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ZAGREBAČKA BURZA U 2018. GODINI



RIJEČ UPRAVE

Slično kao lani, početak godine obilježio je pozitivan sentiment: ukupni promet u siječnju bio je +44,4% bolji, a rasla je i tržišna kapitalizacija te vrijednost indeksa. Nastavak godine bio je obilježen promjenjivim raspoloženjem ulagatelja, ali i brojnim aktivnostima s ciljem jačanja kapaciteta domaćeg tržišta kapitala uvođenjem novih proizvoda i usluga, unaprjeđenjem postojećih, ali i kreiranjem nekih novih mogućnosti i za ulagatelje i za društva.
Nakon što je u rujnu 2016. osnovano društvo Funderbeam South-East Europe u kojem Zagrebačka burza ima 20%-tni udio, do sada je za hrvatske startupove te mala i srednja poduzeća putem te globalne platforme za prikupljanje sredstava za takve kompanije omogućeno prikupljanje oko 2,5 mil. EUR. Nakon inicijalne faze ulaganja, ulagatelji mogu trgovati svojim udjelima zahvaljujući inovativnom sustavu temeljenom na blockchain tehnologiji te se udjelima tih društava uspješno trguje putem Funderbeam platforme.
Početkom listopada ugašeno je CE Enter tržište, alternativno tržište koje je uspostavljeno u svibnju 2016. godine kao nastavak dotadašnje multilateralne platforme (MTP), kojom je Burza upravljala od 2009. godine. Namjera je Burze da  upravlja jednim MTP tržištem sa značajno višim standardima korporativnog upravljanja i transparentnosti, a riječ je o trgovinskoj platformi pod nazivom Progress. Proces olakšavanja prikupljanja kapitala za mala i srednja poduzeća snažno podupire i Europska unija kroz svoju regulativu, koja upravo platforme poput Progressa vidi kao model financiranja malih i srednjih poduzeća kako bi im se tim putem omogućio lakši pristup kapitalu potrebnom za rast i razvoj. U 2018. Progress tržište dobilo je prvog izdavatelja, a interes je iskazalo još nekoliko društava. Progress tržište tijekom godine predstavljeno je kroz niz događanja i aktivnosti u nekoliko hrvatskih gradova, na kojima su adresirani izazovi s kojima se ovaj sektor susreće u potrazi za kapitalom i načini na koje Progress tržište može olakšati pristup sredstvima za takva poduzeća. Uz to, Progress je godinu zaključio s ukupno 20 savjetnika ‒ 12 za hrvatsko i 8 za slovensko tržište ‒ čija je uloga da društvima kandidatima za primanje u trgovinu pružaju stručnu podršku u tom procesu te u izvršavanju obveza nakon primanja u trgovinu. Također, Hrvatska poštanska banka i Zagrebačka burza potpisale su ekskluzivni Sporazum o poticanju razvoja malih i srednjih poduzetnika i financiranja putem tržišta kapitala, a riječ je o programu koji malim poduzećima omogućava pristup kapitalu na Progress tržištu izdanjem vrijednosnih papira uz podršku i savjetovanje HPB-a te povoljnije kredite i pogodnosti za ukupno financijsko poslovanje.
Projekti Funderbeam i Progress dio su razvojno orijentirane strategije Zagrebačke burze kojoj je cilj stvoriti uvjete koji kompanijama u svim fazama rasta mogu osigurati kapital potreban za rast te na taj način doprinijeti stvaranju pozitivnog okruženja za poduzetnike, gospodarski rast i zaposlenost.
Akademija Zagrebačke burze tijekom godine educirala je oko 1.000 pojedinaca, od čega je za njih oko 70%, ponajprije studenata i srednjoškolaca, osiguran neki vid besplatne edukacije. I ove godine Akademija se aktivno uključila u obilježavanje Svjetskog i Europskog tjedna novca, globalnog događanja namijenjenog podizanju razine svijesti o važnosti financijske pismenosti djece i mladih, kojem sudjeluje gotovo 8 milijuna djece i mladih. Uz niz drugih aktivnosti, Akademiju je u Tjednu novca ukupno posjetilo više od 200 učenika i studenata iz nekoliko hrvatskih gradova te Nizozemske i SAD-a.  Od osnutka Akademije 2010. godine do sada kroz njezine je edukativne aktivnosti prošlo više od 7.700 pojedinaca, a za njih oko 5.200 osigurane su besplatne edukacije s posebnim naglaskom na mlade. 
Zagrebačka burza po prvi se put pridružila globalnoj inicijativi Ring the Bell for Gender Diversity kao jedna od 60-ak svjetskih burzi koje su simboličkim zvukom zvona otvorile trgovanje na Međunarodni dan žena nastojeći pružiti podršku naporima da se ojača svijest o ulozi koju poslovni i financijski sektor može imati u doprinosu ravnopravnosti spolova kao važnog globalnog cilja održivog razvoja, a početak trgovanja tim je povodom označio ministar financija dr. sc. Zdravko Marić.
LEI servis Zagrebačke burze, jedan od svega 30-ak entiteta koji su globalno akreditirani za izdavanje LEI oznake, tijekom godine dosegnuo je brojku od do 1.000 LEI oznaka koje administrira , a pritom je ZSE LEI servis po kvaliteti usluge ocjenjivan s izuzetno visokih 99,98 -100 posto uspješnosti od strane Global LEI Foundationa.
Rad na razvoju korporativnog upravljanja u Republici Hrvatskoj u trajnom je fokusu Burze, trenutno jedine organizacije u Hrvatskoj koja se sustavno i sinergijski bavi unaprjeđenjem kulture korporativnog upravljanja, financijske pismenosti i odnosima s investitorima uvrštenih kompanija. U tom smislu, Zagrebačka burza i Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga uz podršku Europske banke za obnovu i razvoj započele su projekt revidiranja zajedničkog Kodeksa korporativnog upravljanja. Cilj je projekta jačanje primjene najboljih praksi, optimizacije praćenja kompanija u području korporativnog upravljanja te podizanje razine transparentnosti kao važnog preduvjeta razvoja tržišta kapitala. U sklopu projekta, a uz tehničku pomoć EBRD-a, kroz Akademiju Zagrebačke burze osigurat će se i edukacija iz korporativnog upravljanja za društva uvrštena na Zagrebačku burzu. 
U Zagrebu su održani peti godišnji Slovenski i hrvatski investicijski dani, na kojem je 11 hrvatskih i 5 slovenskih kompanija održalo gotovo 200 sastanaka s predstavnicima 25 investicijskih društava i banaka iz Češke, Estonije, Hrvatske, Velike Britanije, Mađarske i Slovenije. Događanje se tradicionalno odvija svake godine u svibnju u Zagrebu, a koncipirano je kao mjesto susreta slovenskih, hrvatskih i međunarodnih ulagatelja te eminentnih izdavatelja sa Zagrebačke i Ljubljanske burze, s ciljem da se kroz niz individualnih sastanaka na jednome mjestu u kratkom periodu omogući neposredan kontakt kompanija i ulagatelja. Zagrebačka i Ljubljanska burza i ubuduće će nastaviti s individualnim i zajedničkim aktivnostima kako bi povećali interes te ojačali povjerenje domaćih i stranih ulagatelja.
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Središnje klirinško depozitarno društvo i Zagrebačka burza u Zagrebu su održali devetu godišnju edukaciju namijenjenu društvima čiji su vrijednosni papiri uvršteni na uređeno tržište Zagrebačke burze. Svake godine edukacija okuplja stotinjak predstavnika uvrštenih društava, kojima su i ove godine prezentirani noviteti vezani uz regulativu tržišta kapitala te druge srodne teme. 
Zagrebačka burza u lipnju je pristupila udruženju europskih burzi (Federation of European Securities Exchanges, FESE) s ciljem aktivnog uključenja u formuliranje regulative koja utječe na poslovanje manjih burzi.
Novim Pravilima Burze izmijenjeni su uvjeti za uvrštenje u Vodeće tržište, najzahtjevniji tržišni segment Burze. Cilj je navedenih izmjena osiguravanje još više razine transparentnosti i standarda korporativnog upravljanja, čime bi Vodeće tržište postalo primjer najbolje tržišne prakse, koji bi izdavateljima i cjelokupnom tržištu omogućio veću prepoznatljivost kod ulagatelja te potencijalno pozitivno utjecao na cijenu dionica i likvidnost temeljem više razine informacija potrebnih za donošenje investicijskih odluka. Tijekom 2018. četiri su se izdavatelja pridružila Vodećem tržištu: prvi izdavatelj bila je Atlantic Grupa d.d., a do kraja godine Vodećem tržištu pridružili su se i Arena Hospitality Group d.d., AD Plastik d.d. te Podravka d.d.
Hrvatska udruga banaka (HUB) i Akademija Zagrebačke burze prepoznale su potrebu poslovne suradnje koja će zaposlenicima banaka članica HUB-a omogućiti specijalizirane edukacije u području investicijskih usluga te općenito s područja tržišta kapitala. Novi zakonodavni okvir tržišta kapitala stavlja još veći naglasak na temeljito, standardizirano i kontinuirano usavršavanje financijskih profesionalaca, čime će svojim klijentima moći pružiti još kvalitetniju uslugu, a HUB je upravo Zagrebačkoj burzi ukazao povjerenje da temeljem iskustva na području financijske edukacije ovom suradnjom postane partner bankarskom sektoru u ispunjavanju zakonskih obveza banaka vezanih uz pružanje investicijskih usluga. Krajem godine Hanfa je Zagrebačkoj burzi dala pozitivno mišljenje za provođenje edukacija i provjera znanja za osposobljavanje za postupanje prema predlošku/scenariju prilikom distribucije nekompleksnih financijskih instrumenata u skladu s odredbama Pravilnika o kvalifikacijama i kadrovskim uvjetima za pružanje investicijskih usluga. 
Na samom početku godine, Burzi je od strane Hanfe odobreno obavljanje djelatnosti objavljivanja izvješća o trgovanju za račun investicijskih društava, čime je Burza stekla i formalne uvjete za uvođenje APA usluge (ovlašteni sustav objavljivanja, eng. approved publication arrangement). Navedene informacije objavljuju se ovlaštenim sustavom objavljivanja (APA), a na objavljivanje tih informacija investicijska društva obvezuje regulatorni okvir tržišta kapitala kako bi se poboljšala učinkovitosti, otpornosti i cjelovitosti financijskih tržišta. Istovremeno, ovlašteni sustav objavljivanja (APA) ima za cilj poboljšati kvalitetu informacija o transparentnosti trgovanja koje se objavljuju izvan mjesta izvršenja i znatno doprinijeti osiguranju da se one objavljuju na način koji će olakšati njihovo objedinjavanje s drugim podacima. Zagrebačka burza jedna je od svega nekoliko europskih burzi koje su ovlaštene za pružanje APA usluge.
U listopadu je tradicionalno održana konferencija „Izazov promjene“, sedma zajednička konferencija Zagrebačke burze i fondovske industrije. Konferencija predstavlja središnje okupljanje financijske zajednice iz Hrvatske i regije, a na događanju je sudjelovalo gotovo 30 govornika te oko 450 sudionika iz svih grana financijske industrije, iz Hrvatske, regije i svijeta. Suorganizatori Konferencije su Zagrebačka burza te Udruga društava za upravljanje mirovinskim fondovima i mirovinskih osiguravajućih društava (UMFO).
U studenom je predstavljen Burzin brief, nova komunikacijska platforma Zagrebačke burze, koja je zamišljena kao mjesto na kojem će se govoriti o ključnim temama za gospodarstvo Hrvatske i regije, ali i o važnim globalnim trendovima i tehnološkim inovacijama koje će oblikovati tržište kapitala te utjecati na širi društveni kontekst. Burzin brief dostupan je na adresi zse-blog.info te putem internetskih stranica Zagrebačke burze www.zse.hr.
U prosincu su tradicionalno po sedmi put dodijeljene Nagrade Zagrebačke burze, u ukupno sedam kategorija koje obuhvaćaju statističke kriterije, ali i ukupan doprinosu edukaciji i razvoju tržišta kapitala, s ciljem jačanja prepoznatljivosti tržišta i njegovih aktivnih sudionika među financijskom i općom javnosti te nastojanja da izvrsnost bude prepoznata, podržana i nagrađena.
Tržište kapitala u 2018. nastavilo je djelovati u izazovnim okolnostima, obilježenim ponajprije visokim regulatornim zahtjevima te specifičnim gospodarsko-političkim okolnostima. Unatoč tome Zagrebačka burza zadržala je poziciju regionalnog lidera i jednog od mehanizama u službi gospodarskog rasta, a uz to nastavila pružati visoku razinu kvalitete svojih proizvoda i usluga s ciljem jačanja kapaciteta samog tržišta, zadovoljavanja potreba dioničara, ulagatelja, izdavatelja, članova i svih drugih zainteresiranih strana, povećanja razine transparentnosti i pozitivnog utjecaja na povjerenje ulagatelja, likvidnost, kao i vrijednost tržišta u cjelini.

TRGOVANJE U 2018. GODINI

Optimistični početak godine i pozitivni trend iz posljednjeg kvartala ipak nije bio dovoljan da ukupno gledajući trgovinska statistika bude bolje od one iz prethodne godine. Dok je ukupni promet u siječnju bio je +44,4% bolji nego posljednjeg mjeseca 2017. godine, a rasla je i tržišna kapitalizacija te vrijednost indeksa, u veljači je ponovno obustavljeno trgovanje dionicama iz sastava koncerna Agrokor te je nastavak godine obilježilo uglavnom negativno raspoloženje ulagatelja te je tržište ušlo u pozitivan sentiment tek pred kraj godine.
[bookmark: _GoBack]Promet dionicama unutar knjige ponuda bio -39,8% manji, a obveznicama  +86,6% veći, što je u konačnici rezultiralo -24,2% slabijim prometom unutar knjige ponuda, dok je ukupni promet -22% niži u usporedbi s 2017. godinom.
Tržišna kapitalizacija obveznica rasla je +3%, no ona dionica pala je -4%. Indeksi su godinu zaključili uglavnom negativnim rezultatom: najveći pad pretrpio je CROBEXtransport (-38,23%), dok je na razini godine rastao jedino CROBEXnutris (+6,07%). 
 CROBEX i CROBEX10 korigirani su oko -5%, no CROBEXtr, koji uračunava i dividende, s korekcijom od  -2,8% svjedoči da gledajući ukupni prinos na dionice sastavnice indeksa godina ipak nije bila tako loša.
Likvidnost je bila uglavnom koncentrirana u manjem broju dionica te je 10 dionica s najvećim prometom zaslužno za 40-ak% ukupnog prometa, pri čemu je najviše trgovano dionicom Valamar Riviere d.d.
Uzevši u obzir činjenicu da je na gotovo svim svjetskim tržištima 2018. bila izuzetno izazovna, a većina ih je godinu zaključila minusom, pri čemu su neki značajni europski burzovni indeksi bilježili i dvoznamenkasti godišnji gubitak, domaće tržište kapitala ipak može biti relativno zadovoljno performansama u godini koja je iza nas.
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