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Vrijednosni papiri

Siri tretman materije vrijednosnih papira i precign urefenje
pojma vrijednosnih papira;

Odreduju se vrste, obiljezja, obavezni sastojci | pr&oga
se temelje na ili proizilaze iz vrijednosnih papira

DefiniSe se pravo vlasnistva, osnov za sticanjgenmos
ali I osnov za ogram@iavnja | prestanak tog prav

Poseban tretman prava tida osoba na vrijednosnom papiru
(zalozno pravo, pravo plodouzivanja, otkupa ider&upovine).

mogwnost novog pravnog posla-prijenos prava
na vrijednosnom papiru

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Emisije vrijednosnih papira
Emitovanje vrijednosnih papira na podiu F BiH od strane

emitenata sa sjedistem u drugom entitetdkBrDistriktu ili
stranoj drzavi,

Emisija emitenata sa sjedistem u F BiH na stranom trzistu
(¢l.66.);
Propisuju se emisije bez odobrenja Komisdjari 54.

Nema vrijednosnog papira bez utujuceg rjesenja o
uspjesnosti emisije koje donosi Komisija

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Poslovi s vrijednosnim papirima

brokerski poslovi;

dilerski poslovi;

poslovi podrske trzistu — market making;
poslovi upravljanja portfeljom;

poslovi agenta emisije;

poslovi pokrovitelja emisije;

poslovi investicijskog savjetovanja;

poslovi skrbnistva nad vrijednosnim papirima;
poslovi depozitara.

poslovi povezivanja ponude i potraznje i
poslovi registracije cuvanja vrijednosnih papira, obraina i poravnania.

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Ovlasteni wesnici

Profesionalni posrednicic{an 69. Zakona)

Banke koje obavljaju poslovedtana 67. ovog Zakona

Berza i drugo uréeno javno trziste

Registar vrijednosnih papira u Federaciji BiH

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Trgovanje na berzi

Uvodi se kategorija “otvorenih diotkih drustava”
cljim vrijednosnim papirima se, u pravilu, obavezno
trguje na berziflan 179. Zakona )

Uslovi da bi se d.d. smatrali otvorenim d.d.

da sudionice emitirangavnom ponudom; il

da su dionice banaka i drugih finansijskih institucija; ili

da imaju osnovni kapital najmanje u iznosu od 4.000.000,00
KM I najmanje 40 dioriara.

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Objavljivanje i izvjeStavanje

Matrija znacajana za transparetnost trzista, korporativno upja@ave i
nadzor na trziStu vrijednosnih papira

Novim Zakonom ur@ene samo neophodne izmjene u cilju
unaprijeienja sistema objavljivanja i izvjeStavanja.

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Regulator na trzistu vrijednosnih papira

Pojacana ovlastenja u vrsenju nadzorne funkcije |
poduzimanja mjera iz nadzora

Poseben mjere u slajevima ugrozenost
funkcionisanja trzista vrijednosnih papira

Clanom 256. odréene su obaveze i zabrane za
clanove | zaposlenike Komisije.

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Podzakonski akti doneseni na osnovu ZTVP

Pravilnik o ovlastenim &esnicima na tzistu kapitala
(“Sl. novine Federcalje BiH", br.31/09)

Pravilnik o posredovanju u prometu s vrijednosnim papirima
(“Sl. novine Federcaije BiH", br.34/09)

Pravilnik o emisiji vrijednosnih papira (“Sl. novine Federce
BiH”, br.18/09)

Pravilnik o posebnim poslovima i ogr@enjima prometa
vrijednosnih papira(“Sl. novine Federcaije BiH”, br.18/09)
Pravilnik o objavljivanju informacija i izvjesStaja na trzistu
vrijednosnih papira (“Sl. novine Federcaije BiH”, br.37/09)

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




ZAKON O PRIVREDNIM DRUSTVIMA

Osnovni tekst Zakona o privrednim drustvima («Sluzbene
novine Federacije BiH», broj 23/99 i 45/00)

lzmjename | dopune (,,Sluzbene novine Federacije BiH*, broj
2/02, 6/02, 29/03, 68/05, 91/07, 84/08, 88/08 i 7/09)

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




lzmjene ZPD

lzvrSene korekcije i unesene pojedine novine
Kao relevantno izdvajamo:

Supsidijarna drustva-Povezana drust¢kag 45. do 50.c¢)
Statusne promjeneélan 62.

Podjela diongkih drustava {lan 107.)

Pove’anje osnovnog kapitalalgn 131. iclan 135.)

Zastita manjinedlan 255. Zakona)

Korporativno upravljanje d1.240, 248, 250, 259, 262, 264)
Sekretar dionikog drustva d].281)

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




Povezana drustva

Odreduje se da su povezana drustva :

Vladajue | zavisno drustvo,

Drustva sa uzajamnimcas’em , holding | koncern

Drugi oblici povezivanja temeljeni na ugovorima (konzorcij,

franSizing, zajednica drustava, poslovna unija, posl
sisitem, pul i dr.)

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




Statusne promjene

Treba da osiguraju mogunost za drustvo da se reorganizira
na nain kako to njemu odgovara, pod odemim uslovima

Statusne promjene otvorenih di¢kih drustava ¢l.62. stav.6)

Obaveza promjene oblika za drusStva ogéane odgovornosti
(¢l.62. stav’/.)

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




Podjela diontkih drustava

Podjela diontkih drustava na otvorena i zatvoren#an 107. Zakona)

Zakon definira otvorena diotka druStva kao drustvdje su dionice
emitirane putem javne ponude I koja ispunjavajajedd kriterija:
se radi o bankama i druStvima za osigurarije

o drusStvima koja imaju osnovni kapital najmanjenasu od
4.000.000,00 KM najmanje 40 dionriara.

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




Pove*anje osnovnog kapitala

Cl. 131. Zakona propisano je da se za iznos insiestin ulaganja po
zakljurenim kupoprodajnom ugovoru u postupku privatizatigege
pove‘ati osnovni kapital

Cl. 135. Zakona propisano je da drustvo koje se zialgpostupku
privatizacije pla‘anje dionica u postupku nove emisije moze v
konverzijom potrazivanja prema digkom drustvu

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




Zastita manjine u odldivanju 1 pobijanju odluka skupstine

lzmjenacl. 255. Zakona -narusen princip
ravnoprvanosti dioniara

Zakonskom odredbom drzava se kao d@andovodi
u povoljniji polozaj

Osnovni princip zakonodavsi je jednak polozaj diodara
pod istim uvjetima

Potrebna razrada sudske zastite (derivatna tuzba) |
odredivanje hitnosti postupka (propisivanje roka za sudsko
rjesavanje)

Obezbjediti isto pravo diogarima kaoclanovima doo prema
cl.354. Zakona

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




Organi korporativhog upravljanja

Mogu‘nost razrjesenja predsjednika i pojedidianova
nadzornog odbora i uprave (prema i shodtemu 259. stav
5. Zakona)

Nadzorni odbor bira predsjednikalén 269. Zakona)
Ogranicenja clanstva u uprvanim odredbima privrednih

drustava il institucijama, te propisiva:nje obaveze gtrog
usavrSavanjadlan 264. Zakona)

Primjedbe:
Sistem dvoslojnog upravljanja nije doveden do kraja,

Nadzorn odbor je postao organ koji ugne vrsi svoju
osnovnu funkciju, tj. ne rade u najboljem interesu drustva |
svih diontara

Odbor za reviziju-trebalo bi definisati djelokrug rada !!!

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




Sekretar dionfkog drustva

Neposredno sazivanja skupstine-zaduzenje sekretara

(¢l. 244 stav 5. Zakona)

Postupak izbora, iemnovanja i razrjeSenja —statusta ¢1.281. Zakona)
Odgovornosti sekretaral(282. Zakona)

Slicna rjesSenja u uporednim zakonodavstvin:a

Sadasnje rjeSenje po kojem pravo sazivanje skugstia nadzorni odbor i
odrefene osobe preko nadzornog odobra ili neposredmopujpuna
zastita diondara

Bolje rjesenje-utvrditi nadleznost da sazivnajeliazvenje skupstine moze
naloziti sud u vanaprarinom postupku po hitnoj proceduri

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




Prva iskustva

Efekti skromni zbog kasnjenja u donoSenju propadudaranja sa
finansijskom krizom

2009. godina godina uskifavanja

Javne emisije vrijednosnih papira i p@esje kapitala

Novi trzisSni materijal

Preregistracija doo u dd, i zaustavljanje trend®jézanja” iz diontkog u
drustvo ograntene odgovornosti

Stvaranje pravne sigurnosti regulisanjem pojedpiavnih poslove
zakonom umjesto podzakonskim aktima Komisije

Pravi efekti primjene ZVTP tek u buthosti!!!

lzmjene ZPD korak naprijed zbog podjele dd, a karakad za
korporativnho upravljanje.

Potreban novi Zakon o privrednim drustvima

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
Sarajevo, 13.10.2009. FBiH




safija.zilic@komvp.gov.ba

Safija Zili¢, Komisija za vrijednosne papire
FBiH




