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| Uvod

Programom rada Komisije za vrijednosne papire FBiH za 2015. godinu planirane su
mjere i aktivnosti iz djelokruga Komisije, koje proizilaze iz zakona kojima je regulirano
trziste kapitala: Zakona o komisiji za vrijednosne papire, Zakona o trzistu vrijednosnih papira,
Zakona o registru vrijednosnih papira, Zakona o investicijskim fondovima, Zakona o
privrednim drustvima i propisa Komisije i potrebe daljnjeg razvoja trzista kapitala.

U 2015. godini prioritene aktivnosti planirane su na ostvarivanju zakonom utvrdenih
ovlasti Komisije u oblasti regulacije i nadzora trzista vrijednosnih papira, unapredenje
standarda poslovanja profesionalnih sudionika na trzistu, korporativhog upravljanja,
transparentnosti trzista, te zastite interesa investitora i integracije i razvoja trzista.

U uvjetima nedovoljne razvijenosti trziSta, prisutne nelikvidnosti na trzistu i
smanjenog investiranja u vrijednosne papire, kao posljedica globalne financijske krize,
potrebito je realizirati aktivnosti na stabilizaranju trzista vrijednosnih papira, kroz poboljSanje
ambijenta za povecanu investicijsku aktivnost i jacanje povjerenja investitora, razvoj
institucija trziSta kapitala, povecanje obima i raznovrsnosti trziSnog materijala, unapredenja
transparentnosti i razvoja korporativnog upravljanja.

U cilju poboljsanja stanja na trzistu vrijednosnih papira neophodno je planiranje mjera
I aktivnosti usmijeriti jednovremeno u pravcu podrSke razvoju primarnog trzista kapitala,
prvenstveno kroz povecéanje broja i obima emisija vrijednosnih papira putem javnih ponuda, a
drugo unapredenju trzi$ne infrastrukture i uvjeta za investiranje na trzistu vrijednosnih papira.

Radi unapredenja ambijenta i uslova za emisije vrijednosnih papira javnom ponudom,
potrebito je poticati emitenta i investitore na emisije vrijednosnih papira putem javnih
ponuda vrijednosnih papira u cilju pribavljanja kapitala za realiziranje razvojnih projekata i
investicija u gospodarskim drustvima, ukljucujuéi i provodenje javne ponude putem burze.

Obzirom na podijeljenost financijskog trzista na entitete nadleznosti u oblasti
regulacije i nadzora trziSta u cjelosti se obavljaju na razini entiteta. To uzrokuje
neintegriranost trziSta i neracionalnu organizaciju U kojoj u oba entiteta, postoje posebni
regulatorni organi za trziSte kapitala, bankarski sektor i sektor osiguranja. U cilju racionalnije
i ucinkovitije organizacije, smanjenja troskova i Stvaranja povoljnijih uvjeta za investitore,
bilo bi potrebito na nadleznim tijelima razmotriti inicijativu objedinjavanja regulatora u
Federaciji BiH i stvaranje jedne institucije koja bi bila nadlezna za regulaciju i nadzor na
financijskom trzistu (za trziste kapitala, bankarski sektor i sektor osiguranja), kako je to vec
organizirano u pojedinim europskim zemljama.

Uporedo sa unapredenjem regulatornog okvira, neophodno je poduzeti aktivnosti na
unapredenju trziSne infrastrukture. TrziSte treba obogatiti novim trziSnim materijalom, kako
dionicama drustava koja joS uvijek nisu privatizirana, tako posebno emisijom novih vrsta
vrijednosnih papira, ukljucujuéi drzavne obveznice, koje bi emitovale federalne, opCinske i
kantonalne vlasti. Pored toga, bilo bi potrebno afirmirati trziSte za emisiju korporativnih



obveznica, kako obveznica druStava iz financijskog sektora, tako i druStava iz segmenta
privrede. Intenzivnije trgovanje postoje¢im i novim vrijednosnim papirima donijece potrebu
za kreiranje izvedenih financijskih instrumenata i pocetak trgovanja njima.

U nadzoru i primjeni zakona i drugih propisa iz oblasti trziSta kapitala osnovne
aktivnosti usmjerit ¢e se na: primjenu zakona i drugih propisa kojima su regulirani uvjeti i
nacini izdavanja i prometa vrijednosnih papira, primjenu zakona glede izdavanja, ukidanja i
obustavljanje dozvola za obavljanje poslova profesionalnog posrednika u prometu
vrijednosnih papira, nadzor primjene standarda izvjeStavanja investitora i javnosti o
poslovanju sudionika u prometu vrijednosnih papira, standarda upravljanja dionickim
drustvima i zaStite investitora, nadzor nad radom licenciranih sudionika na trziStu kapitala:
drustava za upravljanje i investicijskih fondova, burze, profesionalnih posrednika, brokera,
Registra vrijednosnih papira, banaka depozitara i drugih sudionika na trziStu kapitala, te
poduzimanje mjera iz nadleznosti Komisije sukladno zakonu i drugim propisima.

U cilju informiranja investitora, javnosti i sudionika na trziStu kapitala jedan od
stalnih programskih ciljeva je i povecanje transparentnosti trziSta kapitala kroz primjenu
standarda izvjestavanja o poslovanju sudionika na trzistu i redovitog objavljivanja informacija
od znacaja za trziste i investitore.

Sukladno ovlastima i obvezama utvrdenim zakonom Komisija ¢e u 2015. godini
Parlamentu Federacije Bosne i Hercegovine na razmatranje uputiti lzvjesée o radu Komisije
za 2014. godinu, Financijski plan Komisije za 2015. godinu i Program rada Komisije za 2015.
godinu.

U ostvarivanju ovog programa i razvoja trziSta kapitala neophodna je suradnja sa
domacim i stranim institucijama, suradnja sa komisijama za vrijednosne papire Republike
Srpske i Bréko Distrikta, sa regulatorima trzista drugih drzava, kao i suradnja sa ovlastenim
sudionicima na trzi$tu kapitala, doma¢im i medunarodnim profesionalnim organizacijama i
udrugama iz oblasti trzista kapitala.

I1 AKTIVNOSTI PO OBLASTIMA IZ NADLEZNOSTI KOMISIJE
Primarno triiste-emisije vrijednosnih papira i emitenti

Temeljne aktivnosti u ovoj oblasti su unapredenje primarnog trziSta kroz povecanje
broja i obima emisija vrijednosnih papira posebno emisija javhom ponudom, azurno i
pravovremeno rjeSavanje zahtjeva emitenata vrijednosnih papira i azurno vodenje registra
emitenata.

S tim u vezi planira se izrada propisa predvidenih Programom Komisije za 2015.
godinu, koji se odnose na prevazilazenje konkretnih problema uocenih kod rjesavanja
zahtjeva emitenata.

Shodno navedenom, planira se revidiranje Pravilnika o nacinu upisa i vodenja registra
emitenata vrijednosnih papira kod Komisije za vrijednosne papire Federacije BiH (,,Sluzbene
novine Federacije BiH*, broj 49/99, 4/05, 18/08 1 8/09) i Pravilnika o upravljanju dionickim
drustvima (,,Sluzbene novine Federacije BiH*, broj 19/10).

Posebna pozornost ¢e se posvetiti stalnom pracenju primjene i unapredenju standarda
korporativnog upravljanja u dioni¢kim drustvima. U tom smislu potrebno je poboljsati



informiranje dioni¢kih drustava i javnosti o korporativnom upravljanju, kroz informativne
publikacije, seminare i druge oblike komunikacije sa tijelima upravljanja u dioni¢kim
drustvima.

U okviru redovitih aktivnosti nastavit ¢e se rjeSavanje zahtjeva emitenata, pracenje
korporativnih radnji, davanje odgovora na upite pravnih i fizi¢kih osoba, azurno vodenje
registra emitenata i kontrola azurnosti unosa i promjene podataka o dioni¢arima i emitentima
u Registru vrijednosnih papira u FBiH.

Osim navedenog planira se redovito pracenje zakazanih skupstina drustava koje na
dnevnom redu sadrze neku od tocaka iz nadleZnosti vodenja postupaka kod Komisije, te u
tom smislu inicirati odgovorajue mjere prema emitentima koji ne izvrSe svoju obvezu
podnosenja zahtjeva Komisiji.

Planira se sudjelovanje u sudskim sporovima i davanje odgovora na tuzbe U
predmetima u upravnim sporovima po tuzbama protiv upravnih akata Komisije.

Sekundarno triiste vrijednosnih papira, promet i ovlasteni sudionici

Planira se kontinuirano pracenje prometa na trziStu vrijednosnih papira te burzanskih
indeksa za drusStva ¢ijim dionicama se trguje na Sarajevskoj berzi-burzi, pracenje prijenosa
kod Registra vrijednosnih papira kao i pracenje kretanja udjela u vlasnistvu u prometu i
prijenosu vrijednosnih papira.

Periodi¢no ¢e se pratiti i analizirati poslovanje profesionalnih posrednika, njihova
tekuca likvidnost, poslovanje Sarajevske berze-burze i Registra, rad udruga profesionalnih
posrednika, te shodno tomu predlagati eventualne mjere ili izmjene regulacije. U suradnji sa
sudionicima na trziStu vrijednosnih papira razmotriti mjere koje ¢e doprinijeti poveéanju
prometa i stabilizaciji trzista kapitala. U tom smislu o¢ekuje se donosenje novih Pravila
trgovanja Sarajevske berze.

Stalno ¢e se nadzirati primjena zakona i propisa u obavljanju poslova profesionalnih
posrednika 1 primjena standarda poslovanja i etickih standarda profesionalnih posrednika, te
nadzirati odnos prema klijentima na trzistu vrijednosnih papira.

Nadzor prometa na trzi§tu kontinuirano ¢e se vrsiti putem nadzorne stanice i kroz
druge vidove nadzora.

Kontinuirano ¢e se nadzirati ispunjavanje uvjeta za odrzavanje izdatih dozvola za
profesionalne posrednike, za banke skrbnike i banke depozitare, dozvola za fizicke osobe:
brokersko-dilerske i dozvole za investicijske savjetnike/menadzere. U cilju azurnog i
sveobuhvatnog vodenja registra dozvola profesionalnih posrednika planira se uvodenje
posebnog informatickog programa za elektroni¢ku obradu podataka.

Kroz razmatranje zahtjeva za suglasnost na opée ake Sarajevske burze i Registra
vrijednosnih papira pratit ¢e se i kontrolirati njihova usuglasenost sa zakonima i primjena.
Jedan od stalnih zadataka je azurno rjeSavanje predmeta u upravnom postupku i drugih
zahtjeva, te davanje odgovora na upite i priprema misljenja o primjeni propisa.

U 2015. godini ¢e se pratiti i nadzirati postupanje po Zakonu o spreCavanju pranja
novca i financiranju teroristickih aktivnosti, Pravilniku 0 procjeni rizika, podacima,
informacijama, dokumentaciji, metodama identifikacije i ostalim minimalnim pokazateljima
neophodnim za efikasnu provedbu odredbi ovog Zakona. Sukladno novom Zakonu o
spreCavanju pranja novca I financiranju teroristi¢kih aktivnosti izraditi nove Smjernice za
procjenu rizika i osigurati das svi obveznici provodenja ovog Zakona donesu i primjenjuju
procjene rizika.

U primjeni Zakona o preuzimanju dioni¢kih drustava nadzirat ¢e se promet i prelasci
propisanih pragova vlasnistva, radi utvrdivanja obveze preuzimanja dionickih drustava,
utvrdivanja djelovanja povezanih osoba i rjeSavanja zahtjeva za provodenje tender ponuda za



preuzimanje dioni¢kih drustava. Obzirom da je u tijeku procedura pratit ¢e se donoSenje
novog Zakon o preuzimanju dionickih drustava.

Nadzirati ¢e se primjena zakona i propisa u obavljanju poslova profesionalnih
posrednika i primjena standarda poslovanja i etickih standarda profesionalnih posrednika.

U kontekstu posrednoga nadzora nad profesionalnim posrednicima su pracenja
promjena osnivaca/udjelicara (izuzimajuci banke, koje vrSe samo prijavu promjene) prema
Pravilniku o kvalificiranim udjelima sudionika na trZiStu vrijednosnih papira (,,S1. novine
Federacije BiH®, br. 53/13) i ostalih vaze¢ih propisa. DioniCarstvo na burzi i dionicarstvo
Registra vrijednosnih papira u Federaciji BiH, podlijeze propisanim ograni¢enjima (Zakon o
trziStu vrijednosnih papira, Zakon o Registru te Statut Sarajevske berze-burze i Statut
Registra) te je u kontekstu primjene tih propisa predmet redovitog nadziranja.

Jedan od vidova nadziranja ovlastenih sudionika na trzistu — profesionalnih posrednika
1 banaka koje obavljaju poslove iz ¢l. 67. Zakona o trziStu vrijednosnih papira (,,S1. novine
Federacije BiH®, br. 85/08 1 109/12) je primjena njihovih op¢ih akata, na koja Komisija daje
suglasnost, a kojima se ureduju nacin i uvjeti obavljanja poslova, medusobna prava i obveze
profesionalnih posrednika i njihovih klijenata i druga pitanja o njihovom radu (pravila
poslovanja, uvjeti i na¢in funkcioniranja interne kontrole i tarife naknada.)

Planira se uces¢e u sudskim sporovima i davanje odgovora na tuzbe u predmetima u
upravnim sporovima po tuzbama protiv upravnih akata Komisije.

Investicijski fondovi

Programom rada za 2015. godinu planiraju se aktivnosti kojima ¢e se osigurati pracenje
stanja u ovoj oblasti i primjena zakona i propisa, sa ciljem daljeg razvoja industrije
kolektivnog investiranja. Klju¢ne aktivnosti su pracenje primjene Zakona o investicijskim
fondovima i propisa Komisije, koji se odnose na rad i poslovanje druStava za upravljanje i
investicijskih fondova.

U kontinuitetu ¢e se pratiti dostavljanje Zakonom propisanih izvjesc¢a o poslovanju
fondova i obavljanje njihove djelatnosti, analizirati izvjes¢a i davati odgovarajuci prijedlozi.
Nastavit ¢e se aktivnosti na davanju prethodne suglasnosti za promjenom akata drustava za
upravljanje fondovima, zatvorenih investicijskih fondova, kao i na promjenu akata otvorenih
investicijskih fondova.

Planira se donoSenje i provodenje programa obuke i edukacije odgovornih osoba iz
drustava i fondova. Nastavit ¢e se po potrebi odrzavanje radnih sastanaka sa predstavnicima
Udruge drustava za upravljanje fondovima.

U rjesavanju zahtjeva, razmatrat ¢e se odobrenja za izmjene i dopune prospekata i
statuta investicijskih fondova i priprema odgovora na upite drustava i banaka depozitara, kao i
emitenata u svezi sa djelatnosti drustava i fondova.

Obavice se redoviti i izvanredni nadzori poslovanja drustava i fondova. Kontinuirano
¢e se pratiti i nadzirati poslovanje druStava i fondova u cilju potpunog usuglasavanja
poslovanja sa zakonom i propisima.

Provodit ¢e se propisani postupci davanja predhodne suglasnosti za imenovanje
Clanova uprave drustava, rjeSavanja zahtjeva za upis u registar fondova i promjene u registru.
Vodit ¢e se baza podataka za povezane osobe u fondovima. U cilju sprecavanja
manipulativnih radnji u smislu Zakona o trzi$tu vrijednosnih papira i Zakona o investicijskim
fondovima, vrsit ¢e se pracenje povezanih osoba, kretanje vlasnistva kod drustava i fondova,
te pracenje transakcija vrijednosnim papirima fondova i drustava u portfelju fondova na
domacdem i inozemnom trziStu. NaroCitu pozornost potrebito je posvetiti pracenju primjene
Pravilnika o dozvoljenim ulaganjima i ogranic¢enju ulaganja zatvorenih investicijskih fondova
sa javnom ponudom.



Planira se prac¢enje izvjes¢a o poslovanju fondova i drustava, razmatranje i analiziranje
mjesecnih izvjes¢a 0 poslovanju fondova, na osnovu izvjeS¢a o obra¢unu neto vrijednosti
fondova dostavljenih od banaka depozitara. Sacinjavat ¢e se zbirni pregled podataka Koji
ukljucuje: pregled aktive i pasive, pregled neto vrijednosti sredstava po dionici i cijene pO
dionici po zvani¢nom te¢aju SASE pojedinacno po fondovima, izvje$¢a 0 Stanju na
transakcijskom racunu fondova, izvjes¢a 0 kupoprodajnim transakcijama, izvjes¢a 0
vlasni¢koj strukturi fondova.

Planira se razmatranje informacija o ukupnim sredstvima i neto vrijednosti imovine
fondova na mjese¢noj razini i godi$njeg izvjeS¢a o poslovanju drustava i fondova za 2014.
godinu. Poduzimanje aktivnosti posrednog nadzora na temelju analize izvjes¢a koje subjekti
nadzora dostavljaju Komisiji, te pracenjem, prikupljanjem i provjerom dokumentacije i
podataka dobivenih na zahtjev Komisije, a posebice: analiza strukture porftelja fondova,
trgovanje dionicama ZIF-ova u kontekstu pracenje zakonskih ograniCenja i vlasnicke
strukture ZIF-ova, praéenje ispunjavanja uvjeta glede temeljnog kapitala DUF-ova, te
vlasni¢ke i upravljacke strukturu DUF-ova, analiza korporativhog upravljanja fondova u
emitentima iz portfolija ZIF-ova, postupanje banaka depozitara ZIF-ova u obavljanju
nadleznosti propisanih Zakonom, sa akcentom na ulogu i odgovornost banaka vezano za
izracun neto vrijednosti imovine, obrada dnevnih i periodi¢nih izvje$ca, §to podrazumijeva
postupanje prema pravilima o nacinu vrijednovanja imovine, ogranienja ulaganja,
racunovodstvenih politika i procjena rizika poslovanja, kao i dosljedna primjena Zakona o
reviziji i racunovodstvu.

Analizirati usuglasenost Zakona o investicijskim fodnovima sa legislativom EU koja
se ti¢e uspostavljanja i poslovanja IF-ova i drustava za upravljanje fondovima, te izrada
prijedloga izmjena i dopuna Zakona s ciljem usuglasavanja sa propisima EU, a imajuéi u vidu
obvezu preuzetu potpisivanjem Sporazum o stabilizaciji i pridruzivanju sa EU, kojim je
Bosna i Hercegovina preuzela obvezu da svoje propise usuglasi sa pravnom ste¢evinom EU.
Na temelju dosadasnje primjene propisa predlozit ¢e se izmjena Zakona o investicijskim
fondovima i po potrebi propisa Komisije o poslovanju drustava i fondova, obra¢unu neto
vrijednosti imovine fonda i reviziji financijskih izvjes¢a. Raditi na sprecavanju
manipulativnih radnji vezano za promet dionica ZIF-a i dionica iz portfelja fondova (u smislu
Zakona o trzistu vrijednosnih papira i Zakona o investicijskim fondovima).

Pratit ¢e se kretanje vlasniStva kod drusStava 1 fondova i1 spreavanje pranja novca
(imajuci u vidu da su obveznici postupanja po propisima o sprecavanju pranja novca).

Od ostalih aktivnosti planira se dnevno prac¢enje prometa dionicama iz portfolija
fondova, obrada izvjes¢a o bitnim dogadajima, prelascima pragova vlasniStva, izvjeséa 0
dogadajima koji bitno uticu na poslovanje fonda, obrada 1 evidencija podataka vezanih za
odrzavanje skupstina fondova i promjena u drustvima za upravljanje fondovima i fondovima
vezanim za upravu i nadzorni odbor, aZzurno vodenje podataka o najve¢im dioniCarima
zatvorenih fondova i drugih podataka.

Planira se sudjelovanje u sudskim sporovima i davanje odgovora na tuzbe U
predmetima u upravnim sporovima po tuzbama protiv upravnih akata Komisije iz ove oblasti.

Objavijivanje financijskih izvjeséa

Redovito objavljivanje izvjes¢a i informacija o poslovanju dionickih drustava i bitnim
dogadajima, od velikog je znacaja za donoSenje odluka investitora, procjenu rizika
investiranja 1 predpostavka za dobro korporativno upravljanje i pravilno odlucivanje tijela
upravljanja i dioni¢ara. U svrhu primjene propisa i standarda izvjeStavanja i objavljivanja
informacija o poslovanju dionickih drustava i drugih sudionika na trzistu kapitala planira se



pracenje ispunjavanja obveze izvjeStavanja, sacinjavanje informacija i analiza o dobijenim
izvjeS¢ima u smislu njihove usuglasenosti sa propisima i postivanja utvrdenih rokova za
njihovo dostavljanje i predlaganje mjera (upozorenja i prekrSajne prijave), za emitente koji ne
postupaju sukladno propisima.

Pratiti ¢e se primjena racunovodstvenih propisa i standarda i standarda o reviziji
izvjeS¢a emitenata vrijednosnih papira, te unapredenje standarda korporativnog upravljanja.

Nadzor

Pravni temelj i ovlasti Komisije u vrSenju nadzora sudionika na trziStu kapitala u
Federaciji Bosne i Hercegovine su propisani odredbama Zakona o Komisiji za vrijednosne
papire, Zakonom o investicijskim fondovima, Zakonom o trzistu vrijednosnih papira,
Pravilnikom o upravljanju dionickim drustvima, Zakonom o0 Spreavanju pranja novca i
financiranja teroristi¢kih aktivnosti i Smjernicama za procjenu rizika i primjenu ovog Zakona
koje je donijela Komisija, Pravilnikom o nacinu obavljanja nadzora na trzi$tu vrijednosnih
papira i drugim propisima Komisije.

U okviru nadzora obavljaju se sljedec¢i poslovi: nadziranje primjene zakona i drugih
propisa 0 emisiji i prometu vrijednosnih papira; redoviti i izvanredni nadzor sudionika u
emisiji i prometu vrijednosnih papira, Sarajevske burze, Registra vrijednosnih papira i banaka
depozitara; predlaganje podnoSenja zahtjeva za pokretanje prekrSajnog postupka i izdavanje
prekr$ajnih naloga, te podnosenje krivi¢nih prijava; drugo sukladno zakonu.

Praksa je pokazala, da Komisija zaprima sve vec¢i broj zahtjeva fizickih i pravnih
osoba za obavljanjem vanrednih nadzora. Zahtjevi se odnose na zastitu dioni¢ara u
ostvarivanju prava proisteklih iz vrijednosnih papira, te postupanje po zalbama pravnih i
fizickih osoba u svezi registriranja i prijenosa dionica, kao i drugih prava i interesa dionicara.
Nastavljena je praksa iz prethodnih godina da Komisija Cesto zaprima i neutemeljene
predstavke, odnosno, desava se da ¢lanovi nadzornog odbora pojedinih emitenata pred kraj
svoga mandata podnose pojedine predstavke Komisiji, a praksa Cesto pokaze da isti u tijeku
svog mandata, iako im je odredeno postupanje spadalo u njihovu djelatnost, nisu adekvatno
reagirali i koristili svoja prava, a kada im je mandat upitan traze odgovarajuc¢e postupanje
Komisije. Nastavljena je i praksa da dionicari i emitenti, ¢esto ne koriste svoje zakonsko
pravo da pred nadleznim sudom vrSe pobijanje odluka skupStine za koje smatraju da su
nezakonite, a nakon proteka zakonskog roka obracaju se Komisiji sa zahtjevima za nadzor,
1ako ona u tom dijelu nije nadlezna za postupanje.

Plan nadzora u tijeku 2015. godine je baziran na ve¢em broju izvanrednih nadzora, na
provjerama postupanja sudionika na trzistu kapitala po pojedinim transakcijama, a podatci bi
se dobivali kroz kontinuirano pracenje prometa i suradnju sa drugim sektorima u Komisiji.

Shodno gore navedenom, operativni program za 2015. godinu obuhvata.

| - Redoviti nadzor

1. Nadzor drustava za upravljanje otvorenim investicijskim fondovima i otvorenih
investicijskih fondova i poslova koje obavljaju na trzistu vrijednosnih papira.
Provjera organizacijske strukture, provjera i kontrola obracuna vrijednosti udjela,
provjera usuglasenosti registra udjela, provjera nacina uplate i isplate udjela u smislu
postivanja propisanih rokova i1 nafina obracuna izlazne 1 ulazne naknade, provjera
nacina obracuna naknade za upravljacku proviziju, kao i troSkova koji se naplac¢uju od
OlF-a. Za drustva koja upravljaju OIF-ovima, a koje od osnivanja nisu bila predmet
redovitog nadzora izvrSila bi se, pored gore navedenog i provjera organizacijske



strukture i naéina funkcioniranja pojedinih odjela DUF-a sukladno zakonskoj i
podzakonskoj regulativi i internim aktima DUF-a, kao i postupanje po usvojenom aktu
kojim se ureduje sukob interesa.

2. Nadzor banaka depozitara u poslovima s vrijednosnim papirima i banaka depozitara za

investicijske fondove i skrbni¢ke poslove koje obavljaju kao ovlasteni sudionici na
trziStu vrijednosnih papira.
Predmet redovitog nadzora bi bilo obavljanje poslova depozitara i sukladno tomu
provjera postupanja sukladno odredbama ¢lanka 131., a u svezi ¢lanka 114, Zakona o
trziStu vrijednosnih papira, postupanje sukladno odredbama c¢lanka 38. Pravilnika o
posredovanju u poslovima s vrijednosnim papirima; kontrola transakcija sa
vrijednosnim papirima i drugom imovinom fonda, kontrola troSkova upravljanja i
provizije, kontrola evidencija i uskladivanje sa evidencijama drustva, izvjeStavanje i
prijavljivanje krSenja zakona. Skrbnic¢ki poslovi — vodenje evidencije o klijentima,
osiguranje mogucénosti dostavljanja podataka o klijentima, kontrola otvaranja
posebnog rac¢una skrbnika, obavjestavanje o stjecanju zakonom propisanih postotaka
vlasni§tva, davanje naloga, pruZanje usluga glasovanja;

3. Nadzor brokerskih drustava i poslova koje obavljaju kao ovlasteni sudionici na trzistu
vrijednosnih papira.

Predmet redovitog nadzora bi bilo obavljanje poslova sukladno odredbama Zakona o
trzistu vrijednosnih papira, a posebice sukladno odredbama ¢lanka 88. i 114, provjera
postupanja sukladno odredbama Pravilnika o posredovanju u poslovima s
vrijednosnim papirima, a posebice odredbama ¢lanka 39. i 48. — 57., postupanje
sukladno odredbama Pravilnika 0 ovlastenim sudionicima na trzistu vrijednosnih
papira, a posebice odredbama ¢lanka 8. i 16., provjera karakteristicnih transakcija.
Nadzor ¢e obuhvatiti i kontrolu primjene Zakona 0 SpreCavanju pranja novca i
financiranja teroristi¢kih aktivnosti i Smjernica za procjenu rizika u primjeni ovog
Zakona koje je donijela Komisija.

4.  Nadzor Registra vrijednosnih papira d.d. Sarajevo i poslova koje obavlja na trzistu
vrijednosnih papira.
Obavljanje propisane djelatnosti u smislu sa odredbama ¢lanka 184. — 209. Zakona o
trziStu vrijednosnih papira i sukladno tomu nacin rjeSavanja zahtjeva za upis prava
tre¢ih osoba na vrijednosnim papirima

5. Nadzor Sarajevske berze/burze vrijednosnih papira d.d. Sarajevo i poslova  koje
obavlja.

Obavljanje propisane djelatnosti sukladno sodredbama ¢lanka 135. — 174. Zakona o
trziStu vrijednosnih papira.

Il - Izvanredni nadzor

Kontinuirano vrSenje nadzora prema predstavkama i zahtjevima koje zaprimi
Komisija, kao i prema saznanjima Komisije o krSenju zakona i drugih propisa.
Predmeti izvanrednog nadzora najée$Ce su inicirani zahtjevima za zaStitu prava
dioniCara, prigovorima na rad organa upravljanja, odrzavanje skupStina dionickih
drustava, promet dionica i dr.

Na temelju cinjenica utvrdenih nadzorom shodno zakonu predlagace se odredene
mjere i sankcije: nalaganje otklanjanja nedostatka, usuglaSavanje opcih akata,
podnoSenja zahtjeva za pokretanje prekrSajnih postupaka i izdavanje prekr$ajnih
naloga, prac¢enje njihovog izvrSenja kao i zastupanje Komisije pred sudovima po
osnovu toga, te podnoSenje kaznenih prijava. Planira se sudjelovanje u sudskim



sporovima i davanje odgovora na tuzbe u predmetima u upravnim sporovima po
tuzbama protiv upravnih akata Komisije iz oblasti nadzora.

Na temelju saznanja i prakti¢nih iskustava iz obavljenih nadzora sudjelovati u
normativnim poslovima Komisije iz djelokruga nadzora i pra¢enja regulative u

oblasti trzista vrijednosnih papira.

Normativne aktivnosti i organizacija

Za unaprijedenje 1 integriranje trziSta kapitala potrebito je adekvatno vrSiti izmjene i
uvodenje novih normativnih rjeSenja, kako u Federaciji BiH, tako i u Bosni i Hercegovini.

Na temelju obveza koje proistjeGu iz parafiranog Sporazuma o stabilizaciji i
pridruzivanju, koji je obuhvatio financijski sektor, kretanje roba, usuglasavanje prava,
provedbu prava i pravila trzisnog natjecanja i dr. i inicijative koju je Komisija uputila
nadleznim organima na razini Bosne i Hercegovine, potrebito je, uz sudjelovanje entitetskih i
drzavnih organa, pokrenuti aktivnosti na izradi okvirnih zakona iz oblasti trziSta kapitala u
Bosni i Hercegovini.

Jednovremeno, treba izvrsiti struéne analize i pripreme za usuglasavanje zakona i
podzakonskih propisa iz oblasti financijskog sektora sa propisima Europske Unije koji
predstavljaju acquis communitaire za financijski sektor. Pretpostavke za razvoj trziSta
vrijednosnih papira i sigurnog okruzenja za investitore, posebice njihovog jednakog tretmana
kao i nadzorom trziSta i sudionika na trzistu, jesu reguliranje ove oblasti na jedinstvenim
osnovama u Bosni i Hercegovini.

Potrebito je donosenje novog Zakona o gospodarskim drustvima, iz razloga $to je
vaze¢i Zakon iz 1999. godine imao veliki broj izmjena i dopuna, a u primjeni pokazao niz
slabosti i nedorecenosti, posebice kada je u pitanju zastita dioniCara i upravljanje dioni¢kim
drustvima. Prijedlog Zakona o gospodarskim dru$tvima nalazi se u proceduri razmatranja u
Parlamentu Federacije Bosne i Hercegovine. Isto tako, novi Zakon o preuzimanju dionic¢kih
drustava nalazi se u proceduri usvajanja na Parlamentu Federacije BiH, obzirom da je
potrebito usuglasavanje sa EU direktivom, koja tretira pitanje preuzimanja dionickih drustava.

Takoder, potrebito je pokrenuti inicijativu za izmjene i dopune Zakona o
investicijskim fondovima. Vaze¢i Zakon o investicijskim fondovima (,,Sluzbene novine
Federacije BiH*, broj 85/08) nije vise usuglaSen sa EU propisima, a osim toga u dosadasnjoj
primjeni pokazalo se da bi trebalo napraviti odredene izmjene. Zbog toga ima potrebe da se
izvr$i detaljna analiza zakona, provjere uporedna pravna rjeSenja i na kraju odredi prema
praksi u ovoj oblasti, te da prijedlog za eventualne izmjene ovog zakona ili drugo rjeSenje.
Zakon o trzistu vrijednosnih papira nije u svemu usuglasen sa EU propisima, ali izmjenama i
dopunama iz 2012. godine ostavljena je moguénost da to usuglasavanje izvrsi Komisija
svojim op¢im aktima. Radi se o odredbi ¢lanka 270. stavak 1. tocka f) kojom je propisano da
¢e Komisija donijeti opée akte o postupanju sa nalozima i poslovhom ponaSanju svih
sudionika na trzistu vrijednosnih papira, dozvoljenim trziSnim praksama, vezanim
zastupnicima, vrsti (podjeli) investitora i o drugim pitanjima koje je potrebito regulirati radi
usuglaSavanja sa pravnom ste¢evinom Europske unije. Pored ovoga radit ¢e se, po potrebi, 1
na dogradivanju postojeéih ili izradi novih opéih akata na temelju Zakona o investicijskim
fondovima. U tijeku ove godine trebao bi biti doneSen novi Zakon o preuzimanju dionickih
drustva, koji je izradila Komisija i po kojem bi Komisija trebala donijeti odredene opce akte.

Nakon donosenja novog Zakon o gospodarskim drustvima potrebito je pratiti njegovu
primjenu 1 usuglasavanje opstih akata u dioni¢kim drustvima.

U cilju dalje primjene zakona i regulacije trziSta planira se donoSenje ili izmjena
propisa iz nadleZznosti Komisije.



Od ostalih aktivnosti u ovoj oblasti planira se stalno pracenje pravne doktrine,
regulative i pravne prakse, davanje misljenja i odgovora na upite o primjeni propisa iz
nadleznosti Komisije, poslovi u svezi s gradansko-pravnim i upravnim sporovima i drugim
sudskim postupcima koje je Komisija ovlastena pokrenuti ili u njima sudjelovati.

Aktivnosti u Komisiji biti ¢e usmjerene na osiguranje financiranja i unapredenje
organizacije rada, uvjeta rada, kadrovske i materijalne osposobljenosti u Komisiji, te stru¢no
usavrsavanje.

Nastavit ¢e se implementacija projekta informacijskog sustava u cilju evidentiranja i
obrade materijala uz upotrebu elektronsi¢kog informacijskog sustava, sa bazom podataka o
emitentima, emisijama vrijednosnih papira, izvjes¢ima koja se obvezno dostavljaju Komisiji i
dr. Baze podataka informacijskog sustava Komisije potrebito je, u najve¢oj mogucoj mjeri,
staviti u funkciju pracenja stanja na trziStu, ucéinkovitijeg obavljanja poslova iz ovlasti
Komisije i poboljsanja informiranja investitora i javnosti.

Redovito ¢e se pratiti izvrSenje Programa rada za 2015. godinu, putem razmatranja
izvjescéa o radu sektora, azurnog rjeSavanja zahtjeva i primjene unutarnjih akata u Komisiji,
radi unapredenja u¢inkovitnosti.

Suradnja sa domadéim i medunarodnim organizacijama

U okviru svojih nadleznosti, Komisija ¢e i u narednom razdoblju nastaviti aktivnosti
koje promoviraju znacaj i razvoj transparentnog i uredenog trzista kapitala. U tom smislu
neophodno je odrzavati i razvijati suradnju sa nadleznim organima i institucijama,
regulatornim agencijama i nadzornim organima u Bosni i Hercegovini i Federaciji BiH.

Cijeneci znacCaj i potrebe razvoja trziSta i obveze koje proistjeCu iz Sporazuma o
stabilizaciji i pridruzivanju sa Europskom Unijom, Komisija ¢e nastaviti iniciranje prema
nadleznim organima izrade i donosenja zakona iz oblasti trzista kapitala, kao i harmoniziranje
propisa iz oblasti trzista kapitala sa propisima Europske Unije.

U cilju efikasnijeg funkcioniranja i razvoja trzista kapitala, kao segmenta ukupnog
financijskog trzista, kontinuirano ¢e se ostvarivati suradnja sa Parlamentom FBiH, Vladom
FBiH, Ministarstvom financija, Centralnom bankom BiH, regulatornim agencijama,
tuziteljstvima i organima inspekcijskog nadzora. Posebice se planira suradnja sa Komisijom
za hartije od vrijednosti Republike Srpske i Komisijom za papire od vrijednosti Bréko
Distrikta na razmjeni informacija, harmonizaciji propisa i ujednac¢avanju uvjeta za investitore
i ovlastene sudionike na trzistu, te unaprijedenju i integriranju trzista kapitala u BiH.

Komisija ¢e nastaviti suradnju sa Medunarodnom udrugom komisija za vrijednosne papire
(I0SCO), ciji je c¢lan i njegovim tijelima koja sudjeluju u pruzanju pomoc¢i u razvoju trzista
kapitala, te u razmjeni informacija i standardizaciji propisa iz oblasti trziSta kapitala. Glede toga se
planira sudjelovanje u radu Komiteta za trzista u razvoju IOSCO-a (Emerging Markets
Committee), te realiziranje suradnje u razmjeni informacija prema Multilateralnom sporazumu o
razmjeni informacija sa regulatorima ¢lanicama IOSCO-a. Nastojat ¢e se unaprijediti suradnja sa
komisijama za vrijednosne papire zemalja u regionu i drugih drzava, putem realiziranja zajednickih
projekata iz Deklaracije o suradnji regulatora trzista kapitala iz naSeg regiona. U tom smislu
inicirati ¢e se odrzavanje zajednickog sastanka komisija za vrijednosne papire Federacije BiH,
Republike Srpske i Brc¢ko Distrikta. Takode, potrebito je odrzavanje zajednickog sastanka sa
regulatorima trziSta kapitala u regionu na bazi Deklaracije o suradnji regulatora i zajednickih
projekata. Komisija ¢e podrzavati regionalnu suradnju burze i drugih sudionika na trzistu kapitala.
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