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m Uvod

* lzvjestavanje poduzeca i transparentnost = klju¢ni element

za efikasnost trzista

* Osnovna namjena izvjeStavanja: kreiranje korisnih

informacija za ulagace

* Potreba za visoko kvalitetnim korporativnim izvjestavanjem
kako bi se olakSala mobilizacija domacih i medunarodnih
financijskih sredstava i kako bi se potaknulo povjerenje

investitora

\ \ - g Burze vrijednosnica

REGULATIVA KORPORATIVNOG
1ZVJESTAVANJA U EU

* Regulirano direktivama i uredbama

* Neuskladenost korporativnog izvjestavanja =
nemogucnost usporedivanja financijskih
izvjestaja

* 0d 2005. primjena Medunarodnih standarda
financijskog izvjestavanja (MSFI)

e 2004. usvojena Direktiva transparentnosti
(primjena od 2007.)
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m Direktiva fransparentnosti

Clanak 4.:
® Korporacija mora objaviti godiSnji financijski izvjestaj

najkasnije Cetiri mjeseca od kraja poslovne godine, te se

mora pobrinuti da bude dostupan najmanje pet godina

® Korporacija mora objaviti polugodisnji financijski izvjestaj
koji se odnosi na prvih 6 mjeseci poslovne godine sto je
prije moguce, ali najkasnije u periodu od dva mjeseca, te se

mora pobrinuti da bude dostupan najmanje pet godina

ney

Burze vrijednosnica

m Direktiva transparentnosti

* Godisnji izvjestaj treba imati sljedece
elemente:
— Revidirane financijske izvjestaje
— lzvjestaj revizora
— lzvjesStaj menadZmenta koji ukljucuje fer pregled

poslovanja i performanse korporacije i svih subjekata
pod njenom kontrolom

— Izjavu odgovornih osoba iz korporacije da su financijski
izvjestaji izradeni prema prikladnom setu standarda i
da daju istinit i fer prikaz imovine, obveza i financijskog

’ [tata
A rezu

Burze vrijednosnica
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m Direktiva fransparentnosti

* Polugodisnji izvjesStaj treba imati sljedece
elemente:
— SazZete financijske izvjestaje
— Privremeni menadzerski izvjestaj

— lzjavu odgovornih osoba iz korporacije da su
financijski izvjestaji izradeni prema prikladnom
setu standarda i da daju istinit i fer prikaz imovine,
obveza i financijskog rezultata

n2p

REGULATIVA KORPORATIVNOG
1ZVJESTAVANJA U RH

* Zakon o racunovodstvu
» Zakon o trzistu kapitala
e Zakon o trgovackim drustvima

* Pravilnik o sadrzaju i obliku financijskih i
poslovnih izvjeséa javnih dionickih drustava
(izvan snage od 1.1.2009.)

» Kodeks korporativnog upravljanja

n2g




m Zakon o racunovodstvu

* U Republici Hrvatskoj primjenjuju se Medunarodni
standardi financijskog izvjeStavanja (MSFI) za sljedeée
obveznike primjene ovoga Zakona:

— velike,

— obveznike ¢iji vrijednosni papiri kotiraju na burzamaiili se
spremaju za uvrstenje u burzovnu kotaciju u Republici
Hrvatskoj na sluzbenim trzistima te na kotaciji za javna
dionicka drustva sukladno odgovarajuéim odredbama
Zakona o trzistu vrijednosnih papira

n2p

Burze vrijednosnica

m Zakon o frzistu kapitala

* Regulira inicijalnu transparentnost = kada
korporacija izdaje vrijednosne papire

* Obveza izrade javne ponude (prospekta) =2
predocuje temeljne i konsolidirane financijske
izvjeStaje u posljednje tri godine

n2g

Burze vrijednosnica

9.5.2012



9.5.2012

m Prospekt obvezno sadrzi:

 sve informacije koje su, uvazavajuci prirodu
izdavatelja i vrijednosnih papira koji ¢e biti
predmet ponude javnosti, odnosno uvrstenja
na uredeno trziste, potrebne ulagatelju za
procjenu:

— imovine i dugova, financijskog polozaja, dobiti i
gubitka, razvojnih mogucnosti izdavatelja ili jamca,
i

— prava koja proizlaze iz vrijednosnih papira.

a2y
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m Prospekt mora biti dostupan na jedan od sliedecih

* objavom u jednim ili viSe dnevnih novina koje se
prodaju na cijelomili pretezitom podrucju Republike
Hrvatske ili druge drzave ¢lanice u kojoj ¢e vrijednosni
papiri biti ponudeni javnosti

e utiskanom obliku

* u elektroni¢kom obliku na internetskim stranicama
izdavatelja,internetskim stranicama financijskih
posrednika, uredenog trzista na koje se trazi
uvrstenje, te HANFA-e

neg




Pravilnik o sadrzaju i obliku financijskin i poslovnih
izvieS¢a javnih dionickinh drustava

* Propisivao je tromjesecno izvjeStavanje za HANFA-u
 Sadrzaj izvjeséa ovisi o djelatnosti koju obavlja javno
dionicko drustvo svrstano unutar jedne od sljededih
grupa:
— financijske institucije (“TFI-FIN"),
— drustva za osiguranje (“TFI-OSG”),
— ostala dionicka drustva (“TFI-POD”).
« Javno dioni¢ko drustvo izradivalo je tromjese¢na
financijska i poslovna izvje§¢a popunjavanjem
obrazaca u elektronickom obliku

G2y

m Obrasci sadrze sliedece podatke

* Tablica A: Opdi podaci o financijskoj
instituciji/osiguravaju¢em drustvu/dionickom
drustvu,

* Tablica B: Bilanca
* Tablica C: Racun dobiti i gubitka,
* Tablica D: lIzvjesStaj o novéanom tijeku

* Tablica E: IzvjeStaj o promjenama temeljnog
kapitala

* Tablica F: Pojasnjenja i komentar uprave

neg
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TFI-FIN_1.0.7.xls
TFI-FIN_1.0.7.xls
TFI-FIN_1.0.7.xls
TFI-OSG_1.0.7.xls
TFI-OSG_1.0.7.xls
TFI-OSG_1.0.7.xls
TFI-POD_1.0.7.xls
TFI-POD_1.0.7.xls
TFI-POD_1.0.7.xls

L

« Stupanjem na snagu Zakona o trzistu
kapitala izmijenio se nacCin na koji
na uredeno trziSte Zagrebacke burze,
objavljuju zakonom propisane informacije.
» Tako se promijenio i naCin objave
financijskih izvjestaja izdavatelja.

a2y

L

* lzvjeStaji izdavatelja koji se izraduju i dostavljaju
sukladno odredbama ZTK, izdavatelj je obvezan
dostaviti
— 1) medijima (to€nije HINA-i do ulaska Republike

Hrvatske u Europsku uniju),
— 2) burzi (Zagrebacka burza),
— 3) HANFA-i i
— 4) sluZzbenom registru propisanih informacija, a
izdavatelj ih je takoder obvezan Ciniti dostupnima
javnosti najmanje pet godina od dana objavljivanja
(najCece se radi o internetskim stranicama
A = mizdavatelja)
)
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m Kodeks korporativhog upravljanja

* |zradili ga Zagrebacka burza i HANFA

* Temeljna nacela:
— transparentnost poslovanja,

— jasno razradene procedure za rad nadzornog odbora,
uprave i drugih organa i struktura koje donose vazne
odluke,

— izbjegavanje sukoba interesa,
— efikasna unutarnja kontrola,
— efikasan sustav odgovornosti.
e Godisnji upitnik je sastavni dio Kodeksa

-~ Burze vrijednosnica

m Godignii upitnik

1. Ima li drustvo www stranice na Internetu?
— ako da, na kojoj adresi?
— ako ne, zasto?

2. Jesu li polugodisnja, godisnja i tromjesecna
izvjeS¢a dostupna dionicarima?
— u sjedistu drustva (ako ne, zasto?)
— putem www stranica drustva na Internetu (ako ne,
zasto?)

_'ﬂ‘\?dngngleskom jeziku (ako ne, zasto?)
\ \ - Burze vrijednosnica
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6. Iznosi li drustvo u godisSnjem izvijes¢éu podatke o
vrijednosnim papirima koje je izdalo drustvo, a nalaze se
u vlasnistvu ¢lanova nadzornog odbora ili uprave
drustva? (ako ne, zasto?)

8. Utvrduje li drustvo i javno objavljuje cimbenike rizika?
(ako ne, zasto?)

27. Sadrzi li izvjesée koje nadzorni odbor podnosi glavnoj
skupstini, pored sadrzaja izvjeSéa propisanog zakonom,
ocjenu ukupne uspjesnosti poslovanja drustva, rada
uprave drustva i poseban osvrt na svoju suradnju s

Aupravam? (ako ne, zasto?)
oy

Burze vrijednosnica

» Koliko je sastanaka s investitorima odrzala
uprava drustva?

 Je li netko trpio negativne posljedice jer je
nadleznim tijelima ili organima u drustvu ili
izvan njega ukazao na nedostatke u primjeni
propisa ili etickih normi unutar drustva? (ako
da, zasto?)

neg

Burze vrijednosnica
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REGULATIVA KORPORATIVNOG
IZVJESTAVANJA U SAD-U

* Predvodnik u praksi korporativnog
izvjeStavanja = kvalitetni racunovodstveni
standardi

» U.S.Securities and Exchange Commission (SEC)
nadzire korporativno izvjestavanje

» Korporacije koje kotiraju na burzi moraju
predavati financijske, ali i nefinancijske
izvjeStaje

n2g

1ZVIESTAVANJA U SAD-U

m REGULATIVA KORPORATIVNOG

* Financijske informacije se predaju na
sljede¢im obrascima:
— Obrazac 10-Q (nerevidirani kvartalni izvjestaji)
— Obrazac 10-K (revidirani godisnji izvjestaji)
— Obrazac 8-K (trenutne informacije koje ukljucuju i
preliminarnu objavu o zaradi)

n2g
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Obrazac 10-K

Opis djelatnosti korporacije i segmenata poslovanja

Poslovni rizici
Nekretnine
Pravna pitanja

MenadzZerske analize financijske pozicije i rezultata

poslovanja
Financijske izvjeStaje

Promjene revizora i neslaganja s revizorima po pitanju

raCunovodstva i objavljivanja

Internu kontrolu nad nefinancijskim izvjestavanjem

Direktorske kompenzacije

S —

si i transakcije s povezanim subjektima...

Burze vrijednosnica
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ZakljuCak

* Hrvatska ima dobru bazu korporativnog izvjestavanja
* Potreba za transparentnijim izvjesS¢ima
* Potrebno zahtijevati sljede¢e elemente kod izvjes¢ivanja:

— Racunovodstvene politike

Biljeske uz financijske izvjestaje

Podatke o dijelovima poslovanja

Revizorov izvjestaj

Diskusije uprave o poslovanju i o¢ekivanim trendovima u
buducénosti

Informacija o menadzerskim kompenzacijama
—.Analjza glavnih rizika

- g Burze vrijednosnica
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NALOIZI

Proces trgovanja

L

» Kupci u trgovinama - prihvacaju cijene
prodavatelja kao dane

* Trziste vrijednosnih papira = aukcija = kupci i
prodavatelji zajedno odreduju cijenu

9.5.2012
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* Dvije vrste cijena:
— Bid = kupovna cijena = cijena po kojoj je kupac
spreman kupiti

— Ask = prodajna cijena = cijena po kojoj je
prodavatelj spreman prodati

e Razlika se naziva spread

L

* Nalog je izjava volje klijenta upucena
investicijskom drustvu da za njega (u svoje ime
i za racun klijenta) kupi ili proda financijske
instrumente

a2y

9.5.2012
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m Vrste naloga

* Kupovni / prodajni
* Tri najceSée upotrebljavana naloga kod
trgovanja vrijednosnicama su:

— TrziSni nalog
— Ograniceni nalog
— Stopirajudi nalog

e

m TRZIENI NALOG

* nalog za kupnju ili prodaju dionica odmah po
najboljoj cijeni na trzistu
* investitor specificira dionicu i koli¢inu, ali ne
vrijeme i cijenu
* Vrste trziSnog naloga su:
— Kupovni (buy market order): bit ¢e izvrSen po
najnizoj mMogucoj cijeni
— Prodaijni (sell market order): bit ¢e izvrSen po
Rajvisoj mogucoj cijeni

.
- g Burze vrijednosnica

9.5.2012
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m OGRANICNI NALOG

* investitor specificira cijenu po kojoj Zeli da se
nalog izvrsi

* Vrste ogranicenog naloga su:
— Nalog "donji limit" (engl. sell limit order)
— Nalog "gorniji limit" (engl. buy limit order)

m Nalog "donii limit"

* nalog koji prodavatelj daje brokeru da proda njegove
vrijednosnice po bilo kojoj cijeni koja je visa od
navedenog ogranic¢enja.

Sall limit ardes may be
expcuted when the
4 $39
*\
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m Nalog "gornji limit"

* nalog koji kupac daje brokeru da kupi zeljeni
vrijednosni papir po bilo kojoj cijeni koja je niza od
navedenog ogranicenja

40

39

38 —

m STOPIRAJUCI NALOG

* investitor daje stopirajuci nalog na cijenu,
,Sstopirajucu cijenu”, koja nije ista kao i
trenutna trziSna cijena

* Vrste stopirajuceg naloga su:

— Prodajni (eng.sell stop order)
— Kupovni (eng.buy stop order)

neg

9.5.2012
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m Ostale vrste naloga

* Dnevni nalog:
— Vrijedni samo onaj dan koji je unesen na burzu
— Svaki nalog koji nema specificirano vrijeme

 Vrijedi do opoziva (engl.good till cancelled)
— Nalog za kupnju ili prodaju vrijednosnice po to€noj
odredenoj ili ogranicenoj cijeni koji vrijedi sve dok
se nalog ne izvrsi ili otkaze

— Nece biti izvrSen sve dok se ne dosegne zadana
¢ijena

ae

i Burze vrijednosnica

L

* lzvrSiili ponisti (engl. fill or kill)
— Nalog koji bi trebao biti izvrSen odmah po dolasku na
mjesto trgovanja

— Ako ne moze biti izvrSen, ponistava se

* Nalog sa skrivenom koli¢inom
— Na trziStu nije prikazana cjelokupna koli¢ina naloga

n2g
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m MJESTA IZVRSENJA NALOGA

Investicijsko drustvo izvrSava naloge klijenta za
kupnju / prodaju financijskih instrumenata u
Republici Hrvatskoj na sljede¢im mjestima:

Uredeno trziste,

Multilateralna trgovinska platforma (MTP),
lzvan uredenog trzista ili MTP-a (OTC)

e

L

* Nalog se moze zadati:
— putem telefona,
— telefaksom
— osobnim dolaskom u investicijsko drustvo, ili
— elektronskim putem

n2p
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