporedniprikaz oznakarejtingaagencijaMoody's Investors ServideStandard &
Poor's

Kreditni rejting B3, odnosnoB koji su Bosni i Hercegoviniodredile ove agencije
ukazujedaBosna Hercegovinamag p e k u lkreditnusposabnossavisokimkreditnim
rizikom. Ovim se Bosnai Hercegovinanalazi na jedan korak do ocieneA o greditna
sposobnossaveomavisokim kreditnim rizikomfi ¢ t sesmatrapotpunoneatraktivnimza
ulaganje

Dr gava Du g o r rejiing ilzgled
Moody's Investors Service Standard & Poor's
Albanija B1 /stabilan B+/ stabilan
Bosnai Hercegovina B3 / stabilan B / stabilan
Bugarska Baa / stabilan BB+ / stabilan
Crna Gora B1 /negativan B+ / negativan
Gr | ka Caa3 /stabilan B- / stabilan
Hrvatska Ba2 /negativan BB / stabilan
Malar ska Baa3 / stabilan BBB- / stabilan
Makedonija - BB- / stabilan
3Isto



Rumunija Baa3 /pozitivan BBB- / stabilan
Slovenija Baa3 /pozitivan A [ pozitivan
Srbija B1 /pozitivan BB- / pozitivan

Tabela3. Pregledd u g o r eejtingapgjedinihzemaljaizg i m&g ugenj a

Premaocjenamaagencijame Lzamljamau regiony Bosnai Hercegovinama bolji

rejtingsamoodGr |.k e

rs

Rejting Datum Aktivnost
B3 / stabilni izgledi 26.02.2016. | p o t v nejting n
B3 / stabilni izgledi 10.07.2012. | p o t v nejling/rizgledizmijenjen
B3 /na posmatranju - negativno 03.04.2012. | s n i m@jtng
B2 / negativniizgledi 16.05.2011. | izgledizmijenjen
B2 / stabilni izgledi 17.05.2006. | p 0 v eréjtanqn
B3 / pozitivni izgledi 29.03.2004. | dodijeljenrejting
Tabela 4. Istorija rejtinga Bosnei Hercegovinepo procjeniAgencijaMoody's Investo
Service
Rejting Datum Aktivhost
B / stabilni izgledi 09.09.2016. [ p ot v nejting n
B / stabilni izgledi 11.03.2016. | p ot vmejling n
B / stabilni izgledi 11.09.2015. | p o t v nejting n
B / stabilni izgledi 13.03.2015. |p ot vmejling n
B / stabilni izgledi 19.09.2014. | p ot vnmejting n
B / stabilni izgledi 28.03.2014. |p ot vnejling n
B / stabilni izgledi 27.09.2013. | p ot v nejting n
B / stabilni izgledi 27.03.2013. | p ot v nejting n
B / stabilni izgledi 28.03.2012. | p o t v nejting/rizgledizmijenjen
B / na posmatranju - negativno 30.11.2011. | s n i mgjeng
B+ / negativni izgledi 28.07.2011. | izgledizmijenjen
B+ / stabilni izgledi 08.12.2009. [ p ot v nejting n
B+ / stabilni izgledi 22.12.2008. | dodijeljenrejting

Tabela5. IstorijarejtingaBosnei Hercegovingo procjeni AgencijeStandard & Poor®s

StrukturafinansijskogsistemaRepublikeSrpskei daljeje izrazitob ankocent r i | n

tipa, a neadekvatarodnospremag t e d investicijamaimaju z n a | aticapna to da

privrednad r u ddjavnaju potrebuzanovim kapitalom i dalje nedovoljnokoristet r gi gt e

kapitalakao primarniizvor finansiranjasopstvenogazvoja

| z vj e2Dt7@qdinaan o gseokarakterisatkaogodinarastaaktivhostinat r gi gt u

kapitala Republike Srpske Stanjenat r ¢ kapitelaiRepublike Srpskeu 2017. godini,

uzi mapbaidvie | iifazvilenost r ¢ imgd lai Karakeeristikekaot r §Zemyaljea

uregionu

U cilju uporednogukazivanjanastanjenaB a nj a barzi k o p | e dkakosumo
se kretalat r ¢ ne§ilt zzmalja sa navedeneliste, a kao osnovni pokazatelji uzeti su
naj z n andekgisaovifti r §kagjtdlaa

4|sto
5|sto
6|sto



Promjena indeksa (%)
Tr g i g t e Indeks jun 20]_2_.jun
2012.| 2013. | 2014.| 2015.| 2016. 2017, 2017

Greece General Share ASE 34,8, 28,1| -29,5| -23,0 19| 27,98 -9,3
Sarajevskaberza SASX-10 -39 21| 41| -22| -1,2|-11,08 -19,3
Beogradskaberza BELEX15 6,6 6,5| 19,5| -3,4| 11,4| -0,84 35,8
Ljubljanska berza SBI20 7,1 3,2 19,6 -11,2 3,1| 10,98 25,3
Austria ATX ATX 150,8 6,1 -15,2| 11,0 9,2| 18,65 29,4
Banj albarza k a BIRS -58| -79| -30| -86| -17,0, 5,32 -28,7
Zagr e hharzak a Crobex -0,4 31| -2,7| -32| 18,1| -6,48 7,2
Spain Madrid General MADX 55| 22,7 30| -74| -22| 11,54 27,6
Czech Republic PX 124 -48| -43 10| -36| 6,38 -5,6
France CAC 40 CAC 13,0 18,0 0,5 7,4 49| 531 40,6
Japan Nikkei 225 NKY 21,4| 56,7 7,1 9,1 04| 481 92,7
Netherlands AEX General | AEX 8,2 17,2 51 4,6 94| 4,96 48,0
Hungary BUX BUX 6,0 22| -10,4| 43,8 33,8| 10,01 93,7
Germany DAX DAX 253| 255 2,7 9,6 6,9 7,59 62,3

Tabela6. Uporedniprikazpromjeneindeksau periodu2012.7 jun 2017.godine

100,0

80,0

60,0

40,0

N l l l |

00 -

-20,0

-40,0 ) . o .
Repub Feder Gr | k @ § KHevat Slove Gp a Austri Srbija Franc Holan Njem JapanMa L ar
lika acija ska nija a ja uska dijja al ka ska
Srpsk BiH

a

2012° zdz 2-@8177-193 93 -56 72 253 276 294 358 406 480 623 92,7 937

Slika 1. Prikazpromjenaindeksau periodu2012.i 30.06.2017godine(%)

U periodu od 2012. do 30.06.2017.godine v e | iposmatraniht r b gt pe ge
p o v e lvejedrjostiu intervaluod 7,2%koliko b i | i re @kiagjtaladirvatskedo 93,7%
koliko b i | § e ghkagtalaaMa L a r Mekleu,tt ir nj kagitalaau Bosnii Hercegovini
bi | paduwjjednostiu posmatranonperiodu T r ¢ ka@italaRepublikeSrpskeostvarilo
je padod 28,7%at r ¢ kapjtalaEederacijeBosnei Hercegovingpadod 19,3%.

Poslijeperiodapadaindeksau 2012.godini nanekolikoposmatranitt r gd aydgidao
dorastaindeksakaog tsat r ¢ AugtrijeeGr | ikNg e madokse ostalaposmatrana
t r ¢ nagtavidasa negativnimtrendomu kretanju berzanskihindeksa Ovaj trend se
nastavljai u 2013. godini. U 2014. godini kod v e | pasreatraniht r ¢ nagtaviase
ispoljenitrendiz prethodnegodine dokje u Gr | kAastriji i Ma L a r dskguolg pada
indeksaza razliku od prethodnegodinekadasu imali pozitivno kretanje U 2015. godini



t r gkaggttant r gMalt ®rAudtriei L e glkiel poeitiyme promjeneindeksaza

razliku od prethodnegodine Nasuprottome negativnakretanjaindeksau 2015. godini,

poslije pozitivnih promjenaiz prethodnegodine b i | | e g $rhlijjei Slovenije U 2016.

godini pad vrijednostiindeksaz a b i |sj leergdu RepubliciSrpskoj L e g kGopja m i j i
FederacijiBiH, dok sun a j vastindeksaz a b i |bpreeg Ma & a r i Hkvatskoj U

prvomp o | u g @al7.gpdinenav e | posmatranitt r ¢, im@ Ck@jimajeitr gi gt e
kapitalaRepublikeSrpsked o gddorastaindeksaN a j i z rrasthezzanskihindeksau

prvom p o | u g Q@LV. gddine ostvarilasut r ¢ kagitalau Ma L a r, ddpanii

Nj emal ko]

Na osnovupokazateljao promjeniindeksau perioduod 2012.do kraja juna 2017.
godinemo ¢ e \idfeti daje ovaj pokazatelinav e | posmatraniit r § pogjtivaa tj. u
posmatranonperioduje d o gdo mastat r ¢ iingleksaly Republici Srpskojberzanski
indeksu posmatranonperiodupaoje za 28,7%.Poredt r ¢ kagjtalaRepublikeSrpske
padberzanskifindeksau posmatranonperioduimalojeit r ¢kamgjtalaEederacijeBosne
i Hercegoving-19,3%).

1.400.000.000

1.200.000.000

1.000.000.000 o= ®
800.000.000
600.000.000 g
400.000.000 /
-— .
200.000.000
2012. 2013. 2014. 2015. 2016. - kdz 201

—=o==Banjal ul k 260031.044 a 375.856.513 586.607.561 560.606.603 625.158.649 273.841.547
Sarajevska berza  373.577.488 245.230.851 618.943.522 & 1.219.583.581  755.211.751 269.587.945
Beogradska berza 429.824.099 522.219.604 339.373.081 360.676.161 707.234.183 439.153.371
Makedonska berza 177.992.554 104.476.222 276.891.183 84.479.265 96.183.012 64.791.107

—0==7agr ebal kh00h024.992a 971.673.756 995.362.390 905.930.149 999.846.347 619.398.689

Slika 2.  UporedniprikazukupnogprometanaB a n j a beuzis&zenjljamaiz regiona
u perioduod 2012.7 30. 06.2017godine(u KM)

Na osnovu podatakadatih na gornjoj slici mo ¢ e widjeti da ukupni promet na
B anj a benzlugeagduod2012.dokrajajuna20l7.godineimakretanjek ar akt er i st i

zat r §iz ga (megmpna
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60.000.000.000 /é/-)/’R
50.000.000.000

40.000.000.000

30.000.000.000

20.000.000.000

10.000.000.000 —

0

2012. 2013. 2014. 2015. 2016. Hts 30. €
Banj al ul |k38260681r720a 4.131.923.075| 4.441.812.082| 4.276.126.835| 3.962.451.141| 4.056.261.973
Sarajevska berza| 4.504.560.829| 4.732.313.112| 4.786.729.538| 5.691.563.508| 5.458.532.108 5.413.227.619
Beogradska berza 7.056.318.670| 13.024.287.739 12.871.795.540 10.988.920.444 9.400.012.724| 8.815.930.395
Makedonska berza 3.818.723.053| 3.474.111.382| 3.532.735.154| 3.420.840.754| 3.822.741.286| 1.046.390.252

—¥—=Zagr ebal kif698204.66@ 46.902.219.036 51.607.037.090 53.501.291.433 60.133.531.695 61.567.276.613

Slika3. Uporedniprikazt r ¢ ikapitaleacijena B a n j a lberdi $aagmljamaiz
regionau perioduod 2012.do 30.06.2017godine

Stanjenat r ¢ kamjtalaRepublikeSrpskeu prvomp o | u g 80d7.ggdine poslije
dvije godineblagonegativnogrenda imablagopozitivnokretanjeut r ¢ ika@pimakzaciji
(2,37%)u odnosunaprethodnugodinu Razvijenat r ¢ u sgijetasu osjetanoporavakod
ekonomskekrize imalaj ougoku 2009.goding ali malai nerazvijena r §ji Wd @i st ol ne
Evropesutek u 2013.godini neznatnasjetilaefekteoporavkaprivredei blagepomakeu
razvojusvojint r ¢ Prgmaa a d a ¢pokpzateljimaneophodnesuz n a | strigktume
promjeneg prvenstvenau dijelu koji se odnosina efikasnostrealnogsektorai kredibilitet
p oj e diemitehateiartijaod vrijednosti

Kao potpisnik I0OSCO Multilateralnog memorandumao razumijevanju (eng
Multilateral Memorandum of Understanding®MoU) u oktobru2009.goding Komisija
je dobila potvrdu da kao regulatord 0 ma t e § kagjtalapostupapremaprincipimai
pravilima koji odgovarajun a j v sveliskim standardimmaMe Lunar wdimw@enj a
komisija za hartije od vrijednosti (eng International Orgnization of Securities
Commissionsg I0SCO).

Stalnim zalaganjeminstitucija t r ¢ kapitala Republike Srpske te pr uganj em
sveobuhvatnihinformacija 0 poslovanjuemitenatahartija od vrijednosti i investicionih
fondovana jedinstvenomportalut r § kapitalaRepublike Srpske (www.blberza.corj
t r gkapjtalaRepublikeSrpskge jednood najorganizovanijit r § u régibrapo pitanju
dostupnostinformacijaot r ¢, pofrebnihinvestitorimazad o n o gneesticienihodluka
Znal mpgel sapotbio | ptanjamat e § i gmisluinformisanostiinvestitora
nalazese u p o v e | kaatitptaiinformacija n a r o krdz edekvatannadzors adr gaj a
i zvjeptleejr@e nar omislitna i z vj eodvtl aajjdedzora ov |l agli eni h
ral un,owd lagproejanitelig licenciranihsudskihv j e gits & le & apjanikao
| e neuKomisijai z v j e fngtitacijeporganei strukovnau d r u g am|jl @agjihow
rad
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3. Primarnot r ¢ hagiija ®d vrijednosti

Postupak emisije podrazumijevaskup radnji koje emitent preduzimau svrhu
prikupljanja sredstavaprodajom hartija od vrijednosti prvim imaocima uz obavezuda
svakomod njih o mo g astivarivanjepravaiz hartije od vrijednostikoju emituje

Premaaktuelnimpropisima kojima je regulisanavamaterija(Zakonot r §hawjija u
odvrijednosti( I u ¢ dlasnikRepublikeSrpské broj92/06, 34/09, 30/12, 59/13, 108/13
i 4/17)i Pravilnik o uslovimai postupkuemisije hartijaod vrijednosti S( A § dlasniki
RepublikeSrpské broj60/12, 88/13, 107/16111/17))emisijahartijaod vrijednostimo ¢ e
sei zvr gi ti

1. javhom ponudom, u kojoj seupisi uplatahartija od vrijednostiv r gaiosnovu

javnog pozivan e o d r e lir@unicanuz izradu prospektakojim su sumirane
informacijeodv a ¢ nzaisvestitore te

2. bez obavezeobjavljivanja prospekta, pri | e mpostoji obavezaemitentada
obavijestiKomisiju o donesenopdluci o emisiji, te podnesezahtjevzapromjenu
podatakap kapitaluu registruemitenata

U s | u ldas¢postupakemisijeodvijajavnomponudom emitentpodnosiKomisiji
zahtjevza odobrenjeprospektal postupkuodobravanjavih zahtjevaKomisija cijeni, uz
potpunosti urednostpodnesen@okumentacija elementes a d r g adlnogo emisiji sa
aspektaavnopravnostakcionard z a g njimovihgpravau pogleduinformisanosti

Posebn® a ¢ sep @ s v galnostiosnovnihpodataka dokumenatoji subitni za
investitore poputodluke o emisiji, prospektate javnogpozivazaupisi uplatuus | ul aj u
javne ponude te informacija koje se objavljuju u s | u ldage prospektne objavljuje
Sastavnidio ovog procesge p r a | mravijnastitokapostupkaiut vr Lus ppne @nost i
nakong tjecemisijao k onl an a
Emisijabezobavezebjavljivanjaprosgektg podrazumijeva
a) ponudukojajeu p u | samokvalifikovaniminvestitorima
b) ponudukojajeu p u [ feinzai ill pravnimlicima u RepubliciSrpskojl i brojne
mo ghEti v e lod deset a koji nisu kvalifikovani investitori u k | j uf uj ul i
konverzijup ot r a @akuijg nj a
v) ponudukoja je u p u | iavestitorimakoji | ea upisanehartije od vrijednosti
uplatiti iznos od najmanje 100.000KM po investitoruza svakupoj edi nal nu
ponudy
g) ponuduhartijaodvrijednostil i g caj e d homedlnavajednostiznosinajmanje
100.000KM,
d) ponudusaukupnomvrijednostizahartije od vrijednostikoja je manjaod 200.000
KM, pri| e nseovajiznosr a | tokoraperiodaod godinudana
') ponuduakcijakoje seemitujuu zamjenwzav edmitovaneakcijeisteklaseukoliko
emisijatakvih novih akcijanepodrazumijevg o v e losnovipoekapitalad r u gt v a
e) hartije od vrijednosti koje se nude dodjeljujuili | ebiti dodijeljeneu postupku
statusnihpromjenad r u ¢ poa wslvomda za te hartije od vrijednosti postoji
dokumensapodaciméoje Komisijasmatraekvivalentnimpodacimaz prospekta
u z i ma pbairlodredbezakonakojim seu r e lpaslpvanjerivrednihd r u gt av a
g akcije koje se nude dodjeljuju ili | eviti dodijelienebez naknadep o st oj el i
akcionarimali kaodividendei s p | aida akajaisteklase kaoi akcijeu vezi
sakojimasudividendei s p | ,pddestwmdapostojidokumensapodacima
brojui pravimaiz akcija kaoi razlozimai detaljimau vezisaponudom

m
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Z) hartije od vrijednostikoje nudiili | @onuditiemitent| i Juleartijeod vrijednosti
ukl j unh leerzie odnosnodrugou r e Ljavnoot r ¢ ili gdtr eu gkbje je
povezansaemitentom akoje nudiili | @onuditis a d a glirbji iviy | emnov i ma
upraveili zaposlenimapod uslovomda postoji dokumentsapodacimao broju i
prirodi hartijaod vrijednosti kaoi razlozimai detaljimakoji seodnosenaponudu

Kod ovevrsteemisijeemitentje obavezama uo d r e Lreko(setdandanaoddana
d o n o godlukg @bavijestiKomisiju o donesenopdluci o emisiji, koja se poreddruge
dokumentacijelostavljau priloguo b a v | etgpodnesgahtjevzaodobrenjeprospekta
i upispromjenepodatakao kapitaluu registruemitenatal ovom postupkuKomisija cijeni
dali suistedonesenaan a |iipapostupkuu t v r LZakowomi drugim propisima a
svojimaktomp ot v i I wj @gbavezeceitentaopodno gk ay u egovakvu| a
emisiju mi j e npodajken kapitaluu registruemitenata

U prvoj polovini 2017.goding obavljenoje ukupnog e entisija odnosnopromjena
nakapitaluemitenatgpodn a d | e donosigel u

Vrsta emisije Br.oj. U"‘!P‘?‘” obim
emisija emisija (KM )

I Emisija javhom ponudom 1 3.500.000

Il Emisija bezobavezeobjave prospekta: 5 39.912.660

1. | Ponudau p u I keafifixovanim investitorima 1 10.892.926

2. | Pretvaranjeezerviin e r a s p dabigUosnaveikapital 2 1.570.162

3. | Emisijeakcijau postupkusmanjenjaosnovnogkapitala 2 24.923.679

Ukupno 6 43.412.660

Tabela7. Zbirni pregledemisijahartijaod vrijednostipo vrsti u perioduod 01.01.2017.
do 30.06.2017godine

Il zvj egt Emisijejavhom ponudom Emisije privatnom ponudon’

period Broj Obim (KM) Broj Obim (KM)

2001. 2 6.500.000 1 2.500.000
2002. 6° 18.393.000 7 14.938.000
2003. 5 11.600.0000 10 34.058.000
2004. 2 30.200.000 7 13.190.786
2005. 3 11.750.000 7 44.865.790
2006. 3 22.590.500 13 111.069.855
2007. 2 17.551.700| 11 20.671.000

" 1zmjenana Zakonao t r ¢ hagija ad vrijednosti koje su stupile na snaguu aprilu 2012. goding
ukinutje terminprivatnaponudalpak, ovajpregled(p o | cel2012.goding s a d infgrrinacije o emisijama
bez obavezeobjavljivanja prospektaiz | | a@®.stav1)t a | &, &), osim u dijelu koji seodnosina
konverziju p ot r a ¢u akcgenv), @ i d), poZakonuo izmjenama dopunamaakonaot r ¢ harjjaoa
vrijednosti objavljenimu AS | u § b glasmikeRepublike Srpskéi broj 30/12, jer ses u g t iradlisok i
privatnim ponudama, iako ih Zakonv i ge@repoznajepodtim nazivom Ovakavpristupje k o r i sgrhoe n
zboguporedivostpodataka

T a k pzBoguporedivostpodatakaizostavljenesuemisijepoosnovukonverziep ot r a @uloganj a
akojesuu| | @Onstavl.t a |bkdadateZakonomo izmjenii dopunizakonaot r ¢ hadgdijaaod vrijednosti
( Al u ¢ dlasnikRepublikeSrpskéi broj 108/13).

8U ovomi z v j e gpermduregisinovange 13 privatizacionihinvesticionihfondovasaukupnim
0 s ni v kapitalonm iznosuod 1.576.096.056<M, ali suovi podaciizostavljeniiz pregledazbogl a k g e
uporedivostpodatakaalii zbogl i n j @aseiradie jednokratnimpostupcima
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2008. 10 71.818.232 13 53.374.434

2009. 13 67.679.303 3 4.700.000

2010. 19 115.073.665 3 45.200.000

2011. 17 84.677.500 1 20.000.400

2012. 5 14.770.000 6 18.623.197

2013. 3 25.000.000 10 125.606.693

2014. 4 61.650.000 5 38.670.000

2015. 4 12.100.000 8 47.285.800

2016. 2 1.423.233 7 38.841.141

-30.06.2017. 1 3.500.000 1 3.500.000

Ukupno 101 576.277.133 113 637.095.096

Tabela8. Obimemisijahartijaodvrijednostipovrstamaod2001.do30.06.2017godine
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U prvoj polovini 2017.goding iznosprikupljenihn o v | sredstavamisijomhartija
od vrijednostije iznosio5.300.000KM (u prvoj polovini 2016.godine iznosprikupljenih
n o v | aredstdvaemisijom hartijaod vrijednostije iznosio 735.250 KM, dok je u toku
prvepolovine2015.godineiznosprikupljenihn o v | sredstavge 11.845.327KM).

Ukupnoprikupljenasredstaval postupcimai kojimasuu p | a | ni ovval seadstva
od 2001.godinedokrajaovogi z v j e @dri@fiznosed.204.715.50KM °.

158.953
160.000 150.904
140.524 141.502
140.000
120.000
103.791

100.000 87,481

80.000 68.566

55.539 55.545
60.000 43.391
43.938 41.497
40.000 31.321 35 402 32.472
20.000 - g.588 I I 5300
, B - . [~
2001. 2004. 2007. 2010. 2013. 2016.

Slika 6.  Sredstveprikupljenaemisijomhartijaod vrijednostiu perioduod 2001.godine
do 30.06.2017godine(u 00O0KM)

V a ¢ infarmacijazat r §kagjtala®dnosisenal i n j dafeiod2001.godinedo
krajai z v | e (periadg h a g @reéneatrenutku upisau registaremitenatahartija od
vrijednostip o v e [kapitajapp osnovurasporedaezerviin e r a s p dobitobayljer®
ustotinui | et r & b e k,ssqukupramiznosomod 447.098.60KM (ui zvj egt aj no
periodutaj postupaksu obaviladvad r u ¢diana@omod 11.488.981KM), pri| e nsa
p o v e [kapitajaien e r a s p dobigilteeenvio | e knakpne k u p ¢ todluksstéki h
u drugoj polovini godine S druge strane u istom periody kod Komisije za hartije od
vrijednosti registrovanoje ukupno stotinu i devetnaestpostupkasmanjenjaosnovnog
kapitalai to u ukupnomiznosuod 1.372.103.61KM. U tokui z v | e gdriadp ovo g
procedurusu obavilat a k dvA @vorenaakcionarskad r u gstiznasomsmanjenjaod
15.600.75XKM.

9 Naravng taj iznos serazlikuje u odnosunap o n u bbémovih vrstaemisijazbogl i nj daui c e
nekims | u | a jpije pradatuupanobimemisije aunekims | u | a pneisijaje nealizovanaiz emisionu
premiju, odnosnago prodajnimcijenamav e | dd aijenapo kojima suhartijeemitovaneT a k pidingenama
Zakona o priviednimd r u g t (gbjaviienim u AS | u § b glasonikm Republike Srpskéi ,broj 67/13,

0 mo g u je @éaprodajnacijenaakcijabuden i gdajihove nominalnevrijednost).
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Godina P o v e | eanoynegkapitala iz Smanjenje osnovnogkapitala zbog
ner as p odohitil rezerwi° p o k rgubitlka
Broj Iznos (u KM) Broj Iznos smanjenja (u KM )
2002, 7 5.575.015 - -
2003. 3 2.126.000 2 7.485.003
2004. 8 148.254.640 12 63.667.722
2005. 20 115.550.008 10 82.697.595
2006. 16 12.566.950 16 183.382.008
2007. 17 30.820.606 17 220.165.777
2008. 13 21.757.381 5 13.591.740
20009. 9 15.605.498 3 9.053.447
2010. 2 10.624.762 11 154.039.088
2011. 6 21.844.113 14 171.989.154
2012. 3 2.700.367 6 11.895.129
2013. 2 16.171.658 6 118.838.219
2014. 2 9.650.362 5 43.585.060
2015. 3 11.469.342 7 272.869.983
2016. 1 10.892.926 3 3.242.942
- 30.06.2017. 2 11.488.981 2 15.600.752
Ukupno 114 447.098.609 119 1.372.103.61¢
Tabela9. Odnosp o v e ikapitajaian e r a s p dobiei Feeervid r u §smangenja
kapitalau periodu2002.- 30.06.2017godine
Godina Statusnepromjene Konverzije Promjene Konverzilao b i |un
Podjele Spajanja pot r aguakcgen ) nominglne ) prioritetne akcije
vrijednosti akcija
2001. - - -
2002. - - 1 -
2003. 2 4 2 -
2004. 3 3 - -
2005. 4 - 8 1 1
2006. 1 1 4 9 -
2007. 4 2 4 3 -
2008. = 1 4 1 1
2009. 3 1 1 - -
2010. - = = 1 -
2011. - 2 1 2 1
2012. - - 1 -
2013. - 2 1 -
2014. - 1 2 -
2015. 1 1 -
2016. - 1 -
- 30.06.2016. - - -

Tabela10. Broj ostalih postupakapromjenapodatakao kapitalu u perioduod 2001. -

30.06.2017godine

o Komisijaner a s p pddaxitakoliko privrednihd r u gjé dividendui s p | adnoveua | o
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U toku i z v j e ¢gperiadanije dilo drugih promjenana osnovnom kapitalu

emitenat&: Dalji razvojt r ¢ hanjj&od vrijednostisvakakol eavisittodmo g u | dao s t i

emitentiponudenovehartije pril e maik | j wposolnosine n a d ¢ inpeedukzetmika
da na adekvatam a |, pripremerazvojneprojekte te dai z v r gsapsteepenbaveze
premasvim zainteresovaninstranamaarad privrednogd r u gkake ka stekli povjerenje

investitorau njihove p o g t )amjerei iskrenu g e | da abezbijedeefikasnuz a gt i t u

manjinskihakcionara

4. Sekundarnot r ¢ hagija ed vrijednosti

4.1. Berzanskipokazatelji

Ukupan prometnaB a nj a |bartifa & j j uhlokposloveiprijavljeneposlove
po osnovu preuzimanja aukcije za paketeakcija obveznicei javne ponudé@ u prvom
p ol ug a80di.gpdineiznosioje 273.841.547 KMg t jep20,45%manjeod ostvarenog
ukupnogprometau prvomp o | u g 280d6.ggdine(344.237.33KM).

Ukupan promet | 2013. | 2014 | 2015. | 2016.| - 30.06. 2017,
Akcije:
A Redovanpromet 36.183.852 82.054.465  28.795.226 20.946.496 7.210.821
A Blok posao 21.242.652 20.532.775 42.275.312 24.834.612 25.362.284
A Preuzimanje 16.048.533 830.490 1.699.654 2.684.602 242.809
A Aukcija za paket akcija 8.533.224 4.455.448 1.285.172 1.590.519 -
A Javnaponuda 11.828.500 6.048.500, 10.699.999 4.150 -
Obveznice
A Redovanpromet 77.884.632 93.192.564, 46.983.671 93.693.760 18.853.997
A Javna ponuda - | 187.503.000 243.764.265 282.078.971] 140.751.000
Trezorski zapist:
A Redovnipromet 13.248.300, 20.223.994| 19.827.320 13.226.705 -
A Javna ponuda 190.886.818 171.766.325 165.275.983 186.098.834 81.420.636
Ukupno 375.856.513 586.607.561 560.606.603 625.158.649  273.841.547

Tabelall UkupanprometnaB a nj a banziukesigdu2013.- 30.jun 2017.godiné?

Na osnovupodatakaz prethodnetabelemo gsevidjeti dasuuprvomp ol ugodi gt u

2017.godinejavnaponudaobveznicai trezorskihzapisaz n a | djglomat na ostvareni
ukupanprometnaB a n j a bewnzl skostyareninprometomuiznosuod222.171.63&KM.

11 Navedenipodacis a d prgmgenena kapitalui u simultanoosnovaninzatvorenimakcionarskim
d r u ¢ t keji othiazmjenaZakonao t r ¢ hadijaad vrijednosti(iz 2012.godind nemajuobavez upisai
v 0 L epodatakau registruemitenatakod Komisije.
B a n yra httds:Kwavw.blleeizazcanmy/Pages/annualreports.aspx

2y zvor:

17


https://www.blberza.com/Pages/annualreports.aspx

700.000.000

625.158.649
586.607.561
600.000.000 4 560.606.603
500.000.000
425.456.984
400.000.000 375.856.513
300.000.000 260.931.941 273.841.547
176.195.081

200.000.000180.493.307 _L
100.000.000

0

20009. 2010. 2011. 2012. 2013. 2014. 2015. 2016. - kzdz 2

Slika7. UkupanprometnaB a n j a banziukesigdu2012- jun 2017.godine?

U prvomp o | u g B80d7.ggdiniwkupan prometnaB a n j a | barti kamjjjeu
odnosu na nivo ukupnog prometa u istom periodu prethodne godine
(-20,45%).Stogamo gseo | e k dal akupanprometnakraju godine ako senastavi
ispoljenatendencijabiti n e grtamiod ukupnogprometaostvarenogi 2016.godini.
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Slika8. UkupanprometnaB a n j a Iberdi kpovpmp o | u g @Ql7. gpdine po
mjesecim&’
Bsto.
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U prvomp o | u g @ad7.gpdinebile su prisutneoscilacijeu prometuna berziu
svakommjesecy pod uticajem emisije obveznicai trezorskihzapisajavnom ponudom
Naj wmemeatuprvomp o | u g 80d74.ggdineostvarerje u martui maju

Ukupan promet Iznos %

Akcije: 11,98
A Redovarpromet 7.210.821 2,12
A Blok posao 25.362.284 7,47
A Aukcija zapaketakcija 0 0
A Javnaponuda 0 0
A Preuzimanje 242.809 0,07
Obveznice 58,28
A Redovarpromet 18.853.997 6,89
A Javnagponuda 140.751.000 51,40
Trezorski zapisi: 29,73
A Redovnipromet 0 0
A Javnaponuda 81.420.636 29,73
Ukupno 273.841.547 100

Tabelal2 Struktura ukupno ostvarenogprometa na B a nj a | berkzi kuogrvom
p ol ug 80d7.ggdind®

. Trezorski zapisi
100% 29,73%

80%

60% Obveznice58,28%

40%

20% Akcije; 11,98%
0%

Slika 9. Strukturaukupnogprometau Republici Srpskoju prvomp ol ug @7. gt u
godine

U strukturi ukupnogprometau prvomp o | u g @0d7.gpding kaoi u prethodnoj
godini, dominirajuobveznicekoje suprometovae putemjavneponudeali i u sekundarnom
redovnompromety sau | e ¢ ¢d&8y8%,u odnosuna ukupnoostvareniprometU| e gl e
prometaobveznicama akcijamau ukupnomprometuu prvomp o | u g @0d7.gpdine
neznatnoje poraslou odnosuna isti period prethodnegodine kadaje iznosilo 53,9%,
odnosn®,7%.

15 sto.
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Od ukupnogprometau prvomp o | u g 80d74.godingtek2,6| i nedovanpromet
akcijamag tjegpadu odnosunaisti periodprethodneodine(-30,52%).Poredtoga redovan
prometobveznicamau | e s t je eab8%, § t ppedstavljasmanjenjeu odnosuna isti
period prethodnegodine (-31,8%) kadaje ovo u | e igrhosilo 10,1%. Promettrezorskih
zapisal i 20i7% ukupnogprometa g t poedstavljasmanjenje-15,5%)u odnosunaisti

periodprethodnegodinekadaje ovou | e Kild 35,2%ukupnogprometa

Promet Broj transakcija L
. 5 Tr gi gne

Redovan Ostali Redovan | OStall kapitalizacija

poslovi® poslovi
Akcije 5.640.132 25.605.093 1.338 4 2.689.855.085
Fondovi 1.570.688 - 2.344 132.283.134
Obveznice 18.853.997 140.751.000 3.110 42 1.142.732.948
Trezorski zapisi 81.420.636 24 91.390.806
Ukupno 26.064.818 247.776.729 6.792 70 4.056.261.973
Ukupno 273.841.547 6.862 4.056.261.973
Tabelal3.  Promet broj transakcijai t r ¢ ka@italacijau prvomp ol u g @d7.gt u

godine’

Redovan promet na Banj al belzikw prvom p o | u g a2dli7.¢godine

(i z uzi Mlakjposiove prijavljene poslove po osnovu preuzimanja javne ponudei

aukcijezapaketeakcijai obveznicaiznosioje 26.064.81&M, g tjezxad8,6%manjenego

u istomperioduprethodnegodinekadaje iznosio50.726.02KM).

Tokom122danaredovnogrgovanjaukupnojez a k | j 6u792aamsakcijeg tjexza
27,3% manje nego u istom periodu2016.godine P r o0 s jregidvandnevni prometna
Banj abeaizlupreomp o | u g 20d7.ggdineiznosioje 213.646KM, § tjeomanjeza

48,2%u odnosunaisti periodprethodnegodine

ydzsBSHds Isteydhilsj |
7' 0

steydhilsji; O
886.87212%

posl ovi,

preu:

g dzkz y B j dzts i
ey dhisg |
ddze j Misdyd
W s dzH;18.548.685
22% u dzlzy B § dats
sty dhisj |
4.679.07165%
o dzkz y B j dats
Istey dhlsj |
101.1931%
Slika 10.  Strukturaredovnogorometaakcijaposegmentima r gupvamp ol ugodi gt u
2017.godinit®
18U prijavlienimp os | ovi ma wukl juleni su bl ok
ponude
17 sto.
18 |sto.
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N a j vredbvan promet akcijama u prvomp o | u g @0d7.gpdineje ostvaren
akcijamaemitenatakoji suu v r gnalastuiB s | u ¢ therzamskod r § (65§06), zatim
akcijamazatvorenihinvesticionihfondovau v r g tna® i mg b leerzanskomt r gi gt u
(22%),te akcijamanaslobodnont r ¢ (L236). u

U redovnomprometu obveznicamau prvomp o | u g 80d7. gpdineostvarenge
34.734.75KM, g tjed i n6,9%wkupnog 72,3%redovnogprometa

Uprvompol ug Qal7.gptine | | a rBaawij a betzéskza k | j2 bldki | i
posla za 17 manjenegou istom periodu prethodnegodine kadaje z a k | | 19 blekn o
poslova Me L u,tukupmavrijednosttrgovanjasablok poslovimaiznosilaje 25.362.284
KM, v i zp&4,9%u odnosunaisti periodprethodnegodine g tpredstavlje9,3%ukupnog
prometanaB a n j a banz| ¢ktjradd,7%v i g le e gddreosunaisti periodprethodne
godinekadaje iznosilo6,4%o0d ukupnogprometa

Cijena . . .
Oznaka Emitent naJ dan Pr c(i)' s ) Broj | Vrijednost
30.06.17. jena | trans. (KM)
RSRSO-K RepublikaSrpska izmirenjeratneg t &1 e 77,7 73,4211 1.370 6.556.464
RSRSO-J RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 4 e 80 76,7422 397 2.606.190
RSDSO-G | RepublikaSrpska- staradeviznagt e dnj a 98 97,3293 177 2.400.456
BVRU-R-A | ZTCBanjaVr uladda& s | i | 0,6 0,5714 193 1.900.019
TLKM-R-A | TelekomSrpskea.d. BanjaLuka 1,07 1,1473 473 1.767.929
RSRSO-F RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 6 t e 87 86,5142 236 1.266.582
ZPTRR-A ZMIF u preoblikovanjuZepterFonda.d. BL 9,9 9,6121| 1.630 1.102.650
RSRSO-H RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 8 t e 85 85,1151 155 980.852
NOVB-R-E | Novabankaa.d. BanjaLuka 0,64 0,6014 27 792.799
RSRSO-C RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 8 t e 91,22 89,9096 86 736.104
Ostalo 2.048 5.954.772
Ukupno 6.792| 26.064.818

Tabelal4. Desethartijaod vrijednostikojimajen a j wgovaeonaB a n j a barziuk o j
prvomp o | u g 80d7.ggding®

19sto.
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0% 5% 10% 15% 20% 25% 30%

RSRS-0O-K sl  25%
RSRS-0-) [— 10%
RSDS-0-G |l 9%
BVRU-R-A | 7%
TLKM-R-A [ — 7%
RSRS-O-F [ 5%
ZPTP-R-A [ 4%
RSRS-O-H | 4%
NOVB-R-E |l 3%
RSRS-O-C | 3%
{ s O sl 23%0
Slika1l U] e grédevnog prometa top deset akcija u ukupnom redovnom na
Banj a bamziubreomp o | u g 20d7.ggding®

Uprvomp ol ug @al7.gotineB a nj a Iberdi j& prijavljeno dva poslapo
osnovwz a v r goaudazdpreuzimanjel ukupnojvrijednostiod242.80KM,g tjed i ni | o
tek 0,1%ukupnogprometa

Datum Broj
Emitent OznakaHOV - Cijena prometovanih | Vrijednost

aukcije -

akcija

Majnex d.o.o. Pale-javna ponudaobveznica | MAIJN-PO1 | 19.12.2016 = = =
Republika Srpska 3,25% 27/01/20 RSBD-O-Z 25.01.2017 | 1.014,50 25.000| 25.362.500
Univerzitet PIM Banja Luka - javna ponuda | UPIM-PO1 06.03.2017 | 1.000,00 3.000 3.000.000
obveznica
Republika Srpska 3,75% 15/03/22 RSBD-001 13.03.2017 | 1.058,10 35.000| 37.033.500
Republika Srpska 3,50% 05/05/22 RSBD-002 03.05.2017 | 1.000,60 50.000| 50.030.000
Republika Srpska4,50% 21/06/27 RSBD-003 19.06.2017 | 1.013,00 25.000| 25.325.000
Ukupno 140.751.000

Tabelal1l5. JavneponudeobveznicanaB a nj a lberdi kmvomp ol ug @Q@L7.gt u
godine

U prvomp o | u g @0d7.gpdineostvarenge 140.751.00(KM prometakroz pet
javnih ponudaobveznicg g tjed i n5il,#%ukupnogprometa

20 |sto.

22



Emitent OHZ?;\‘}(a aDuéIl:gi?; Cijena promBertc_c;Jvanih Vrijednost
akcija

Republika Srpska - trezorski zapisi12M 29/01/18 RS17T01 | 30.01.2017 | 9.901,00 2.000 19.802.000
Republika Srpska - trezorski zapisi 6M 04/08/17 RS17T02 | 06.02.2017 | 9.960,00 1.000 9.960.000
Republika Srpska- trezorski zapisi6M 08/09/17 RS17T03 | 09.03.2017 | 9.958,29 2.000 19.916.580
Republika Srpska - trezorski zapisi 6M 04/10/17 RS17T04 | 04.04.2017 | 9.952,85 2.188 21.776.836
Republika Srpska- trezorski zapisi6M 08/12/17 RS17T05 | 08.06.2017 | 9.965,22 1.000 9.965.220
Ukupno 81.420.636

Tabelal1l6. JavneponudetrezorskihzapisanaB a n j a lberdi kppvpomp ol ugodi gt u
2016.godine

U prvomp o | u g @al7.gpdineostvarenge 81.420.636KM prometakroz pet
javnih ponudatrezorskih zapisg g tjed i n209,¥%ukupnogprometa

Ll an Kupovina Prodaja Ukupno
Promet Broj Promet Broj Promet Broj %

Advantisbrokera.d. BanjaLuka 60.764.509 3.058 35.278.569, 1.116 96.043.078| 4.174| 17,55%
Eurobrokera.d. BanjaLuka 6.306.586 495 4.183.917| 1.737 10.490.504| 2.232 1,92%
Addiko banka.d. BanjaLuka 23.547.870 216 1.792.875 866 | 25.340.745| 1.082| 4,63%
Direktni| | a o \§ifezptsidhzapisaRS 45.859.070 14 45.859.070 14 8,38%
MinistarstvofinansijaRepublikeSrpske 219.171.636 63| 219.171.636 63| 40,05%
Monetbrokera.d. BanjaLuka 19.850.655 1.696 4.227.200 937 24.077.855| 2.633 4,40%
Unicredit banka.d. BanjaLuka - Unicreditbroker 33.196.567 73 1.149.892 296 34.346.459 369 6,28%
Novabankaa.d. BanjaLuka 47.103.357 505 3.835.779] 1.070| 50.939.137| 1.575 9,31%
Raiffeisen capitah.d. BanjaLuka 36.970.123 803 3.958.868 775 40.928.992| 1.578 7,48%
Ukupno 273.598.737| 6.860| 273.598.737| 6.860| 547.197.475| 13.720 100%

Tabelal7. Ukupanprometpo| | a n oBvai nnjaa berzdulpreomp ol u g @0d4. gt u
godinet

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

Advantis broker a.d. Banja Luka s 17 55%
Eurobroker a.d. Banja Luka = 1,92%
Addiko bank a.d. Banja Luka mm 4 63%
Direktni |l anovi tr ¢ = 338%0rskih zapisa RS
Ministarstvo finansija Republike Srpske I /0, 05%
Monet broker a.d. Banja Luka s 4 40%
Unicreditbank ©. H . 1 O% @nicledit Braker I 6,28%
Nova banka a.d. Banja Luka m——— 9 31%
Raiffeisen capital ©. H . 1 OF¢ oy 0,48%

Slika12 U] e gpbjedinih berzanskih posrednikau ukupnom prometu u prvom
p ol u g B80d7.ggding?

Tri| | aerzesaostvarenimn a j v eklpnimprometomu 2015.godinisu
1. Advantisbrokera.d. BanjaLuka (17,55%);

2. Novabankaa.d. BanjaLuka (9,31%);

3. Raiffeisen Capitahd. BanjaLuka (14,94%).

211sto.
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Llan Kupovina Prodaja Ukupno
Promet Broj Promet Broj Promet Broj %
Advantis broker a.d. Banja Luka 10.099.107| 3.045 7.503.235 1.112 17.602.341| 4.157| 33,77%
Eurobroker a.d. Banja Luka 1.303.586 493 4,183.917 1.737 5.487.504 2.230| 10,53%
Addiko bank a.d. Banja Luka 407.403 213 1.792.875 866 2.200.279 1.079| 4,22%
Monet broker a.d. Banja Luka 6.606.379| 1.686 4.227.200 937 10.833.579, 2.623| 20,78%
Unicredit bank ad. Banja Luka - | g5 457|  e9| 1.149892| 206| 1.800.349| 365 3,45%
Unicredit broker
Novabanka a.d. Banja Luka 3.043.325 495 3.248.829 1.069 6.292.154| 1.564| 12,07%
Raiffeisen capitala.d. Banja Luka 3.954.561 791 3.958.868 775 7.913.430 1.566 | 15,18%
Ukupno 26.064.818| 6.792| 26.064.818 6.792| 52.129.635| 13.584| 100%
Tabelal8 Redovanprometpo | | a n oBeizewaprvom p o | u g Q@LY. godine

(i s k| jploklpaslpve preuzimanjaaukcijezapaketakcija javneponudg®
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%
Advantis broker a.d. Banja Luka NN 33,77%
Eurobroker a.d. Banja Luka N 10,53%
Addiko bank a.d. Banja Luka I 4,22%
Monet broker a.d. Banja Luka I 20,78%
Unicreditbank ©. H . 1 O% @nicfedit ©réker M 3,45%

Nova banka a.d. Banja Luka NN 12,07%

Raiffeisen capital a.d. Banja Luka I 15,18%

Slika13. U] e gpbjedinih berzanskihposrednikau redovnom prometu u prvom
p ol u g 280d7.ggdine*

Tri | | aberaesaostvarenimn a j v eetlovnim prometomu prvomp ol ugodi gt u
2016.godine(i s k | j bidk poglave prijavijivanje preuzimanjaaukcijezapaketeakcija
i javneponudé su

1. AdvantisBrokera.d. BanjaLuka (33,77%);
2. Monetbrokera.d. BanjaLuka (20,78%);
3. Raiffeisen Capitah.d. BanjaLuka (15,18%).

Berzanskiindeksi predstavljajupokazateljekretanjacijena hartija od vrijednostina
berzi U sastavindeksamogudaulazeakcijep r e d ybarakaao si gur av ajgu laivia
kojeispunjavajuo p guslowei kriterjumezau k | j u lakcijpa nj e
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Berzanski indeks Republike Srpske (BIRS) formiran je 01.05.2004.godine sa
pol etvm o i e ddi.00§,00poena

Oznaka | Nazivemitenta Cijena Cijena | Promjena | Promet | P/E?
HOV nadan nadan (%) (KM)
31.12. 30.06.
2016. 2017.

1. | BLPV-R-A B anj apivardal. @anjaLuka 1,41 15 6,38% 103.764| 5,08
2. | BOKS-R-A Boksitad. Mi | i [ i 0,77 0,726 -5,71% 5.049 5,97
3. | BVRU-R-A ZTCBanjaVr u laddas | i | 0,48 0,6 25,00% | 1.900.019| 10,55
4. | DESTR-A HemijskaindustrijaDestilacijaad. Te s | i | 0,239 0,239 0% 879 9,92
5. | EKBL-R-A Elektrokrajinaa.d. BanjaLuka 0,096 0,115 19,79% 24.677 | 39,96
6. | ELBJR-A Elektro- Bijeljina a.d. Bijeljina 0,14 0,127 -9,29% 21.347| 65,51
7. | ELDO-R-A ElektroDobojad. Doboj 0,281 0,282 0,36% 4205| 52,23
8. | HEDR-R-A HidroelektranenaDriniad.Vi gegr ad 0,25 0,25 0% 59.384 | 192,48
9. | HELV-R-A HidroelektranenaVrbasuad. Mr k o Grad | 0,267 0,26 -2,62% 6.782 | 104,02
10. | HETR-R-A HidroelektranenaT r e b i agl.nmjebingei 0,233 0,24 3,00% 22.373| 77,23
11. | IPBL-R-A Industrijskep | a natd.8Bgn@Luka 0,494 0,494 0% - | 450,90
12. | KRPT-R-A Krajinapetrola.d. BanjaLuka 0,6 0,6 0% - 34,28

13. | LJUB-R-A Rudnicig e | j redeLjuleija a.d. Prijedor 0,7 0,45 -35,71% 13.034
14. | MRDN-R-A | Meridianad. BanjaLuka 0,32 0,32 0% - 4,34

15. | NOVB-R-E Novabankaa.d. BanjaLuka 0,56 0,64 14,29% 792.799

16. | PZBL-R-A Poslovnazonaa.d. BanjaLuka 0,349 0,399 14,33% 291

17. | RITE-R-A RITE Gackoad. Gacko 0,023 0,028 21,74% 21.180
18. | RTEU-R-A RITE Ugljevik ad. Ugljevik 0,016 0,03 87,50% 19.109 2,73
19. | TLKM-R-A TelekomSrpskead. BanjaLuka 1,02 1,07 4,90% | 1.767.929 7,49

20. | ZTPRR-A Gi t o padoBifedina 0,8 0,65 -18,75% 13.484

Tabelal1l9. Promjenavrijednostiakcijakoje ulazeu sastavBIRS-auprvomp ol ugodi gt u
2017.godine®
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Slikal4. Mj e s é&retan@BIRS-auprvomp o | u g 80d7.ggdine

Berzanskindeks(BIRS) jeu prvomp o | u g 80d7.ggdineostvariorastod 5,32%
uodnosuna2016.godinuanjegovavrijednostnadan30.06.2017iznosilaje 575,76poena

25 pokazatelj P/E (eng. Price/Earning per share) predstavlja odnos cijene i zarade po akciji i odnosi se
na finansijske izvjegtaje za posljednju godinu
% |sto
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Indeks investicionih fondova Republike Srpske (FIRS) formiran je 01.082004
godinesap o | e tvm o n e odd.009,00uoenaNjegovuvrijednosto d r e dijengswuh

investicionihfondova

R. Oznaka Cijenanadan | Cijenanadan I?_romjena Promet (KM )
br. hov 31.12.2016. 30.06.2017. cijene (%)
1. | BLBP-R-A 2,75 1,9 -30,91% 26.569
2. | BRSRR-A 1,25 1,14 -8,80% 11.565
3. | EINP-R-A 7,27 6,72 -7,57% 53.936
4. | EKVP-R-A 1,52 1,8 18,42% 2.494
5. | INVP-R-A 0,04 0,043 7,50% 82.766
6. | JHKP-R-A 1,05 0,88 -16,19% 3.069
7. | KRIP-R-A 3,45 3,5 1,45% 169.766
8. | PLRRR-A 2,81 3,5 24,56% 81.099
9. | PRVRR-A 1,4 1,4 0,00% 1.400
10. | UNIP-R-A 0,4 0,4 0,00% 800
11. | VBIP-R-A 1 1,2 20,00% 3.533
12. | VIBP-R-A 4,12 4,79 16,26% 4.039
13. | ZPTRR-A 7,99 9,9 23,90% 1.102.650

Tabela20. Promjenavrijednosti akcija koje ulaze u

p ol ug 280d7.ggdine?’
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Mj e s &retameFIRSauprvomp o | u g 280d74.ggdine

Indeksinvesticionihfondova(FIRS) jeu prvomp o | u g 20d7.ggdine ostvarioje
rastod 14,14%i 30.06.2017godinevrijednostFIRSaje iznosilal.798,46poena

Od akcijaiz sastavdFIRS-arastcijenaimalajev e | akdijaizuzevl e tfondali i j e
sucijeneakcijaostvarilepad i to BLB - profit ad. BanjaLuka (30,91%),Jahorina&oin a.d.
Pale(16,19%),Borsinvestfond ad. BanjaLuka (8,8%)i Euroinvestmentfond a.d. Banja
Luka (7,57%)i

Indeks pr e d u Elektroprivrede Republike Srpske (ERS10) o d r e Hewdq e
p r e d uzzlekiraenergetskogektora
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R. Oznaka Naziv emitenta Cijena Cijena | Promjena | Prometu P/E
b. HOV na dan nadan cijene KM
31.12. 30.06. (%)
2016. 2017.
1. | EDPL-R-A | Elektrodistribucijaa.d. Pale 0,156 0,151 -3,21% 4771 | 29,63
2. | EKBL-R-A | Elektrokrajinaa.d. BanjaLuka 0,096 0,115 19,79% 24.677| 39,96
3. | EKHC-R-A | Elektrohercegovinad. Trebinje 0,125 0,1 -20% 599 | 21,02
4. | ELBF}R-A | Elektro-Bijeljina a.d. Bijeljina 0,14 0,127 -9,29% 21.347| 65,51
5. | ELDO-R-A | ElektroDobojad. Doboj 0,281 0,282 0,36% 4.205| 52,23
6. | HEDR-R-A | HidroelektranenaDriniad.Vi gegr 0,25 0,25 0% 50.384 | 192,48
7. | HELV-R-A | HidroelektranenaVrbasua.d. M. Grad 0,267 0,26 -2,62% 6.782 | 104,02
8. | HETR-R-A | Hidroel. naT r e b i agl.iTjebingei 0,233 0,24 3% 22.373| 77,23
9. | RITE-R-A | Ri TE Gackoa.d. Gacko 0,023 0,028 21,74% 21.180
10. | RTEU-R-A | Ri TE Ugljevik a.d. Ugljevik 0,016 0,03 87,5% 19.109| 2,73

Tabela2l. Promjenavrijednosti akcija koje ulaze u sastavindeksaERSLO u prvom
p ol ug 20d7.ggding®
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Slika16. Mj e s &retan@ERSLO-auprvomp o | u g 80d74.ggdine

Indeksp r e d ElelerdpevredeRepublikeSrpskg(ERS10)jeuprvomp ol ugodi gt u
2017.godineostvariorastod 3,05%u odnosuna2016.godinui 30.06.2017godinenjegova
vrijednostje iznosila335,32poena

Indeks obveznicaRepublike Srpske (ORS) o d r e dezaflesetbbveznica to:

R. Hartija Naziv Cijena Cijena Promjena | Prometu
br. nadan nadan cijene KM
31.12. 30.06. (%)
2016. 2017.
1. | RSDSO-G | RepublikaSrpska staradeviznag t e @ n j 96 98 2,08% 2.400.456
2. | RSRSO-C | RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 8t e 86,08 91,22 5,97% 736.104
3. | RSRSO-D | RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t ét e 85,5 91 6,43% 633.147
4. | RSRSO-E | RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 6t e 86 87 1,16% 725.416
5. | RSRSO-F | RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 6t e 85,23 87 2,08% 1.266.582
6. | RSRSO-H | RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t 8 t e 82 85 3,66% 980.852
7. | RSRSO-I RepublikaSrpska izmirenjeratneg t 8t e 77,1 83,5 8,30% 708.140

28 |sto.
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8. | RSRSO-J RepublikaSrpska izmirenjeratneg t éa e 73,57 80 8,74% 2.606.190
9. | RSRSO-K | RepublikaSrpska- izmirenjeratneg t &1t e 68,81 77,7 12,92% 6.556.464
Ukupno 16.613.351

Tabela22. Promjenavrijednosti obveznicakoje ulaze u sastavindeksaORS u prvom
pol ug a0d7.ggdine
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Slika17. Mj e s &retan@ORSauprvomp o | u g 80d7.ggdine?®

IndeksobveznicaRepublikeSrpske(ORS u prvomp o | u g @od4.ggdingb i | j e § i
rastod 5,13%i 30.06.2017godinenjegovavrijednostje iznosila2.277,91poena

Ukupnat r ¢ ikapital&Zacija svihhartijaodvrijednostikojimasetrgujenaBa nj al ul k o
berzi30.06.2017godineiznosilaje 4.056.261.973 KM¢ tjeoza2,37%vVv i @egonakraju
2016.godine

29 |sto.
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do 30.6.2017.
2016.
2015.
2014.
2013.
2012.

2011.

2010

3.200 3.400 3.600 3.800 4.000 4.200 4.400 4.600

Slika 18  Pregledt r ¢ kapitalezacijenaB a nj a Iberdi k gejiodu od 2010. do
30.06.2017godine(u mil. KM)
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Slika19.  Prikazt r ¢ kagitalizacijeu prvomp o | u g 80d7.ggdine(u KM)3°

Tr § urgzavaukaog tjed r ¢ kamjtalaRepublikeSrpskeu velikoj mjeri zaviseod
stranihinvestitora koji suu momentup o | ektiz&povukliz n a | sagdstva

Miesec Ukupna vrijednost Prodaja Kupovina
prometa Iznos % Iznos %
Januar 4.333.084 359.883 8,3 382.496 8,8
Februar 4.274.144 249.682 5,84 237.146 5,6
30 |sto.
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Mart 5.675.230 551.490,42 9,7 264.312 4,7

April 5.455.719 660.089 12,1 1.177.069| 21,6
Maj 28.419.987 26.437.100, 93,0 112.633 0,4
Jun 3.751.393 257.996 6,9 101.640 2,7
UKUPNO 51.909.557 27.964.750, 53,9 12.227.522| 23,6

Tabela23. U| e gdrezidenata ukupnomprometuu prvomp o | u g 80d7.ggding*

Na osnovu podatakaiz prethodnetabelevidljivo je daje u | e @gdrezidenatau
ukupnomprometuu prvomp o | u g @al7.gpdinej] ouyijek veomamalg izuzevu
kupoviniu aprilu (21,6%)i prodajiu maju(93%).

4.2. | z v | e ¢ tobjavlgvanjeanformacija od strane emitenata

Pravilnikomoi z v j e gi bbgavlji@amjyinformacijaod straneemitenatehartijaod
vrijednostikoje supredmefavneprodaje( &l u § dlasnikRepublikeSrpské broj60/12,
111/12i 50/14),detaljnoje regulisann a | ii znv r g abavezagkaonarskind r u git av a
emitenatd i guleartije od vrijednostipredmefavneponude

Emitenti | i gubartijeod vrijednostiu v r grtag h e § lhezamskd r § prentae
| | a284uZakonaot r @ hawjijaod vrijednosti obaveznisudaobjavljuju:
agodi @rkj ¢ ul kopsolilovang p o | u g oidtirgonnj edisaes|jskee
izvjegtaje
b) revizorske z vj egt aj e
V)i zv ] eZhgn alj a&jorgian aradnjamakojeu t indpaslovanjeemitenta
g) poseban z v j revigdraa $kladusazahtjevimakomisije,

dok suemitentj | i jseéhartijamaod vrijednostitrguje naslobodnont r ¢, prgmau
| | a285uZakonaobaveznidaobjavljuju:
agodifigangijskei zvjegtaj e
b) revizorskei z v | akgtud y gdav r gpwziju u skladusapropisimaKomisije
i
V)i zvj egn alj &jorgiani eradnjamakojeu t indpaslovanjeemitenta

Emitentima je 0 mo g u Id@ finansijske revizorskei i z v eogztnagleaj ni m
d o g a L agstavijafu elektronskimsredstvimakomunikacije a koje Ba n j a bewé k a
besplatnabjavljuje u okviru informacionogportalainstitucijat r ¢ kagjtalagikomisije za
hartijeod vrijednosti B a n ] abemzd Geptralnogegistrahartijaod vrijednost).

Rj e g einlj lea®6.atav2. Zakonaor a | u n ouv ewzgi RepublikeSrpske
( Al u § glasnmikRepublikeSrpské broj 94/15)0 mo g ujd besplataruvid u osnovne
podatkeiz preuzetihfinansijskini z v j @ajinteanptatraniciAgencijezaposr edni | ke
i nf or minansijskkusluge(APIF).

V e Idib preostalihobavezazaemitentarealizujui sameinstitucijet r ¢ kapjtalaa
imeemitenatapasev e | mawedenii z v j epgdatakpuémi z v j e greuainajuma
registraemitenatahartija od vrijednosti koji vodi Komisija (0 p gobdacio emitentima
podacio upravii odborima podacio povezaninpravnimlicimai podacio emisiji hartijaod
vrijednostir a z |vrsteri jt eegt@é.)n Ceatralnogegistrahartijaod vrijednosti(podacio
vlasnicimai v | a s nsiruktlirjo Naovajn a |, ti mgjeg ma g u v e lef&asnostpri

81 Ukupna vrijednost prodaje/kupovine odnosi se na vrijedsost! di r ani h posl ova zz¢
redovnoj trgovini, aukciji za paket akcija (prodaj a
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disperziji informacijg koje su jednostavnoi besplatnodostupnesvim zainteresovanim
stranamap r a k bezt| rnm g daemitente

Dio navedenihinformacija koje su predmetjavneobjave poputonih iz finansijskih
i z v epjometyeraitovanihhartijanaB a n j a barziskrog s p o i naangleskem
jeziku.

Zai z v | epgrindd(J1.01.2017do 30.06.2017.B a n | a berzdjeksamostalna
prema zahtjevima emitenataobjavila 542 korporativhe novostj uglavnhom saziva za
s k u p gkcionaraprijedlogaodlukai odlukas k u p gktionar@ b a v | esgtitaajun | a
akcija javnih ponudazapreuzimanjemi ¢ | ¢ ppmuglizapreuzimanje drugihz nal aj ni h
d o g a.lDm tihainformacija preuzimanje iz dnevnihnoving dok su ostaleinformacije
dobijeneod emitenataUkupan broj objavana portaluB a nj a betzéukiez vj egt aj no
periodu je iznosio 1.544 odnosnou prosjeku svaki radni dan objavljivano je oko 13
objava U navedeneobjave nisu u k | j ukurgnaleste, st at iisdiugih Bivj egt aj i
B a nj albemzdu kerisatrgovanjem

Ui z v ] e goeriaduobjauiienaje 175revizorskihi z v j ea@16.godinui 37
revizorskihi z v | e@range gading 31 nerevidiranig o d i f(pangijskii z vj magt aj
pr e d wasell uag bbermangkont r §, te §37 nerevidiranihfinansijskihi z vj eagt aj a
2016.godinuzaakcionarskad r u g ti guakcijeu v r griaslab@dnot r § (prguizesih
od emitenataili APIF), kaoi 14 finansijskihi z v j ea)201é.jgainui 70mj es el ni h
I z v | gmeuzethad depozitarg zatvorenih investicionih fondova Dio navedenih
i zv| ea@@lAagdodinub i bbgvljennakonistekaprvogp o | u g p0d7.ggdina

lako sem o gkenstatovatdainformacioniportalt r ¢ Kapjtalaan Republici Srpskoj
r a s p esakznatgirabrojemnominalnorelevantnininformacijao emitentimai dalje postoji
potrebadaprivrednisubjektikoji sunat r ¢ kapitdlagospjeliposredstvonprivatizacionih
procesaostvare v e [kiedibilitet sa st a n oprd ¢tt aastandajdapri upravljanju
akcionarskimd r u ¢ t Naimm &gitimitet njihovog pojavljivanjanat r ¢ hagija ad
vrijednostisazahtjevomzaprikupljanjen o v | sredstavgrodajomhartijaod vrijednosti
veomajep o d | m@g g n | rinvestitom da dobiju relevantnenformacijeali i efikasnu
z a g sopstvenihnteresa

Zbogn e i z v r Zpkonskihoaeezau pogledui z v | e ginvestcianggvaosti
u dijelu koji seodnosinaobjavljivanjefinansijskihi revizorskihi z v j d@ej tzavjja@ gt aj a
znal ad omg anl,alomisija je u prethodnimi z v j e gpereadinmaipaadnosila
p r ek rpgijave b éoku analiziranogi z v j e géeriadamjelgio takvih aktivnosti
Hartije od vrijednosti emitenatakoji nisu i z v rolgavekuiobjavljivanja finansijskih i
revizorskihi z v j sugperalyjgesatrgovanja

4.3. Rezultati poslovanjaemitenatahartija od vrijednosti

Premapodacimakoji supripremljeninabazifinansijskini z v j e2a@al@égodini,
objavljenihnaportalut r ¢ kapmjtaladRepublikeSrpskenat r ¢ hadijaad vrijednostina
dan31.12.2016godinebilo je listiranoukupno594akcionarskal r u ¢.0Od588privredna
dr ud i guakcijeu v r gna axrej aberzunakmajuprvogp o | u g 20d7.ggdinia
akcijama259 privrednihd r u ghilmjermao g utrigowanije dok je trgovanjeakcijama309

2 Pr ema raspologivim podaci ma s a por URLF a trgi
http://www.blberza.com/Pages/DocView.aspx?1d=65386

B¥Predmet analize su emitent:i (privredna drugtva)
emitenti iz Brlko Distrikta.
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emitenatasuspendovanabog nedostavljanjdinansijskihili revizorskihi z v j dligig a | a
pokrenuts t e |pesjupak(51,5%).Us t e | gpstupkunakraju2016.godinenalazise
46 privrednhd r u ¢ audikvidaciji dvaprivrednad r u gt v a

Predmetanalizebili sufinansijskii z v j 85@ (60dl%o)iprivrednind r u gKojasu a
objavljeninaportalut r ¢ kagjtaladRepublikeSrpskea koja nisuu O O A glilvigladiji ili
procesu pretvaranja u AOOHLQOC OAT E€ ATT D1 OIN& bazi vjavijenih
finansijskihi zvj egt aj a ovi moprevd@tie dinj:adediregt ava

- 185privrednihd r u gimagpuzaivnefinansijskerezultate(njih 31,1%),

- 168privrednihd r u §(B88B3%@ima negativndinansijskerezultatel

- 4pr i vr e d misuostvarilag poxritavanni negativarfinansijskirezultat

Ukupnidobici185privrednind r u gkbjiesupazitivhoposlovaliiznosel18907.226
KM, od tog iznosadobit TelekomaSrpskea.d. Banja Luka je iznosila 70.170.354KM
(59%). Stopuprofitabilnostimanjuod 5%imaokodvijet r e (6658gpriviednihd r u gt av a
koja pozitivno posluju(1230d 185), a26p r e d u1#,#84) ianaju stopuprofitabilnostis-
10%, ¢ tjecapsolutnm b e s h r adinvesijitarel e

Stopaprofitabilnosti Neto Broj Ul eal e Ul eal e
dobitak | emitenata ukupnom neto ukupnom broju
dobitku (%) emitenata (%)
0-5 17.231.169 123 14,5 66,5
510 6.600.330 26 5,6 14,1
1020 75.903.045 17 63,8 9,2
20-30 9.647.628 9 8,1 4,9
30-50 3.002.788 3 2,5 1,6
50ivi ge 6.522.266 7 5,5 3,8
Ukupno 118.907.226 185 100 100

Tabela24. Rezultati poslovanja privredninh d r u g § & y @enakcijama trguje na
Banj abazjuR0ig.godini(izuzevp r e d kgasuua t e | paofesu
pretvaranjaud r u ¢gdowa a n ioldegnoovmo)r no g | u

P r o s jstephpnimbsanaosnovnikapitalzaanaliziranihl85 privrednihd r u gdaa v a
ostvarenondobiti (bezs t e llikxiflaaije i pretvaranjau d.o.o.) je 3,01%.

Samol| et r primredsilid r u gispktiloge dividenduu 2016.godini, i to iznosu
0d95417.304KM, i to:

- 84.240.48(KM u novcui

- 11.176.82KM u akcijama

U navedenonmiznosudividendaTelekomaSrpskea.d. BanjaLukaiznosilaje 73,5%.
U 2015.godinitrinaestprivrednihd r u gigplatNoge dividendy i touiznosuod 79.733.020
KM, od | e geadividendaTelekomaSrpskead. Banja Luka iznosila 54% od ukupno
i s p | alivigendiukoj godini.

Privrednad r u gkbjivsa imali pozitivhe finansijske rezultate uglavnom imaju
zatvorenw | a s stiuktukukiojaneizglasavasplatudividende

Ukupnigubici 168 emitenat&oji suposlovalisagubitkomiznose-174724594KM,
odtogasutri privrednad r u gasteavili®4,2% od ukupnihgubitaka
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Naziv Gubitak %
RafinerijanafteBrod ad. Brod 71.501.700 38,5
Ge |l j eRepublilke®rpskea.d. Doboj 29.945.100 16,1
J el ¢ ilLimaglivaich| e | adkBanjaLuka 10.772.600 5,8
Ukupno 112.219.40C 60,4
Tabela25. Pregledprivrednind r u griaB a mj a beunzlkdji syposlovalisan aj v el i m

gubitkomu 2016.godini

Na osnovukursneliste B a n j abewzdz&peop o | u g 20d7.ggdin€* u kojoj
sudati podacio hartijamaod vrijednostikojima setrgovalonaB a n j a Ibarzinkoogje mo
donijetio d r e £ & k ke jo ebimkredovnogrgovanjau posmatranonperiodu

Broj Bro‘j priviednih dr ugt av lVrijednost prometa

trg%é\l,g?,ja lJSezlz;nSKg _‘ Sltobrognio Ukupno birlzaﬁs%‘ot Slotb ordréo Ukupno
trgig trg

1 1 22 23 879 249.057 249.936
2 1 10 11 2.247 107.782 110.028
3 1 4 5 599 201.178 201.776
4 1 2 3 4.205 14.677 18.882
5 2 1 3 5.922 3.914 9.837
6 1 1 2 5.049 132.081 137.130
8 1 - 1 9.070 - 9.070
) 3 2 5 20.758 79.645 100.404
10 - 3 3 - 13.044 13.044
11 2 = 2 20.266 = 20.266
12 2 1 3 40.245 13.034 53.279
13 1 1 2 5.646 21.241 26.887
14 2 - 2 19.109 - 19.109
15 1 1 2 1.379.749 2.666 1.382.415
18 1 - 1 1.900.019 - 1.900.019
19 1 = 1 24.879.098 - | 24.879.098
22 1 - 1 59.384 - 59.384
23 1 - 1 22.373 - 22.373
29 - 1 1 - 21.550 21.550
107 1 - 1 1.767.929 - 1.767.929
Ukupno 24 49 73 30.142.547 859.869| 31.002.416

Tabela26. PregledemitenatanaB a n j a lberZi| ki oj pkcifamase trgovalou prvom
p ol u g a0d7.ggdinepremabroju danatrgovanja

Od 568 privrednihd r u glt iaguakcije listiranenaberzi trgovalose akcijamatek
73 privrednad r u §12@8), od toga 24 privrednad r u d ti $w@eakcije listirane na
s | u § bbernaoskonm r §nakojemje ostvarerukupanprometod 30.142.547KM i 49

34 URL=https://www.blberza.com/Pages/PriceListByPeriod.aspx?startday=6210&endday=6390
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privrednihd r u glt i @wadcijelistiranenaslobodnont r ¢nakpjerje ostvarerukupan
prometod 859.869KM.

Nas | u g blemzamskont r ¢ akgjamakod | ajedanaesprivrednihndr ugt av a
trgovalosemanjeod desetlanatrgovanja(8,2%od ukupnogbrojam o g u damatngovanja
pri| e naostvarenprometod tek 48.729KM. Kod ostalihdvanaesprivrednind r u gt av a
trgovalose akcijamaod 11 do 23 danatrgovanja(9% - 18,9%od ukupnogbrojamo g u | i h
danatrgovanjg, saizuzetkomakcija TelekomSrpskea.d. BanjaLuka, | i jakcijamase
trgovalo 107 danatrgovanja(87,7% od ukupnogbrojamo g u dlanalrgovanjd. Ul e g i e
prometaakcijamaovogprivrednogd r u gzhositek 5,9% od ukupnoostvarenogprometa
akcijamaprivrednihd r u gkibjasulestiranenes | u § bbernaoskon r ¢.i gt u

Ovdjetrebaizdvoijiti akcijeB a n j a pivaréald.@anjalLuka, kojimasetrgovalo19
danatrgovanjai ostvarenprometu iznosuod 24.879.09&KM, g tl o In a82,5%ukupno
ostvarenog prometa akcijama privrednih d r u g kagevsa listrane ne sl ugbenom
berzanskonmt r ¢.i gt u

Na slobodnomt r § kod 82uwrivrednad r u ¢(85)8% od svih akcija kojima se
trgovalonaslobodnont r () itrgovaloseakcijamajedandodvadanatrgovanja Ostvareni
prometovih akcijal i #1j5% ukupnogostvarenogprometaakcijanaslobodnomt r ¢g.i gt u
Akcijamatek| e tpiiviednad r u djstirananaslobodnont r gtrggvalasev i gddeset
danatrgovanjai ostvarerje prometod 58.491KM.

4.4. Preuzimanjeakcionarskihd r ugt av a

Postupak preuzimanjaotvorenih akcionarskind r u ¢ bbawjease u skladu sa
Zakonomo preuzimanjuakcionarskihd r u g (t 88l vuag dlasnik RepublikeSrpské broj
65/08, 92/09 59/13),] i qdeedbeo mo g u | raawmjiaskim ali i drugim akcionarimada,
u postupkupreuzimanjad r u gpd unaprijedu t v r Luslavimaprodajuakcije emitenata
u kojima nemajuznatnijeguticajanaupravljanje ili drugihinteresaV a § nowagzakona
na nelikvidnim t r ¢ i, gpoputmaa g éna posebanz n a,|saopzirom da je broj
zainteresovaniinvestitorazap o j e d emitankenelativnomali.

Otvorenaakcionarskad r u uz pedanizuzetal sus a d apgamnj statussteklau
procesu privatizacije Relativno velika disperzijav | a s n uzgkowara masovnom
v aul| e mrvativadijom | aiku malimp r e d u z(gobmamaadz aspektav e | i | i ne
kapitalg uzrokovalge v e braj preuzimanjauranijimi z v j e @edriadjma lpakytokom
posljednjih godina primjetan je o | e k i trerad rsinanjenja ovih postupaka jer je
konsolidacijav | a s nui ngat j vvaebfoja emitenata uglavnom z a v r, (a @@s@PC
preuzimanjaseobavljajukakobisep r e @@ 9 § ¥Yopmo g u llazakapostupak
prinudneprodajeakcija manjinskihakcionara kasnije promjenupravneforme emitentai
delistiranjehartijasaBerze

Period preko 75% | 0d50% do 75% | ispod50% ukupno
2003. 7 13 9 29
2004. 13 17 9 39
2005. 13 32 17 62
2006. 11 27 13 51
2007. 15 17 15 47
2008. 23 19 6 48
20009. 19 8 6 33
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2010. 16 6 3 25
2011. 22 11 1 34
2012. 32 6 3 41
2013. 20 5 2 27
2014. 9 2 - 11
2015. 12 = - 12
2016. 9 2 - 11
- 30.06.2017. 2 = = 2

Tabela27. Uporednipregledrezultatapreuzimanjau periodu2003.7 prvopol ugodi gt e
2017.godine

mispod 50%
mod 50% do 75%
m preko 75%

Slika 20.  Procentualnastrukturapostupakgpreuzimanjaakcionarskind r u g u taku a
perioda01.01.i 30.06.2017godine

Podaci za ukupan broj preuzimanjapo rezultatimapostupakanisu relevantnj s
obziromdaje postupakzapojedinaakcionarskal r u @ tr w & dv &ifli | alke tputa i
Bezobziranar a z | ik |l ij wrdosiviazhsticanjev e | i rud ledjd laa s rsiruktiio j
nema dokaza da je koncentracijav | a s ndogyinijelai potrebnom finansijskom
restrukturiranjui efikasnijemupravljanjup r e d u z e djé napeotivosnovnadjelatnost
u g a gamekratnind opremapromijenileprvobitnunamjenu

4.5. Promjenaoblika akcionarskogd r u gi prengena pravne forme

Zakonom o privrednim dr u gt vi enla@nmo g u | rpromjene oblika
akcionarskogd r u ¢dadnedbom| | al8%), kaoi mo g u | pramgenepravne forme
akcionarskogl r u dodreddbel | a Malvi &25.).Naosnovuo v | a gi | el ngjL88ai
| | ad@latog zakonaKomisija je dodatnouredilaovu oblastd o n o g érayilrekeno
uslovimai postupkupretvaranjazatvorenogakcionarskogd r u gutotwv@aenq odnosno
otvorenogakcionarskog r u @ ratw@end promjenipravneformeakcionarskogl r u gt v a
( Al u g dlasnikRepublikeSrpskéi broj59/10, 60/12 117/12).
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U tokui z v | e geriada Kamisija je upisalapet promjenapravne forme iz
akcionarskogd r u qutdw au gsaovgr a ni d cegrovo i jedmgplomjenuoblika
akcionarskog r u dotverenogu zatvorenaakcionarska r u §jt v o

U perioduv a § eaktyelaogZakonao priviednimd r u g todkadaje| i tpraces
i z a p q pravau formu otvorenog akcionarskogd r u gutdvrau gsee gr ani | enom
od g o v o pronijéniloje ukupno64 d r u gdokja 9 d r u g pramijemilo oblik
organizovanjd iz otvorenogu zatvorenaakcionarskad r u gt v o

Godine 2010.| 2011.| 2012.| 2013. | 2014. | 2015.| 2016.| - 30.06.2017.
Promjene oblika  akcionarskog 0 0 3 0 2 2 1 1

d r u g-tizwtaorenogu zatvoreno

Promjene pravne forme 1 iz 1 3 11 25 12 3 1 5

akcionarskogd r u gt W B U g $a\
ogranidegowmor nogl

Tabela28. Broj postupakgromjeneoblikaakcionarskogl r u gpromj@ngravneforme
iz akcionarskogl r u @tl ¥ & gdowga a nioldegnoovho r no gl u

Ur e L i vaeoplastnaktuelnimZakonomo privrednimd r u § tstwaremiau
predusloviza otvorenaakcionarskad r u gkbjasn@majuinteres niti uslove za ovakvu
pravnuformu, da mogu da promijeneformu, odnosnopravni status te dasei s k 1iz ul e
berzanskogistemargovanja

5. Investicioni fondovi

Do n o g @ primgmom Zakonao investicionimfondovimai podzakonskihakata
regulisanoje kolektivno investiranjei upravljanje sredstvima ne samoinstitucija v e if
f i z ilitak Iskbstvarazvijeniht r ¢ kapitalapokazujuda investicioni fondovi, kao
alternativnioblik ulaganjau odnosunak | a sg t| endubankamapostajusvez nal aj ni j i
ul e smati rt g iinmgehanizanza prikupljanjei plasiranjev i ¢ kkapitatakoji postojeu
zemlji. Naovajn a | prikapljenkapital neophodarsektoruprivrede trebaobi biti jeftiniji
i | a kdgsapanU p o r e Isareajnamsituacijom gdjesun a j | iavarilsiedstvaza
razvojprivrednihsubjekatareditnasredstvali reinvestiranjegrofita kompanija hartije od
vrednostimogu postatiz n a | alteraativniizvor finansiranjakao g t j@ to u drugim,
razvijenijim ekonomijama

Investicionifondovio mo g u | \dasnicimadav i ¢seedistavelasirajunat r gi gt e
kapitala g t n@ podrazumijevaposebnos p e c i | aramjed tinvelstikanjui naporu
analiziranjuinvesticonih mo g u | ,rkao prethodnihaktivnostikoje sei n aptoeodeu
d o n o gneestjcionihodluka Investicionifondovitrebajubiti profesionalnasposobljeni
dap r o ntar Lguatrgktivime kvalitetnehartijeod vrijednostikoje donoseadekvatamprinos
kojimal drgovatii takoobezbijeditisvojimu | a g albbit bsdovje dapostojedovoljno
kvalitetnei kapitalnoz n a | kompamijeu koje semo guéagati Bez dobrei kvalitetne
ponude hartija od vrijednosti na t r ¢ ikapitala normativnepravni okvir kojim je
o mo g u bseivamjefondovg nemo ¢gsampo sebidoprinijetiz n a | agfirmaciji a/pg
segmentdinansijskogt r ¢. ingestieionimfondovimaupravljajud r u ¢ga wpravljanje
investicionim fondovimg d o n o g enmestieionih odlukai v r g e mdmeistrativnih
ma r k e tiiostafjhlaktivimosti Investicionifond je institucija kolektivhoginvestiranjau
okviru koje se prikupljajui u | anjouv | sredsivau r a z | virste imbwine sa ciljem
ostvarenjgrihodai smanjenjaizika ulaganja
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Osnivanjei poslovanjeinvesticioninfondovai d r u ¢ zaapvadjanjeregulisange
Zakonomo investicionimfondovima( $1 u ¢ dlasnikRSo br. 92/06, 82/15)kacisav i ¢ e
podzakonskitpropisakoje je donijelakomisija.

Zakono investicionimfondovimasa d r §abyhwatanekolikocjelina

- fondove (vrste karakteristike osnivanje o g r a n ii |dezvoljeaa ulaganja
upravljanjefondom u t v r L vriyednaosti ienovine i cijena udjela ili akcija,
prospekti z v | e gpraamwecgano gel a g,prodajaupjeaili akcija),

- d r u gdupravljanje(uslovizaosnivanje licenciranje poslovanijg,

- bankedepozitargosnovneo b i |, plaga pbavez§

- ov | agregalatgragn a d | e Kpmisije za hartije od vrijednosti u pogledu
davanjadozvole v r g e@adjom preduzimanjanjeranadzor.

Posebnotreba naglasiti da su odredbeZakonakoje se odnosena uspostavljanje
otvorenihinvesticionih fondovasajavnom ponudomu n a j v elijela msaglasnostsa
direktivamaEvropskeunije o d r u g tza 2 anja e d ulagdnj&uaprenosivehartije od
vrijednostikojimasepodrazumijevaikidanjep r e k o g rbarijeraulposiovanjud r u gt av a
zaupravljanje(uspostavljesetzv. Single passport).

Zakonom o investicionim fondovima o d r e leeosnivanjei poslovanjefondg
definisanogkao pravnolice ili posebnamovina U smisluZakonafondomsesmatrasvaki
pravnisubjekt d r u §lit pesebnamovina bezobzirana pravnioblik, u kojojseu | e g1 e
putemakcija, udjelaili kakvogpravai nudisaciljem prikupljanjaulogau gotovomnovcu
tesai z r i hamjeronmlaganjav i @gde50% tih ulogau portfelj hartija od vrijednosti
n o v | depazitai svih drugih vrstaimovineg pri | e mnvestitori nemajusvakodnevni
nadzomadd o n o § ediukaeutaganjimaBitancilj, premaZakony je osiguranjgovrata
naulaganjai to bilo u dobiti ili kakvojdrugojkoristi. Zakonje daomo g u | formiganja
fondovakakosajavhomtakoi saprivathomponudom

U Republici Srpskoj z a k | jsa 30/0&2017.godine poslujepetd r u g raa v a
upravljanjeinvesticionimfondovima koja upravljajusal e t r ratvaemnihinvesticionih
fondova i jednim otvorenim investicionim fondom Trinaest zatvorenih investicionih
fondova su transformisaniprivatizacioniinvesticioni fondovi nastaliu procesumasovne
v a u | emvatikaeijeu skladusaZakonomo privatizacioniminvesticionimfondovimai
d r u g tzaupravianjeprivatizacionimfondovima(S | u ¢ dlasmkiRepublikeSrpske
br. 24/98, 63/02i 67/05), dok je ZIF Unioinvest fond ad. Bijeljina jedini zatvoreni
investicionifond osnovaru skladusaZakonomo investicionimfondovima

5.1. Netovrijednost imovine

Jedanod n aj v a gamameétdrab poslovanju investicionih fondova jeste neto
vrijednostimovine, ukupnq i po akciji, odnosnaudjelu Premapropisimazai zr al unavanj
netovrijednostiimovinefondaodgovornged r u gaupravlijanjestimdad r u gdslove
o b r a o gpeenijetii nadrugolice naosnovuugovoranakoji saglasnostiajeKomisija.
Bankadepozitarinvesticionogfondavodi r a | dajeao b r aretawmijednostiimovine
obavljenu skladusapropisima
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Neto vrijednost imovine (NVI) po akciji/udjelu

E' Zatvoreni investicioni fond OZQ""" 31.12. | 31.12.| 31.12.| 30.6. | Promjena
' 2014. | 2015. | 2016. | 2017. | 6.17./12.16.
1. | ZAIF upreobl BLB - profit ad. BanjaLuka BLBP 9,26| 8,36, 4,32| 3,97 -7,95%
2. | ZMIF u p. Balkaninvestmentond a.d. BanjaLuka BLKP 585| 6,28, 4,87| 4,38 -10,03%
3. | ZAIF u preobl Borsinvestfond a.d. BanjaLuka BRSP 6,58 5,90, 4,03| 4,06 0,76%
4. | ZAIF u preobl Euroinvestmenfond a.d. BanjalLuka EINP 18,98 16,49| 11,88 12,17 2,40%
5. | ZMIF upr. Aktiva investfond a.d. BanjaLuka EKVP 9,59 7,78, 7,66| 7,80 1,76%
6. | ZMIF u preobl Investnovafond a.d. Bijeljina INVP 0,6 0,13| 0,12, 0,12 1,25%
7. | AZIF u preoblikovanjulahorinaKoin a.d. Pale JHKP 4,06 3,16 1,97, 2,08 5,43%
8. | ZMIF u pr. Kristal investfond ad. BanjaLuka KRIP 10,11, 9,63, 7,50| 7,42 -1,08%
9. | AZIF upreobl Polarainvestfond a.d. BanjaLuka PLRP | 12,35| 10,41, 8,29| 9,29 12,04%
10. | ZAIF u preobl Privrednikinvestad. BanjaLuka PRVP 426, 3,84 3,14 3,36 6,79%
11. | ZIF Unioninvesta.d. Bijeljina UNIP 0,63| 0,68, 0,61 0,64 5,11%
12. | ZMIF u preoblikovanjuvB fond a.d. BanjaLuka VBIP 5,12| 4,67, 3,49| 3,45 -0,94%
13. | ZAIF u preoblikovanjuw/IB fond a.d. BanjaLuka VIBP 6,64 6,76, 5,02| 4,47 -10,85%
14. | ZMIF u preoblikovanjuZepterFonda.d. BanjaLuka ZPTP | 17,98| 17,84| 15,74| 16,69 6,02%
15. | OIF AKRISTAL KAPITAL fi KKAP | 75,33| 72,92| 69,33| 72,99 5,28%

Tabela29. Preglednetovrijednostiimovineinvesticionihfondovapo akciji/udjeluu KM,
zaperiodod 2014.do 30.06.2017godine(u KM)

R Neto vrijednost imovine (NVI)
" | Fond Promjena

b. 31.12.2014, 31.12.2015/ 31.12.2016. 30.6.2017. 30.06.17.1/31.12.16.
1. | BLBP 15.962.279  14.413.475 7.444.061 6.852.499 -7,95%
2. | BLKP 6.740.131 7.228.828 5.610.345 5.047.879 -10,03%
3. | BRSP 8.317.486 7.449.543 5.086.756 5.125.205 0,76%
4. | EINP 20.545.683| 17.844.891 12.863.896/ 13.172.716 2,40%
5. | EKVP 12.679.099  10.287.837 10.131.212| 10.309.761 1,76%
6. | INVP 30.049.982| 25.011.476,  22.492.892] 22.773.615 1,25%
7. | JHKP 7.991.914 6.217.170 3.885.826 4.096.907 5,43%
8. | KRIP 32.618.263| 31.048.974, 24.190.652| 23.929.145 -1,08%
9. | PLRP 20.737.004| 17.479.111) 13.922.240, 15.597.985 12,04%
10. | PRVP 4,595,212 4.141.094 3.393.512 3.624.006 6,79%
11. | UNIP 1.421.620 1.736.817 1.546.224 1.625.163 511%
12. | VBIP 7.816.814 7.125.315 5.319.969 5.269.901 -0,94%
13. | VIBP 13.197.819  13.439.578 9.973.267 8.891.095 -10,85%
14. | ZPTP 133.940.353 132.891.073 117.275.449 124.331.178 6,02%
15. | KKAP 933.318 776.549 615.639 575.732 -6,48%
Ukupno 317.546.978 297.091.731 243.751.938 251.222.786 3,06%

Tabela30. Preglednetovrijednostiimovineinvesticionihfondova zaperiodod 2014.do
30.06.2017godine(u KM)

U skladu sa Zakonom o investicionim fondovimai Pravilnikomo ut vr Li vanj u
vrijednostiimovineinvesticionogondai o b r a hetowrijednostiimovinepoudjeluili po
akciji investicionogfonda netoimovinainvesticionihnfondovana dan30.06.2017godine
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uglavhomjeo b r a | nalmzig rao s gijenetrg@vanjaponderisané& o | i |hartjaodm
vrijednostiprometovanimaberzite prijavljenih blok poslova

15,00%

10,00%

5,00%

-15,00%

Slika2l.  Promjena neto vrijednosti imovine investicionih fondova u periodu
31.12.2016i7 30.06.2017godine

Iz prethodnihtabelai slike vidljivo je daje netovrijednostimovine fondovanadan
30.06.2017godineu odnosunaprethodnugodinukod devetinvesticioninfondovaporasla
dokje kod g e imvesticionihfondovad o ¢gdb smanjenjanetovrijednostiimovine

N a j wasthetovrijednostimovineostvarerje kods | j e idvedtidiohihfondova
ZIF "Polarainvestfond' a.d. BanjaLuka (12,04%),ZIF "Privrednikinvest a.d. Banja
Luka(6,79%)i ZIF Zepterfondad. BanjaLuka(6,02%),doksun a j paslietovrijednosti
imovine imali: ZIF "V a u | eimvesticmnibiznis fond" a.d. BanjaLuka (-10,85%),ZIF
"BALKAN INVESTMENT FOND" a.d. BanjaLuka(-10,03%)i ZIF "BLB-PROFIT" a.d.
BanjalLuka (-7,95%).

Ukupnanetovrijednostimovinesvihinvesticionihnfondovanadan30.06.2017godine
iznosilaje 251.222.785,9&M i bilav e ka®8,06%u odnosunadan31.12.2016godine

5.2. Struktura imovine investicionih fondova

PremaZakonuo investicionimfondovimag imovinazatvorenognvesticionogondasa
javnhomponudommo gsesastojati s k| jodi| i v o

a) prenosivihhartijaod vrijednostiili instrumenatd r ¢ nodcakajimasetrgujena
ur el & n @ mgBosninirkercegovininaur e L @ m ggudg tglalva BU, c i
OECDi CEFTA,

b) novoemitovanilprenosivihhartijaod vrijednostiili instrumenata r §riovd pad
uslovimapropisanimZakonom

v) udjelaili akcija investicionihnfondovakojima setrgujenaur el é migmgt i ma
Bosni i Hercegoviniili udr g b v a EW, ©ECDi CEFTA , pod uslovima
propisanimZakonom

g) o r o | deportdhkod banakasas j e d u Bosnei iercegovinj koji semoguu
svakomtrenutkur azr,o | i t i
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d) finansijskih derivatakojimasetrgujenau r e L &€ n j migtt a |laj}@eogl | a n a
ili finansijskih derivatakojima setrgujenadrugimu r e ' & n § m(@rgli over
the countei OTC) , poduslovimapropisanimZakonomi

) novcanar a| u.ni ma

" Depozitii Gotovjna! . Ostala Ostale
Fond Akcije plasmani gotpvmsk[ Obveznice imovina HOV Ukupno
ekvivalenti
BLBP 5.975.221 - 563.598 456.815 40.892 - 7.036.526
BLKP 2.857.635 - 175.433| 1.373.604 673.987 - 5.080.659
BRSP 4.920.866 - 79.066 86.269 43.459 - 5.129.660
EINP 10.430.011| 1.000.000 1.135.236 290.281 339.823 - | 13.195.351
EKVP 8.931.373 944.405 139.718 140.204 161.469 - 10.317.169
INVP 16.088.353 - 3.390.119| 3.768.188 69.038| 794.020| 24.109.718
JHKP 4.649.099 - 5 321.388 40.243 - 5.010.737
KRIP 19.379.974| 3.011.955 322.243 888.550 229.060| 163.993| 23.995.775
PLRP 12.746.803 - 2.146.320 379.431 191.144| 187.729 15.651.427
PRVP 2.239.702 - 1.060.728 191.613 49.530| 100.023 3.641.594
UNIP 363.650 410.000 46.080 784.365 750 - 1.656.574
VBIP 3.146.720| 1.457.820 437.828 146.797 86.456 - 5.275.621
VIBP 8.330.350 - 105.598 77.700 148.885| 354.400 9.016.933
ZPTP 78.452.872| 26.829.943 1.028.726| 17.319.375| 2.430.812 - | 126.061.728
KKAP 383.873 - 57.960 133.241 2.040 - 577.114

Tabela31. Struktura ulaganja investicionih fondova po vrstama imovine na dan
30.06.2017godine

140.000.000

120.000.000 B
100.000.000 [
80.000.000

60.000.000

40.000.000

20.000.000

BLBP BLKP BRSP EINP EKVP INVP JHKP KKAP KRIP PLRP PRVP UNIP VBIP VIBP ZPTP

m Ostale HOV 0 0 0 0 0 794.020 0 0 163.993187.729100.023 0 0 354400 O

H Ostala imovina 40.892673.98743.459339.823161.46969.038 40.243 2.040 229.060191.14449.530 750 86.456148.8852.430.8
Obveznice 456.8151.373.6 86.269290.281140.2043.768.1321.388133.241888.55(879.431191.613784.365146.79777.700 17.319.

m Gotovina i gotovinski ekvivalen§i63.598175.43379.066 1.135.2139.7183.390.1 5  57.960322.2432.146.31.060.7 46.080437.828105.5981.028.7

® Depoziti i plasmani 0 0 0 1.000.0944.405 O 0 0 30119 O 0 410.0001.457.8 0 26.829.

u Akcije 5.975.22.857.64.920.810.430.8.931.316.088.4.649.0383.87319.379.12.746.2.239.7363.6503.146.78.330.378.452.

Slika 22.  Ulaganjeinvesticionihfondovapo vrstamamovinenadan30.06.2017godine
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Slika 23.  Struktura ulaganja investicionih fondova po vrstama imovine na dan
30.06.2017godine

Podaciu prethodnojtabeli prikazuju strukturuportfelja ZIF-ova koja je nastalakao
rezultat aktivnostid r u ¢ zaaipravljanje u procesuupravljanjaimovinom zatvorenih
investicionih fondova od njihovog samog nastanka U strukturi portfelja j o w@yijek
dominiraju v | a s mstrunkentji odnosnoakcije kao n a j z n a\rssajimovine &od
gatovo svih investicionihfondova iako se u manjoj mjeri pojavljuju i ulaganjau druge
instrumente

Portfelji investicionih fondova su sa aspektalikvidnosti dostar a z | 41H Bofs i
invest fond ad. Banja Luka, ZIF JahorinaKonsekoinvestad. Palei ZIF Vaul| er s ko
investicionibiznisa.d. BanjaLukasunadan30.06.2017godineimalin a j z n aullag gniig e
akcijau portfeljimakoje je iznosilo 96%, 93% 92%, respektivnoSadrugestranen aj v e | i
nivo diverzifikacije ulaganjaprisutanje kod ZIF Unioninvestfond a.d. Bijeljina koji je na
dan30.06.2017godineimao 49% obveznica 26% depozitai plasmana23%akcijai 3%
gotovinei gotovinskih ekvivalenata Primjetno visok nivo likvidnosti postoji i kod ZIF
ZepterFond ad. BanjaLuka, u | i jstaukturi ulaganjadepozitii plasmanil i 2186, a
ulaganjeu obveznicel4% ukupneimovine te ZIF VB ad. BanjaLuka, | i $e@novina
sastojiod 28%depozita plasmana8%gotovinei gotovinskihekvivalentai 3% obveznica

5.3. Naknadazaupravljanje

Naknadaza upravljanje kojud r u gdupravljanjeu skladusal | a r6@ Zakona
n a p | a&dinvgsticioninfondova zasnivasenaprocentuponderisan@ r os geldn g nj e
t r ¢ wrigednesti akcija fondai mora se navestiu ugovorui z medhdai d r u (ga v a
upravljanjei u prospektufondg akaog o d i tgrngmj @ gse odbiti od imovine fondai
o br al sepritkonasvakogo b r a hetovrijgdnostimovinefonda Poredtogg| | a n o m
68. stav1l. Zakonapropisange dapokazateljukupniht r o gfandanemo gdbdi v e bdi
3,5% ponderisang r o s jg ® ld m & m§ ieigednestiakcijafonda Ako je ponderisana
pr os jgeoldni aj n p avnjedrost akcija fonda v e lod p r o s jgeol dni egetoj e
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vrijednostiimovinefondg kaoosnovicazau t v r L pokaaateljadxumiht r o gfenday a

primjenjujesep r o s jg e d nreetovrijednostimovinefonda

Fond Naknada % )
01.01.201730.06.2017. 200230.06.2017. napl al e
obralul naplal| obralu napl al ¢ haknade
BLBP 62.697 73.375 7.500.916 7.490.978 99,87%
BLKP 57.633 60.023 3.649.765 3.550.170 97,27%
BRSP 25.501 45.425 5.747.769 5.828.558 101,41%
EINP 106.095 88.850 9.950.540 10.050.369 101,00%
EKVP 43.964 43.606 6.426.806 6.424.635 99,97%
INVP 105.008 100.000 11.468.345 10.263.169 89,49%
JHKP 20.427 9.730 4.180.659 4.021.825 96,20%
KRIP 193.784 134.954 16.586.442 15.467.476 93,25%
PLRP 95.000 58.545 10.461.884 10.411.347 99,52%
PRVP 10.867 6.514 3.358.204 3.351.610 99,80%
UNIP 6.786 0 194.970 0 0,00%
VBIP 33.385 32.188 5.613.802 5.609.956 99,93%
VIBP 145.219 197.670 7.736.966 7.725.003 99,85%
ZPTP 1.198.994 757.076 40.676.810 38.291.324 94,14%
Ukupno 2.105.360 1.607.956 133.553.878 128.486.420 96,2%
Tabela32. Pregledo br alimnmat emeﬁkﬂadmupravljanjeu prvompol ugodi gt u

2017.godinei u periodu2002-30.06.2017godine

5.4. Trgovanje akcijama fondova

U skladusazakonskimodredbamaakcije zatvorenihinvesticioninfondovau v r gt en e
sunaposebnikotacionulistunaB a n j a banzl k o j

Rb ZF | pomeas | uupnom R i PSP
prometu akciji
1. | BLBP 26.569 0,01%| 1,89 2,48 | 2,00 3,97 50% 1,98
2. | BLKP 27.004 0,01% | 2,87 290 | 2,89 4,38 66% 1,52
3. | BRSP 11.565 0,00% | 1,00 145 | 1,18 4,06 29% 3,45
4. | EINP 53.936 0,02% | 4,80 7,28 | 6,06 12,17 50% 2,01
5. | EKVP 2.494 0,00% | 1,80 2,00 | 191 7,80 24% 4,09
6. | INVP 82.766 0,03% | 0,04 0,05 | 0,04 0,12 35% 2,83
7. | JHKP 3.069 0,00% | 0,88 1,21 | 1,06 2,08 51% 1,97
8. | KRIP 169.766 0,06% | 3,02 3,99 | 3,53 7,42 48% 2,10
9. | PLRP 81.099 0,03% | 2,79 4,08 | 3,47 9,29 37% 2,68
10. | PRVP 1.400 0,00% | 1,40 1,40 | 1,40 3,36 42% 2,40
11. | UNIP 800 0,00% | 0,40 0,40 | 0,40 0,64 63% 1,59
12. | VBIP 3.533 0,00% | 1,00 154 | 1,28 3,45 37% 2,69
13. | VIBP 4.039 0,00% | 4,00 4,80 | 4,23 4,47 95% 1,06
14 . | ZPTP 1.102.650 0,40% | 7,80 | 11,00 | 9,61 16,69 58% 1,74
Ukupno 1.570.688 0,57%

Tabela33. Trgovanjeakcijamazatvorenihinvesticioninfondovau perioduod01.01.2017.
do 30.06.2017godine
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Redovnim trgovanjem akcijama zatvorenih investicionih fondova kao posebnim
segmentonirgovanjanaB a n | a Ibarzi oktwajenje prometod 1.570.688KM, g tloi n i
0,57%ukupnogprometaostvarenognaB a n j a banzl k o |

Iz tabeleje vidljivo dajen a j wmjddreostredovnogprometau prvomp ol ugodi gt u
2017. godine ostvarenaakcijamaZIF "Zepter fond"a.d. Banja Luka i to u iznosuod
1.102.65KM, g t| a 70,j2%ukupnogprometasegmentanvesticionihfondova

Jedanod z n a | @kazatdljastanjau segmentuinvesticionih fondovaje odnos
pr os jcgehenakcija i pr o s jnetb wigednosti imovine po akciji zatvorenog
investicionogonda L. i n j dajeiovajamdnosu prvomp o | u g 80d7.ggdinekod svih
zatvorenihinvesticionihfondovabio manji od 100%govori dasui u ovom perioducijene
akcijazatvorenihinvesticionihfondovabile ispodnjihovenetovrijednostiimovine po akciji,
odnosnoda je trgovanouz diskont N a j vdisKoritostvarenje u trgovanjuakcijamaZIF
Aktiva investfond a.d. BanjaLukai ZIF Borsinvestfond a.d. BanjaLuka (preko70%).

Kadaje r i jodikvidnosti akcija investicionih fondova posmatranojsa aspekta
ul e s ttgdvanja(broj danatrgovanjau odnosunabrojmo g u 122 danatrgovanja,
prometa(prometovan& o | i ulodnosana broj emitovanihakcija),tep r o s jdreevna e
vrijednostiprometa(vrijednostprometau odnosuna broj danatrgovanjg, stanjeu prvom
p ol u g a0d7.ggdinebilo je kakoslijedi:

Ze SO SO TG eniowmnn  Ponev Mot viedost ™

rgovanja akcija trgovanja
BLBP 40 13 10,7% 1.724.564 13.266 0,77% 26.569 2.044
BLKP 10 3 2,5% 1.151.882 9.359 0,81% 27.004 9.001
BRSP 34 21 17,2% 1.263.637 9.837 0,78% 11.565 551
EINP 91 47 38,5% 1.082.447 8.904 0,82% 53.936 1.148
EKVP 25 21 17,2% 1.321.822 1.308 0,10% 2.494 119
INVP 137 61 50% | 187.191.287 1.925.667 1,03% 82.766 1.357
JHKP 32 14 11,5% 1.969.600 2.907 0,15% 3.069 219
KRIP 213 74 60,7% 3.224.829 48.110 1,49% 169.766 2.294
PLRP 56 25 20,5% 1.679.212 23.386 1,39% 81.099 3.244
PRVP 16 1 0,8% 1.079.344 1.000 0,09% 1.400 1.400
UNIP 1 1 0,8% 2.548.232 2.000 0,08% 800 800
VBIP 38 26 21,3% 1.526.090 2.751 0,18% 3.533 136
VIBP 21 5 4,1% 1.987.956 954 0,05% 4.039 808
ZPTP 1.630 122 100% 7.448.639 114.712 1,54% | 1.102.650 9.038

Tabela34. Pregled pokazateljalikvidnosti akcija zatvorenih investicionih fondova u
perioduod 01.01.2017d0 30.06.2017godine

Iz prethodneabeleje vidljivo dasun a j Mikvidnost po svim kriterijumimaimale
akcije ZIF Zepterfond a.d. Banja Luka, kojima je u posmatranonperiodutrgovanona
dnevnojosnovi

Ukupnat r ¢ kapitalezacijazatvorenihinvesticionihfondovana dan 30.06.2017.
godineiznosilaje 129.177.14KM. U odnosuna31.12.2016godinekadaje kapitalizacija
iznosila118.725.620KM d o gddop o v e it a ryjkagitalizacijeinvesticionihfondova
za8,80%u odnosunakraj prethodnegodine
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Slika24. T r ¢ ik@piatizacijaakcija zatvorenihinvesticionih fondovau periodu od
2008.d030.06.2017godine(u mil. KM)

Vrijednostindeksainvesticionihfondova(FIRS)p o v e $ea ddaosuna vrijednost
nadan31.12.2016godinezal4,14%i nadan30.06.2017godineiznosilaje 1.798
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Slika 25.  VrijednostindeksazatvorenihinvesticionihnfondovaRepublikeSrpske(FIRS)
u perioduod 2008.do 30.06.2017godine
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Ukupan Do 5% 5-10% 10-25% Preko 25% Prvih 10

Fond broj Broj Udio | Broj | Udio | Broj | Udio | Broj Udio | akcioaara
akcionara (%) (%) (%) (%) (%)
BLBP 26.549| 26.545| 69,8 4 30,2 - - - 44,68
BLKP 17.259| 17.255| 69,1 4 30,9 - - - - 40,71
BRSP 9.820| 9.816| 57,1 2 15,4 2 27,5 - - 53,77
EINP 6.930| 6.923| 42,0 6 46,7 1 11,2 - - 67,84
EKVP 34.306| 34.304| 70,3 - - 2 29,7 - - 40,33
INVP 35.232| 35.230| 76,3 - - 2 23,7 - - 40,89
JHKP 34.885| 34.882| 73,0 2 14,8 1 12,2 - - 40,01
KRIP 39.531 39.529| 68,6 1 9,5 1 21,9 - - 47,94
PLRP 26.875| 26.872| 58,3 - - 3 41,7 - - 51,30
PRVP 22.768| 22.766| 72,3 1 57 1 22,0 - - 36,97
UNIP 21 14| 156 5 43,2 1 11,8 1 29,4 93,75
VBIP 23.815| 23.811| 535 2 17,2 2 29,3 - - 49,85
VIBP 71.435| 71.434| 789 - - 1 21,1 - - 26,61
ZPTP 85.173| 85.171| 58,0 1 16,2 1 25,8 52,06

Tabela35. Strukturav | a s nzatgptemihanvesticionih fondova na dan 30.06.2017.

godine

Na osnovu podatakaiz prethodnetabelevidljivo je da je u prethodnomperiodu
trgovanjem akcijama zatvorenih investicionih fondova d o g do ovisoke koncentracije
v | a s nTakp uv @l fonddvaje kod prvih 10 akcionarakoncentrisand apreko40%
v | a s ng tgdizvjesnoj mjeri u t ii Inalikvidnost u trgovanju akcijama zatvorenih
investicionihfondova

5.5. Preoblikovanje zatvorenih investicionih fondova

L I a n23h Zakonao investicionim fondovima propisanoje, i z m eoktalog
sl jedel e

d r u gza wpravljanjekoje upravlja zatvoreniminvesticionim fondom koji je
osnovanu skladu sa Zakonom o privatizacionim investicionim fondovima i

d r u g tzauprawml@njeprivatizacionimfondovima("S | u ¢ dlasnikiRepublike
Srpské, br. 24/98, 63/02 67/05)i organizovanu zatvoreniinvesticionifond u
skladu sa Zakonom o investicionim fondovima ("S | u ¢ blasmiki Republike
Srpské, broj 92/06), d u ¢ je @a najkasnijeu roku od tri godine od dana
14.10.2015. godine taj zatvoreni investicioni fond preoblikuje u otvoreni
investicioni fond. Zahtjev za odobrenje potpunog preoblikovanjad r u gza v o
upravljanjeje d u g dapodnese&Komisiji najkasnije60 danaprijez a v r ¢pkat k a
zapreoblikovanjeakrajnji datumzap o d n o Zpletjevgesl5.08.2018godine

Dr u gzaupravijanjed u §jedadostaviKomisiji naodobrenjePlanaktivnosti
us k| a luilagaganij zal o gpeemapsjadinimlicimai planpreoblikovanja
zatvorenognvesticionogondau otvorenj urokuodg e mjésecioddanastupanja
nasnaguaktaKomisije kojim sepropisujes a d planaaktivnostipreoblikovanja

Po dobijanju odobrenjadr u ¢ tawmravlijanjed u ¢ je dai z vprognjenuu
nazivufondanan a | dasedodajur i | "®nidu preoblikovaniju.

Dr u gzawpravljanjed u ¢ je aa kvartalno dostavljaKomisiji i zvj e gt aj
s pr ov @lanaaktjvnostiu s k | a lulagargani j zal o gpeemapsjedinim
licima i plana preoblikovanjazatvorenoginvesticionogfonda u otvorenj sa
prilozimadokazaou s k | alLenost i

Ako se ne i z v potpuno preoblikovanjeu navedenomroku od tri godine
depozitarfonda je d u g darodmah pokrene postupaklikvidacije zatvorenog
investicionogiondau imei zar a | zatworenognvesticionogronda

45



- Nakondobijanjar j e gkemigijeskojim se odobravapreoblikovanjeu otvoreni
investicionifond, d r u Gaupravljanjed u §jea da u roku od 15 danaod dana
dobijanjar j e ¢ wstj udjele otvorenih fondova nastalih preoblikovanjemu
skladusaodredbamavog| | ahabarzuili drugou r e Ljaamobr ¢.i gt e

5.5.1. Plan aktivnosti u s k | a Lulaganjaijiaz | o ¢g@ema gojedinim licima i
plan preoblikovanja zatvorenih u otvoreneinvesticionefondove

Svad r u gza upravljanjesu u 2016. godini, u skladu sa obavezamagpropisanim
zakonomdobilar j e Kemmsjijekojim seodobravgplanaktivnostiu s k | a lulagargan | a
ii z | o gpeemapgjedinimlicimai planpreoblikovanjazatvorenihinvesticionihfondova
kojima upravljaju u jedanili v i @teorenihinvesticionih fondova g t j@ prikazanou
sl j etdbel o]
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Broj izdatih
dozvolaza Broj dozvolaza | Broj dozvolalF | Datumd ono g ¢
Datum obavijanje v r g dunlcie zapromjenu rj e geodavanu res":la\lgglz Paed:lgeum Broj NVI koja se | NVI koja se NVI koja
Dr u § ravupravljanje | Oznaka | potpisivanja funkcije | 1 an | | anadzornog banke odobrenja na Plan pres) reoblikovania OIFJu izdva'lau izdva'lau osta'e{J
investicionim fondovima ZIF ugovorao upravnog odbora IF depozitara us k!l aliiv P ! lanu i (J)": dru iJOIF ZIIJ:
upravljanju odbora DU Plan p p g
2016. | 2017. | 2016. | 2017. | 2016. | 2017. | Precblikovania Dan NVI
presjeka
"MANAGEMENT BLBP | 08.07.2016. 3 - 5 - 1 - 30.11.2016. 30.04.2016. 10.673.083 1 10.442.431 - 230.652
SOLUTIONS"d.o.0.
BanjaLuka BLKP | 08.07.2016. 6 - 1 - 30.11.2016. 31.05.2016. 6.555.437 1 3.861.694 - 2.693.743
BRSP | 08.07.2016. 5 - 1 - 30.11.2016. 30.04.2016. 6.733.134 1 6.475.864 - 257.270
EKVP | 05.08.2016. 5 - 2 - 30.11.2016. 30.06.2016.| 10.293.538 1 7.580.137 - 2.713.401
VIBP 08.07.2016. 5 - 2 - 30.11.2016. 31.05.2016.| 12.210.675 1 10.875.208 - 1.335.468
VBIP 05.08.2016. 5 - 2 - 30.11.2016. 30.06.2016. 5.984.973 1 3.652.704 - 2.332.269
EOI_-ALR/EINVEST' ad. | PLRP | 03.07.2007. 1 - 5 - 1 - 18.11.2016. 30.04.2016. | 14.798.225| 2 12.853.512 - 1.944.714
anjaLuka
: PRVP | 20.09.2016. 5 - 1 - 30.01.2017. 30.04.2016. 3.874.584 1 2.214.043 - 1.660.541
JHKP | 27.11.2015. 5 - 1 - 18.11.2016. 30.04.2016. 5.425.690 1 4.642.919 - 782.770
‘Il3<R|_SIAII(- INVEST" ad. | zPTP | 25.05.2007. 2 - 5 1 1 - 01.08.2016. 30.04.2016.| 102.347.067| 3 75.232.031| 24.174.645  2.940.391
anjaLuka
: KRIP 13.07.2007. 5 - 1 - 20.09.2016. 31.12.2016.| 20.862.485| 2 18.532.359 - 2.330.126
"EUROINVESTMENT" | EINP 27.08.2007. - - 6 - 1 - 10.11.2016. 31.05.2016.| 13.967.871 1 12.220.575 - 1.747.296
ad. BanjaLuka
g_’_\l\I/__EST NOVA" ad. INVP 15.06.2007. 2 3 5 - 1 - 31.08.2016. 30.04.2016.| 23.476.665| 1 23.018.905 - 457.760
ijeljina
Ukupno ) ) 8 3 67 1 16 0 i i 237.203.427 17 191.602.382 24.174.645| 21.426.401

Tabela36. Pregleddatindozvolad r u ¢ tzauprawl@njeir j e ¢aim $eadobravaglanaktivnostiu s k | a lulagargan jzd o gpeemapgedinimlicima
i planpreoblikovanjezatvorenognvesticionogfondau otvoreni
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Ukupnaneto vrijednostimovine zatvorenihinvesticioninfondova na danepresjeka
o d r e gilamongpreoblikovanjaznosi237.203.42°KM. Ukupnanetovrijednostimovine
kojaje p r e d v i plaeaviamapreoblikovanjada se izdvoji u otvorenefondove iznosi
215.777.027 KM (91% od ukupneneto vrijednostiimovine svih zatvorenihinvesticionih
fondovakoji sepreoblikujy.

Pr e dvjedasewn e | zatvaxenihinvesticionihfondovapotpunopreoblikuje tako
g tioéz p o s t ozatwreriihimvesticionihfondovacjelokupnaimovina prenijeti u jedan
otvoreni investicioni fond, osim tri fonda u kojima je planiranodasei z vd jgea | i
preoblikovanjetako da seiz imovinep o s t ozateilenihimvesticionihfondovaizdvaja
dioimovinenamijenjerosnivanjuotvorenihinvesticionihnfondovaasamomanjidioimovine
ostajeu zatvorenominvesticionomfondu koji | ese naknadnopotpunopreoblikovatiili
likvidirati. Kod AZIF u preoblikovanjuAPolarainvest fondfi ad. Banja Luka i ZMIF u
preoblikovanjufKristal investfondf ad. BanjaLukap r e d v je ifdeajaojev e | diielp
imovine i osnivanje po jednog otvorenog investiciona fondg kao i kod ZMIF u
preoblikovanjuA Z e pfandfirmd. BanjalLuka, iz | i jsewge | dijgja imovine koji se
izdvajaosnivajudvaotvorenanvesticionafonda

Ukupnaimovinakojajep r e d v dadsamaazatvoreniminvesticionimfondovima
premaplanovimapreoblikovanjaiznosi 21.426.401KM (9% od ukupneneto vrijednosti
imovinesvih zatvorenihinvesticionihfondovakoji sepreoblikujy.

Premaplanovimapreoblikovanjau procesupreoblikovanjap r e d v je dseivarge
ukupnol7 novih otvorenihinvesticionihfondova N a j vdeaotaorenainvesticionafonda
| mastatiz ZMIF u preoblikovanjuZepterfond ad. BanjaLuka, netovrijednostiimovine
75.232.03KM, odnosn@4.174.64KM.

55.2. Dj el i pmeoblikoganje zatvorenih investicionih fondova

U 2017. godini Komisija je izdala dva r j e gkejmj sa odobravad j e | i
preoblikovanjedvazatvorenanvesticionafonda v i gdgodinudanaprije krajnjegrokaza
k o n agreobdikovanjei to:

1. ZMIF u preoblikovanjuzZepterfond a.d. BanjaLukai
2. ZMIF u preoblikovanjuKristal investfond a.d. BanjaLuka,

kojim upravljaD r u §zawpmvljanjeinvesticionimfondovimaAKristal invest' a.d.
Banja Luka. Neto vrijednost imovine ova dva zatvorenainvesticiona fonda na dan
31.12.2016godine| i nje @8,6% netovrijednostiimovine svih zatvorenihinvesticionih
fondovakoji sud u gdasepreoblikujuu skladusaZakonomo investicionimfondovima

OPIS ZPTP KRIP
Datum davanjar j e §cedavargu odobrenjazad j e | i prdoblikowanje 17.07.2017 20.07.2017.
NVI ZIF 124.331.178 23.929.145
Broj OIF iz preoblikovanja 2 1
Podvrsta (naziv) prvog OIF mj e g ¢ akcijski

mi

mi

NVI koja seizdvaja u prvi OIF 82.870.334| 21.604.677

Podvrsta (naziv) drugog OIF mj e g ¢

NVI koja seizdvaja u drugi OIF 32.138.521

NVI koja ostajeu ZIF 9.322.323 2.324.468

Tabela37. Pregled izdatih r j e g l€omisij@ o davanju odobrenjaza dj el i mi | no

preoblikovanjgu KM)



Premapodacimao netovrijednostiimovine ZMIF u preoblikovanjuZepterfond a.d.
BanjaLuka, vidljivo je daje od 30.04.2016godinekao danapresjekao d r e Lpé&amom g
preoblikovanja do danakad je Komisija dalar j e gkejimjse odobravadj el i mi | no
preoblikovanjeZMIF u preoblikovanjuZepterfond a.d. BanjalLuka 17.07.2017 godinge
neto vrijednostimovine poraslasa 102.347.06/ KM na 124.331.17&M, ¢ t poedstavlja
p o v e (ol ng2e48%.

Poredovogp o v e | ugposmatranonperiody potrebnoje i s ti @adndsei z me L u
t r ¢ icigemai nbtovrijednostiimovine po akciji zatvorenihinvesticionihfondovakoji se
preoblikujuu cilju prikazivanjag tdabijajuakcionariu procesuwtvaranjaovih fondova

R. b. ZIF Prosjeg ProsjNIln Prosijcgehaha Pr os NI/ nz¢

cijena po akciji pr os jN¥ll n pr os jcégehan g
1. | BLBP 2,00 3,97 50% 1,98
2. | BLKP 2,89 4,38 66% 1,52
3. | BRSP 1,18 4,06 29% 3,45
4. | EINP 6,06 12,17 50% 2,01
5. | EKVP 1,91 7,80 24% 4,09
6. | INVP 0,04 0,12 35% 2,83
7. | JHKP 1,06 2,08 51% 1,97
8. | KRIP 3,53 7,42 48% 2,10
9. | PLRP 3,47 9,29 37% 2,68
10. | PRVP 1,40 3,36 42% 2,40
11. | UNIP 0,40 0,64 63% 1,59
12. | VBIP 1,28 3,45 37% 2,69
13. | VIBP 4,23 4,47 95% 1,06
14 . | ZPTP 9,61 16,69 58% 1,74

Na osnovupodatakaz prethodneabelevidljivo je daje kod ZMIF u preoblikovanju
Zepterfond ad. BanjaLuka nadan30.06.2017godineneto vrijednostimovine bila 1,74
putav e lodt r ¢ cijgneakcijaovogfondapo kojoj suakcionarimogli daprodajusvoje
akcijenaB a n | a beuz| KodZMIF u preoblikovanjKristal investfonda.d. BanjaLuka
netovrijednostimovinebilaje 2,1putav e bt r ¢ cijéneakcija Udjelimadvaotvorena
fondakoji seosnivajuizdvajanjemdijelaimovineiz ovogzatvorenognvesticionogfonda
MOIF AFuture fundfii MOIF A Ma x i mmaleminjihove registracijeb i benogui en o
svakodnevndrgovanjeu v r ¢ t anjitoovihjudjetanaB a n j a betzl dokil e prve
dvije godinenakonosnivanjaovih otvorenihfondovavlasnici udjelaimatimo g u [ dao s t
z a t otkupilekupovinuudijelaovihfondovadvaputag o d i. §akgnistekaovogperioda
otkupi prodajaudjelal sev r ¢svakodnevnpaudjelimogudaostanw v r gnabemu
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http://www.blberza.com/Pages/SecurityTrading.aspx?code=UNIP-R-A
http://www.blberza.com/Pages/SecurityTrading.aspx?code=VBIP-R-A
http://www.blberza.com/Pages/SecurityTrading.aspx?code=VIBP-R-A
http://www.blberza.com/Pages/SecurityTrading.aspx?code=ZPTP-R-A

Il AKTIVNOSTI KOMISIJE U PRVOM POL UGODI @onU
GODINE

1. Osnovnipodacio Komisiji

1.1. Osnivanje, pravni statusin a d | e ¢omisiget i

PravnistatusKomisije zahartije od vrijednostiRepublikeSrpskenjenen a d | eigno st i
nalradaur e L'se iakonomo t r ¢ hagtija ad vrijednosti Komisija za hartije od
vrijednostije stalnoi nezavisn@ravnolice osnovanagadiu r e L ii koatrolpemitovanja
i prometahartijaod vrijednostiu RepubliciSrpkoj.

S| e dKomisijeje u Banjoj Luci, u Ulici Vuka K a r a dbépj 6. & skladu sa
Zakonomot r ¢ haujijaod vrijednosti Komisijajen ad | dag n a

a) donosio p gakteus p r o v mvogirdjugih zakona kadaje zatoov | agl en a
zakonom

b) pratiip r o u $temje@ leretanjenat r ghargjaodvrijednostiotomeobavj egt av a
Vladu RepublikeSrpskei Narodnus k u p @RepubhkaSrpske

v) dajei oduzimadozvole odobrenjai saglasnostkadaje zato o v | a ¢plirein a
drugimzakonima

g kont rpwlgit gpedlauj oeb i | taggvieen lejalne konkurencijeu trgovini
hartijamaod vrijednostij

d) v r gadzornad licima kojima daje dozvolu za obavljanjeposlovai emitentima
hartija od vrijednostiu postupkuemisije ten a | mjérezaotklanjanjeut vr Leni h
nezakonitosti nepravilnosti

) v r gadzori preduzimapotrebnemjereu vezisas pr j e | @rargangvaaim
finansiranjat e r o r ialtiwnastinkdilidma kojima daje dozvoluza obavljanje
poslovai uokvirusvojen a d | e g a o astdiugimn a d | eofganiman vezi
sas p r o v o Fakong drugih propisakojimaser e g uobavezges pr ovolLenj a
mjeras p r e | pranmnoyca finansiranjat e r o r aksivinastt k i h

€) propisuje organizuje preduzimai nadgledamjere kojima osiguravaefikasno
funkcionisanje r §hanijjaod vrijednostii z a ¢ intérésanvestitora

g u t v rptavilpteovanjahartijamaod vrijednosti

z) obustavljaemisijui trgovanjepojedinimhartijamaod vrijednostii preduzimadruge
mjereus | u kaalgpmocijenidasutim aktivnostimau g r o igteresiinvestitora
i javnostiili onenisuu skladusazakonomi drugim propisima

1) propisujeo p g pasebneuslove poslovanjakoje morajuispunjavatipravnalica
kojima Komisija dajedozvoluzaobavljanjeposlovaili djelatnostj

j) propisuje obavezans a d rinfpamacija koje moraju biti objavljene od strane
emitenataartijaod vrijednostijavnomponudom

k) propisuje obaveznis a d rinfoamacija koje se dostavljaju Komisiji ili javno
objavljujuu | e sknjiiud ie s utvgavpnjuhartijamaod vrijednosti

l) podnosin a d | ecojganwpmjavu protiv pravnihi f i z ilida,kadkdje u postupku
nadzorautvrdi postojanjeosnovasumnjeo p ol i n jke rn osrm djetudlim
prek,ygaju

lj) sprovodiprethodneadnjeus | u powrpdezakonskihodredaba drugihpropisa

m)dajeinformacijei ¢ i znanjao djelovanjut r ¢hangjjaod vrijednosti

n) s a r ashswodnémorganizacijamal inostranstvy

nj)vodi knjigei registreu skladusaodredbamavogi drugihzakona

0) propisujevisinu naknadaaobavljanjeposlovaiz svojen ad | e,gno st i
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p) p o k rirécljavu zad o n o ¢zakanai erugih propisaiz p o d r enlitgvanja
hartijaod vrijednostii trgovanjahartijamaodvrijednosti dajeprijedlogezaizmjene
zakona drugihpropisaiz ovogp o d r,u | p a upriprgmanjudrugihzakonal
propisakoji su od interesazau | e s h i § leadija @d vrijednostii nf or mi g e
javnoston a | e hakojmaadjelujet r ¢§hanfjjaod vrijednosti

r) dajemi ¢ | pvezsppar o v o Lpeopiga®jis a d o \j le a gKlorrisijg, ana
zahtjevstranakau postupkuili lica kojed o k awpjpravniinteresi

s) preduzima ostale mjere i obavlja druge poslove u skladu sa zakonskim
ovlagienji ma

Nal| radg od | ul ii waanizaeija Komisije b | i sg @ r e L Stgtutom i
Poslovnikomo raduKomisije.

1.2. Imenovanje| | a ni sagtavKomisije

Komisiju | i mredsjednik zamjenik predsjednikai tri | | a kog na prijedlog
predsjednikaRepublike Srpske a uz njihovu prethodnupismenu saglasnostimenuje
NarodnaS k u p dqrépubtikeSrpske

Mandat| | a nKmmisije traje pet goding s tim da isto lice mo gvei @Quea biti
imenovanau sastawomisije. Zal | aKonaisijiemo ¢bii imenovandice koje imavisoku
s t r wpremuekonomskogli pravnogsmijera pet godinaradnogs t augop spremiu
oblastit r §kapjtalaeo d g o v ag tarj wibmged! i |svojatvakojagal i dostojnim
zaobavljanjeovefunkcije.

| ma juuiduio v | a gi bdgavgrmmstKomisije, kaoi potrebuo | u v iategjiteta
svih lica zaposlenihu Komisiji, Zakonomo t r ¢ hagija ad vrijednostije regulisanoda
predsjednikzamjenikpredsjednikal | a moemisije nemogu
a) bittume L u s odoodstvui braku
b) biti licakojasuk a g n j zadjedakoga sunespojivasaradomu Komisiji,
v) obavljatid u g nupotl i stiafcikwlj e s t wpaolait tiaktivnkstinmakoje
sunespojivesaradomu Komisiji,
g) posjedovatidirektnoili indirektng udio ili akcije u kapitalupravnihlica, kojima
Komisijadajedozvoluzaobavljanjeposlova
d) biti| | a wrgangoravnihlicakojimaKomisijadajedozvoluzaobavljanjeposlova
ili djelatnostj kaoni emitenatahartijaod vrijednosti
L)) obavljatidjelatnosili provoditiaktivnostikoje suu suprotnostsan a | et a gntai t e
investitoraili samostalnostiadaKomisije.

Navedena g r a n primjenjujusei nazaposlena Komisiji.

Poredtoga posebnime t i Ipravilimadetaljnosuu r e L'seenbavezeo gr ani | enj a
I odgovornostil | a ni @apaslenihu Komisiji, a s cillem postizanjag t voe | stegena
povjerenjaut r ¢hanjjaod vrijednosti

1.3. Organizacionastruktura Komisije
Sas t a n @nganigaci@enetrukture Komisijul i h e tsektora Sekretarijat
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