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YCMNEWHWUTE
OABAXHUTE OLAT HA
BEP3A

Boawny 3a TpaHcdopMaLMja 1 PaCT Ha
BawmoT 6msHuc

CakaTe cuTe fa nocakaat fa 6ugat Baw
aKLUMOHep, NapTHep 1 BpaboTeH

O6jeKTMBHa M MasapHa NMpoLeHKa KoKy
HaBUCTWHa BpeauTe

CakaTe MHOry BefHalll, cakaTe yLUTe NMoBeKe
noHaTamy

PasMucryBaTe OJa HarnpaBuTe rosieM Yekop
Hanpepq,

BalwaTa d1pmMa e BeKe 3penia u
npoduTabunHa

CakaTe ga bugeTte aBTEHTUYEH BU3HKC
nnoep n BUSNMOHep

BpeMme e fa rv BKAy4YmTe KNyYyHUTe
BpaboTeHM BO COMCTBEHOCTa

He pasmucnyBajte camMo 3a cemMejHo
HacnefyBarbe - oenyBajte!

Bu Tpeba HOB HemnoBpaTeH KanmTasn

VIMaTe cepro3HM Pa3BOjHU MNIaHOBM

KNny4yHu TeMuU WITO 'M NOKpMBa oBaa Ny6nukKauunja

. on OJOOES/
OO BO aKLIMOHEPCKO APpYLUITBO

e EMuUcKja Ha OONONMHUTENHM
aKLUMKM - HOB KamuTasn 3a
Ha KOMMNaHMjaTa

e KoMbuHauwuja - M 3a Bacu
3a PupmMarta

MNpogaxxba Ha HoBOCO3OaOeHUTEe
aKLWMWM - BapuiyBaHse Ha
BawwmoT

Ha 6ep3a - geH noToa
Obes3beneHa 1 BOOWY
BO 6ep3aHCKOTO NaTyBaHse
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Opnykasa NoproroBka Ha dopmMupame Ha
TpaHcpopMauumja AOKyMeHTauuja HoBa
ynpaByBayka
CTPYKTypa

1. OanykKa 3a TpaHcdopmMaumja

Coapy>XHuumte (MM eguHCTBEHUOT COOPYXXHUK BO cnydaj Ha [OOOEJT) mMopa noa
goHecaT dopManHa ofjlyka 3a MNpoMeHa Ha npaBHaTa ¢dopma Ha dupmaTa BO
aKkuMoHepcko agpywTeo (AL). OBa ce npaBM Ha cobpaHWe Ha COOAPYXHMLM Ha
OPYLWTBOTO M Ce OOKYMEHTMpa COrflacHO 3aKOHOT 3a TProBckM ApylTBa. OgnykaTa
BKy4yBa MPOMEHa Ha CTaTyToOT M yTBpAYBarbe Ha OCHOBHMOT KanuTan BO ¢opMa Ha
aKuMM. [JOKONKY He ce oanyydn nMnouHaky (Buanm ja onuujata 3a [peHoc Ha
COMCTBEHOCTa Ha OPYrM NMua) KPajHMOT pe3ynTaT OO acneKT Ha COMCTBEHOCTa Ha
KOMMaHMjaTa OCTaHyBa HEMpPOMeHeT — Ce MeHyBa CaMO opraHm3aumoHaTa ¢opmMa Ha
KOMMaHujaTa.

2. MogroroBKa Ha AOKYMeHTauuja

MoTpebHO e pa ce MnoaAroTBM ceT [OOKYMEeHTM KakKOo HOB CTaTyT, OA/lyka 3a
TpaHchopMaLumja, PUHAHCUCKM M3BELLTAM U PEBU3OPCKM M3BeLllTa). OBME OOKYMEHTU
ce nopgHecyBaaT BO LleHTpanHWoOT permctap Ha PCM 3a npeperncrpaumja Ha
opywTtsoTto og OO o AL
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HoB cTaTyT dUuHaHCUCKU Mpeperncrpauunja
Oopnyka 3a nsBeLwTaum 1
lNpwvnaroneH 3a TpaHcdopMauumja PeBu3opcku LleHTpaneH

ALl M3BeLUTaj permcrap



OnuuoHo - NpeHoC Ha CONCTBEHOCT Ha Apyru nuua

Bo oBaa ¢a3a, 4oTorallH1Te COAPYXHULM MOXaT Aa npeHecat u/vunin npoganat
0eN of, COMCTBEHOCTA Ha APYrM NMLA, KaKO Y1EHOBU Ha CEMEJCTBOTO, KITYUHM
BpaboTeHU nnm naptHepu. OBa e NosecHo goadeKa ApyLTBoTo e ce yuwTe OO,
HO @ MOXHO K mocne TpaHchopMauujata Bo AL, npeky godenysBarbe u/mMnu
npona>k6a Ha HOBOCO34a4eHUTE aKL M.

3. dopMupare Ha HOBa ynpaByBadKa CTPYKTypa

Mo TpaHchdopMauwmjaTa Bo ALl, ce BOCNOCTaByBa HOBa CTPYKTypa Ha yrpaByBatbe BO
KOMMaHujaTa. Moyke fia ce n3bepe nomery egHocTeneH cuctem (Oobop Ha AMpeKTopU
COCTaBeH 0[] M3BPLUHM U HEU3BPLUHU YNEHOBWM) UMM OBOCTEMNeH cucTteM (YrnpaBeH u
Hapg3opeH oa6op), BO 3aBWCHOCT of rofieMumHaTta, notpebute M npoLeHkaTa Ha
opywTBoTo. OBaa rMpoMeHa noapasdbupa MMeHyBarbe Ha KBanndbUKyBaHMW NMUa Ha

oBMe HOBW Mo3numnin.

EaHocTeneH cuctemM IBocTeneH cuctem

On60op Ha ANPEKTOPU COCTaBeH o[,
M3BPLUHW N HEU3BPLUHW YS1e€HOBM YnpaseH 1 HansopeH onbop

NorogeH 3a noManm KoMMaHmm [MorogeH 3a norosieMm KoMMaHunm

NoefHOCTaBHa CTPYKTYpPa lNogeTanHa KOHTPOMa N Haa30p



EpHoOCTEeneH cuctem I[1BOCTENEeH CUCTeEM

Op60p Ha anpeKTopm Hap3opeH oa6op
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MMaBeH U3BpLUEH ANPEKTOp YnpaBeH oa6op
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MeHaLlMeHT TUM MeHaLlMeHT TUM

MuHuManeH KanuTtan

25.000 €

3a A[], ocrnacHo 3aKOHCKWTE MponmcuK, e notpebeH MWMHMMaNeH OCHOBEH
KanuTan of 25.000 eBpa BO AeHapcka MPOTMBBPREOHOCT, KOjLUTO ce AeNn Ha
akummn. Ako OOO-TO BeKe MMa OOBOMHO KamuTan, TOj ce TpaHchopMMmpa BO
aKL MW, OOKOMKY HeMa, BO MocTankaTa Ha TpaHchopMalmja Bo ALl Tpeba ga ce
3rofieMu KanuTanoT



Mpernep Ha MmogenuTte

MOJEN 1: Npopak6a Ha aKuumn

ConcTBEHMKOT NpodaBa Aen o akummTe

%

MOJEN 2: HoBa eMUcHja

KoMnaHujaTa n3gaBa HOBU aKLUM

MOJEN 3: KoM6uHMnpaHa eMUcHja

KombuHauwja on aBata Mogena



MOAEN 1t

NMPOAJAXXBA HA HOBOCO3AAAEHUTE AKLUUU

LLTo 3Haum npoga)x6a Ha akuuUn?

JOMUHAHTHUOT COMCTBEHWK/COMNCTBEHMLUM BO KOMMaHMjaTa (cera Beke efuHCTBeH/u
aKuMoHep/akLuMoHepn BO 3aBMCHOCT Of Toa Aanuv MNpeTxoaHo cTaHysBano 360p 3a
OOOEN nnn OOO), npuctanyBaaT KOH npoaa)kba Ha gen on cBouTe akumun. Kynysay
Ha UCTUTE MoXKe Oa buae 6MNo Koj Apyr MHBECTUTOP.

Ba)kHo!

OBa He ro 3rofieMyBa KanmuUTanoT Ha KOMMaHWjaTa, TYKY ja pacnpenenysa
concTBeHocTa Ha A[l-To Ha NoBeKe aKuMoHepun. Ha npuMep, ako CONCTBEHUKOT
nocenyBa 100% of akunmnTe, MOXe Ada npogagde 20% Bo jaBHoOCTa. [NapuTte ogaTt
LEeTOCHO Kaj MPeTXoOHMOT €OMHCTBEH COMCTBEHMK Ha KOMMaHujaTa M MCTOTO
NpeTCcTaByBa BNapuyyBarbe Ha CETO TOa LUTO OBOj NPEeTnpMMayY ro co3gaBas co
roouvHW HaHa3a4 OCHOBAjKM ja M yCMeLlHO pa3BMBajKM ja KOMMaHMjaTa.

ConctBeHUKOT npoaasa 20%

® O
oA akuumTe Ha dupmaTta .’.‘.
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DUHaAHCUCKUTE cpenctBaruv JJ,_O6MBa
COMNCTBEHUNKOT, HE KOMIaHWjaTa



Mpouec Ha npoaax6a

COMCTBEHMKOT Of/lydyBa KOJIKaB MPOLEHT Oof akuuuTe caka ga npogane M no Koja
LeHa. 3a 4a ja yTBpOM LieHaTa COMCTBEHUKOT Ce KOHCYNTMPa CO eKCNepTV KOou My
rmomaraaT [a ce HanpaBu 06jeKTMBHO BpedHyBarbe Ha KOMMaHMjaTa Ha HadyuH KOj
nocrnenoBaTeniHO Ke 6uae aTpakTMBEH U NMpU@aTIMB 3a MHBECTUTOpKMTE. 3a camaTa
nponakba Tpeba Oa ce aHraXkmMpa YneHka Ha bep3aTa (6poKkepcKa KyKa unu B6aHka).
Bep3ata u M3b6paHMOT O6poKep ja MnpomMoBMpaaT npogaxkbaTa Ha aKuuuTe Kaj
noTeHUMjamHU MHBECTUTOPU (PU3NUKKM Nnua, PUHAHCUCKU UHCTUTYLUUU UKW OPYyTrn
MpaBHW NMLA).
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opnyka 3a MN360p Ha MpomMouuja
ueHa 6pokep . Mpopax6a
Kaj [Npeky
KoHcynTaunm YneHKa Ha MNOTEeHLMJaNTHN Bep3aTa
CO eKcnepTu BepszaTa MHBECTUTOPU P

MpepHOCTM Ha OoBaa onuuja

] $

He e noTpe6Ha

cornacHocCT oa Oso3moxyBa

TexXHU4YKu
noeaHocCTaBHa
nocranka, buaejku
H6apa nomarnky

noarotToBKM N BpeMe.

EdekT

perynartopor Ha
nasapoT Ha KanuTtan
(KomMumcmjaTa 3a xapTum
of BpeOHocCT - KXB),
LTO Noapasbupa
nomMasKy TPOLLOoLUM M
noTpebHOo BpeMe.

COMNCTBEHMUKOT Aa
Ao6ue NnapuyHu
cpencTBa 3a cebe,
6e3 na ce MeHyBa
roneMmHaTa Ha
KanuTanoT Ha
KOMMaHWjaTa.

ConcTBeHOCTa ce e Ha NMoBeKe akKUMOHEepW, HO BKYMHMOT KanuTan Ha ApYyLUTBOTO
OCTaHyBa WCT. MIHUUWMjaIHMOT COMCTBEHUK OCTaHyBa AOMUWHAHTEH aKLMOHep (ocBeH
aKo He MoHyau noBeke of 50% of akuuuTe Ha npoga)kba) U moHaTaMy MoXKe da ro
KOHTPONMPa yrnpaByBareTO CO KOMMaHMjaTa.



Mpopoa)xbaTa Ha aKuMKTe Ha APYLITBOTO TpaHchopMupaHo Bo AL ce oOBMBa Ha
HaBeOdeHMOT HauMH M He MOoCTojaT rMocebHu perynatopHuM 6Gaparba U 0BBPCKM 33
peanmMsaumjaB Ha ucTaTa. Cenak, OOKOJIKY COMCTBEHMKOT caka fAa ro MakCMMM3upa
edpeKToT oA mMpopa)kbaTta BO CMUCNA Ha BpeMe U npubpaHu CpeacTBa, Mako He e
3a00/KUTENMHO, MPOoAaBavYoT MOXe OOOPOBOMHO Oa oaflydM Aa npesemMe akTUBHOCTMU
BO T@a HACOKa, KaKo Ha Mp. aHraXXxmMparbe Ha eKcrnepTy 3a MpoMoLMja Ha NpoaaxkbaTa,
M3roTBYBaHhe Ha T.H. MHDOPMaLIMCKM MeMOopaHOyM CrindeH Ha [poCcheKT UTH.

Mpumep: Oanyka 3a Nnpoaa)k6a Ha Aen og aKUUUTe:

HoBoco3zpapneHoT Al uMa BKynHo 100.000 akuun. ConcTBeHUKOT oany4vyBa
Aa npopaae 20.000 akuuu (20%) Ha jaBHOCTA, NpeKy 6ep3aTa
e He ce co3faBaaT HOBM aKLUMK, TYKY Ce MpohaBa AeNl Of NoCToeukunTe (Beke

n3gangeHn Ha HeroBso I/IMe)

e CpepcTBaTa He ofaT BO KOMMaHWjaTa, TYKY OMPEKTHO Kaj COMNCTBEHUKOT

¢ Mpumep BO BPOjKU:

Bpoj Ha akuwmm: 100.000
MpogoageHu akumm: 20.000 (20%)
LleHa mo akuuja: 10 eBpa

BkyneH npuxon 3a conctBeHMKOT: 20.000 x 10 eBpa = 200.000 eBpa

;| HoBa concTBeHUYKa CTPYKTypa
100.000 akuum:

Bpoj Ha akumm

[NpeTxogeH cConCTBEHUK

80.000

80%

JaBHocT / IHBecTUTOPU

20.000

20%

MNpen npopnaxb6ara
Ha aKLUUAN

ConcTtBeHUK
100%

Mo npopa)x6ata Ha

aKuum

HoBW nHBecTnTOpPU

[MpeTxoneH

COMNCTBEeHUK

80%

...
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Kora ce kopuctun?

OBa e oaNuyHa onumja ako LUenta e MnpuBMeKyBarbe Ha HOBM aKLUMOHEepU BO
KOMMaHWjaTa 6e3 3rofieMyBatbe Ha HEj3MHUOT KamnuTasn, CO MCTOBPEMEHO Kelluparbe
Ha OOMWHAHTHMOT COMCTBEHMK KOj MOXXe fobuneHuTe cpeactsa Aa rm ynotpebysa 6e3
HWKaKBW OrpaHMYyBatba 33 Koja b1M0 HaMeHa.

MOLE 2:
EMUCUNIA HA OONOJTHUTEJTHUN AKLUUUN

LLUTo e HOBa eMUucHhja?

HamMecTo ga ce npofaBaaT akKuMMTe of CTpaHa Ha WMHUMUMjaNnHUTE aKUMOHepU BO
TpaHchopMMpaHaTa KoMMaHuja, HoBOTO AL wm3gaBa AOOMOMHUTENHWM aKUMK 3a aOa
npuBAedYe CBeXX KamnuTasl BO caMaTa KOMMaHWja o4 WHBECTUTOPCKAaTa jaBHOCT
(MMO/IPO - Initial Public Offering). Co oBa ce 3roniemMyBa BKYMNHWOT KanuTan Ha AL-To.

Mpouec
JacHa BU3Mja n Ooapxnus KoMneTeHTeH CnpoBeneHm MocBeTeH TUM
AONIrOpoYHa 6u3HUC mopen MeHalepcKu cTaHpapau m
cTpaTermja T™MM KpUTEpUyMm
U360p Ha EBanyauuja Ha MoarorByBame op6upame
HaABOpeLIHU KOMMNaHujaTa npocneKT YsieHKa Ha
coBeTHMUU Bep3arta
MoaHecyBamwe MoHyAna Ha

aKuMuTe NpeKy

6apare no KXB Bep3a




e Ce npesemMaaT HU3a NOArOTBUTESIHU AKTUBHOCTM O CaMaTa KoMMaHuja (3a

yCreLlwHO n3faBarbe Ha akuuMKM, KoMnaHujaTa Tpeba Aa MMa jacHa BKM3Mja 3a pa3Boj,
OONropoyHa cTpaTernja M ogpxnme 6mM3HUC ™Mopen. BaxkHo e pa noctoum
KOMMETEHTEH MEHALIEPCKM TUM U BOCMOCTaBEHW CTaHOapAW 3a KOpPMopaTMBHO
yrnpaByBate U PUMHAHCMCKO M3BeCTyBarbe. Kny4yHo e Aa MMa MocBeTeH BHaTpeLleH
TMM CO CU/Ha BKJ/IyYEHOCT Ha MeHaLIMeHTOT, Kako W npaBunieH wm3bop Ha
HaOBOPELWHWM COBETHMLM, KAKO GUHAHCUCKU, MPABHUM M OaHOYHU ekcnepTu. McTo
Taka, HeomnxoaHa e ob6jeKTMBHa BaslyaliMja Ha KoOMMaHujaTa nNpen ga ce npucranm
KoH NT10O.)

o Ce nogroTteyBa T.H. MMpocneKT, co AeTanu 3a HoBaTa eMucKja (bpoj Ha aKuuK,
LleHa Mo akuuja, uen Ha cobpaHuTe cpencTtBa, BpeMeTpaere Ha MoHyadaTa,
OCHOBHW MnoJaTouM 3a M34aBadvyoT, npernen Ha [OeNOoBHOTO paboTerbe,
PUHAHCUCKM  MHPOPMaLUMK, PEeBU3UM OO MNPEeTXOOHW TOoOUMHU, PU3NLU
MOBP3aHM CO BMIOXXYBaHeTO, MHOOPMALMM 32 MOMEHTa/niHaTa COMCTBEHUYKa
CTPYKTYpPa, UTH).

o Ce ogbupa uneHKa Ha bBep3sara (6pokepcka Kyka unm 6aHkKa) KojallTo Ke ja
3acTanyBa KOMMaHWjaTa BO Lie/IOKyrnHaTa nocTanka

Ce noaHecyBa 6apame 00 KoMucKjaTa 3a XapTumK o, BpeOQHOCT 3a ogobpyBatbe Ha
eMucumjaTa Ha aKLUW.

Mo nobvBarbe Ha OomMO6GpPEeHMUeTOo, aKkLMMTe NMpeKy bpokepcka KyKa mnm 6aHka ce
Hy[aT Ha MHBeCTUTOpUTE Npeky bepsarTa.

MoTpe6HU YOBEUKM pecypcu 3a HaBeAeHUTE aKTUBHOCTM:

i "

EKOHOMMCTU U PUHAHCUCKM

MpaeHa excnepTusa QHaNIMTUYaPM O KOU LLITO Ke ce

3a TpaHchopmalmjaTa Bo A,
noTpebeH e KBanUTeTeH MHTEPEH
NPaBHUK UM HagBOpPeLUeH NpaBeH
KOHCYNTAHT KOj ro Mo3HaBa 3aKOHOT 33
TProBCKM OPYLUTBa M MOXe Aa ro
MnoaroTBU CTATyTOT, MOTPebHUTE
OONYKW M APYrv OOKYMEHTM 3a
LleHTpanHMoT pernctap. NMNpaBHULUTE
ce OGUTHU U 3a NPaBHUTE acMeKTU BO
ApyrnTe AOKYMEHTU BO MocTankKaTa
ONMULLAHM Nogony.

dopMUMpa TUM KOjLLTO Ke Tpeba aa:

e I3BPLUM BanyalMja Ha OPYLUTBOTO
B3 OCHOBa Ha PUHAHCUCKUTE
n3BeLlTau, NMPoLEHKN Ha MMOTOT U
NMOHWTE OEeNOBHM MNiaHOBW.

e MoaroTBu [NpocneKT 3a HoBaTa
emMucuja.

e M aHaNMM3MPa MOMEHTANHUTE
rnasapHM CcocTojbm 1M HanpaBu
rnpoLeHKa 3a npogakHaTta LLeHa 3a
aKLumnmTe.



Bpokepu U Nnpoaa)XHU eKcnepTu:

Bpokepcka Kyka nnm 6aHka, YneHka Ha bep3aTa, ja cnpoBeayBa NpoaarkbaTta Ha
aKLUMUTE U M aHUMKMPA U KOHTaKTUpa NoTeHUWjarH1 MHBECTUTOPW.
[JononHuUTeNnHo, NpenopadvfMBo e Aa ce aHraXkmpa 1 PR eKkcnepT Koj Ke MoMorHe
BO MpoOMoLIMja Ha MpoaarkbaTa Ha akLMMTEe Ha jaBHOCTA.

EdekT

KannTanoT Ha OpYLUTBOTO Ce 3rofieMyBa, a COMNCTBEHOCTA Ha MOCTOEUYKUTE aKLLMOHEPU
ce pa3BoAHyBa MPOMNopLMOHaANHO co 6POjoT Ha M3OaOeHUTEe OOMONMHUTENHU aKUMK.
Ha npwumep, komMnaHumjata muma 100.000 akuuMm M M3OaBa HOBWM aKLMKM LUTO Ke
coumHyBaaT 20% o BKYMHMOT KanuTan No CnpoBeayBarbe Ha eMucujaTa.

MpumMep

[Ha npetnoctaBuMe geka Mapko M AHa ce 6paT M cecTpa Kou mnocenysaat
cemMejHa KoMnaHuja:

e KoMmaHujaTa MMa 100.000 NoCTOEUKM aKL UK

e Mapko nocenysa 60.000 akuuu (60%)

e AHa nocenysa 40.000 akuuun (40%)

Ce oonydyBa Oa ce uvspgapaT HoBu 25.000 akuum, LLUTO npeTcrtaByBa 20% opf
BKYNHMOT KanuTan no eMucujarta (6uaejkm 25.000 /125.000 = 20%).

= HOBMOT BKymneH 6poj Ha akumm = 100.000 (noctoeuku) + 25.000 (HoBM) =
125.000 akuymm

= CoMCTBEHMYKaTa CTPYKTypa No eMmncuKjata 61 nsrnenana Baka:

Mapko 60.000 akuunmn 48%
AHa 40.000 akuun 32%
HoBu nHBecTUTOpPU 25.000 akuumn 20%

BkyrnHO 125.000 akumm 100%




MNpen eMucujarta Ha Mo emucujara Ha

AoNOoJTHUTENTHU aKLIUnN AONOJIHUTENTHU aKLIUn
Q HoBW nHBeCTUTOPMU
[ JX ] 0,
Jote 20%
afa
Mapko
48%
MapkKo ®
60%

Kora ce kopuctmn?

OBaa onumMja e norofgHa ako KOMMaHMjaTa caka Aa cobepe cpencTBa 3a CBOjOT MAeH
Pa3BoOj, OAHOCHO MpOoLIMpYyBarbe Ha OGU3HWUCOT, CTPATELUKM WMHBECTULIUU WUIMN HOBWU
npoekTn. NpunbpaHnTe CpeacTBa NpeKy HoBaTa eMucKja Ha OOMOMHUTENHW aKLUUK ce
HemoBpaTHM W BegHalWl LEenoCHO Ha pacrnonarakbe Ha KoMMaHwjaTa, OOHOCHO
OOMUHAHTHUOT aKLUMOHEP KOj [OUMPEKTHO WM  UHOUPEKTHO O KOHTpUNMpa
ynpaByBarbeTO Ha A[l-To. TpollouuTe 3a peanmsalmja Ha nocTankaTa (Tpolwoun 3a
perncrpaumja 1 ogobpeHme, TPOLWOLM 33 NOAroToBKa M o6jaByBarbe Ha MMpPoCneKToT,
TpowWwoLUM 3a peBu3Mja U GUMHAHCUCKO U3BECTyBatbe, TPOLUOLM 3a HaaBOpPeLUHU
COBETHMLM) Cce MnaKaaT eQHOKpPATHO Nped WK 3a BpeMe Ha eMucujaTa Ha akLum m
daKTUUKKM ce MMHYCKPaaT o4 HOBOMpPKMbpaHUTe Mapw of CTpaHa Ha KoOMMaHwujaTa.

ConcrBeHUUMUTE 'M npoaasaat .
HoBOM3OaA€HUTEe aKUMUUN Ha KOMIMaHUjaTa

drnHaHCUCKNTE cpeacTea rm [ao6usa
KOMIMaHujaTa, He concrBeHmnumnTe
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Mpopa)x6a Ha akuuwm vs. IPO

| Npogax6a Ha aKLUUMU

~/ HoBa emucwmja (IPO)

¢ [NapwWTe ogaT Kaj CONMCTBEHUKOT

¢ MapwWTe oOoaT BO KOMMaHMWjaTa

] KanuTtanoTt ocTtaHyBa UCT

| 3ronemMyBarbe Ha KanuTanoT

I MpeHoc Ha concTBeHoCTa

]l PasBogHyBatbe Ha COMCTBEHOCTa

z;} JIM4yHWM cpencTBa 3a CONCTBEHUKOT

%’ CpepncTsa 3a pa3Boj Ha BUSHUCOT

MOJLEN 3:

MOXHOCT 3A KOMBUHUPAHA EMUCUNIA HA

AKUNAN

MokKpaj NpopaxkbaTa Ha HOBOCO34aAeHM aKLUMM MU eMUCKja Ha OOMNONMHUTENHM aKLnM
oL CTpaHa Ha HoBoco3hageHoTo Al
COMCTBEHMK OaSlydyBa Oa ' MCKOMBUHMpPa ABeTe onuuu, co Len ga gobue napuyiHm

mocTojat clydam

cpencTBa M 3a cebe NMUYHU 1 33 MOEH Pa3Boj Ha KOMMaHKujaTa.

Bo BakBU Cliydaun.

e EoeH pgen oo noHyaoeHUTe akuuMm 3a npopjakba BO jaBHOCTa ce COCTOM of
HOBOCO3OadeHUTe aKkUMK of CTPaHa Ha MOCTOeYKUTE aKUMOHepW, KoM cakaaT na

MOHETUN3NMPaaT aes1 o4 CBOJOT yaoern.

L4 ,El,pyr gen ce Jono/IHNTeENHO n3gageHTe akKumMm o CTpaHa Ha CaMaTa KOMI'IaHl/I_ja,

co uen ga ce npubepe HOB KanuTasn 3a Pa3BOjHU Lienu.

KOora AOJOMWHaHTHUNOT



KomMmaHujaTa MMa rmaBHUMHa o BKymnHo 100.000 akumm 1 oanydyBa ga noHyau

MpuMep

3a Npopaxkba Ha NasapoT BKynHO 70.000 aKLMM, OO KOW:
e 50.000 akumm ce HoBoM3OaOeHM o KOMMaHMjaTa (3a Npuburparbe KanuTan),

e 20.000 aKuMK ce BO COMCTBEHOCT Ha MOCTOEYKMOT aKLLMOHEP-COMCTBEHMK

Ha KOMMaHwWjaTa.

= HOBMOT BKyneH 6poj Ha akumm = 100.000 (noctoeuykmn) + 50.000 (HoBM)

150.000 akumm

~
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ConcTBeHUKOT npopasa
20.000 op, HeroBuTe
aKuMm o KOMMNaHujaTa

KomnaHujaTa uspaBa
50.000 HOBM aKLuUM

D

@, \

®dUHaHCUCKUTE CpeacTBa rm
ao6bueaar:
¢ COMCTBEHMUKOT (3a HeroBuTe
20.000 aKkummn)
 KomMnaHwujaTa (3a
HoBowu3aaneHmTe 50.000
aKumm)

o0
JaBHocTa/AHBeCcTUTOpUTE '
KynyBaarT:

o AKUMUTE OO CONCTBEHUKOT

. HOBOVI3,EI,<.’:],D,eHl/ITe aKunm on
KOMTIaHWjaTa

= COMCTBEHMYKaTa CTPYKTypa No eMmncujata 6u narnenana Baka:

M peTxogeH COncCrBeHMK

80.000 akuumn 53,33%

JaBHoOCT / HBECTUTOPU

70.000 akuunun 46,67%

BkynHo

150.000 akumnm 100%




TpowouuTe 3a crpoBeayBare Ha UIMO BKydYyBaaT HEKOJNKY
KaTeropum:

E|

AAMUWHUCTPATUBHU U PETY/IaTOPHMU
HagoMecToum

Tpowouu 3a PUHAHCUCKU U MPaBHU

Tpoloum 3a o0obpyBarse Ha COBETHULM
npocneKkToT o4 KoMucKjaTa 3a xapTum
o[ BpeOHOCT, HagoMecCToK 3a bep3arTa, AHraxkunparbe Ha 6aHKa/6pokepcka
perncrpaumja Ha akumMmTe BO KyKa 1 afBOKaTCKa KaHuenapwuja.
LleHTpanHMoT genosunTap 3a XxapTum of,
BpenHoCT

02

MapKeTUHr u l
npomouuja (roadshow) CMeTKOBOACTBEHU U

MpeseHTauMm npen pPeBU3OPCKU yCnyru

MHBECTUTOPMU,
n3paboTKa Ha
MapKeTUHI MaTepujanu,
peknamm n PR

PeBu13uKja Ha
dUHAHCUCKM M3BeLUTaM
“ MOAroTOBKa Ha

aKTVUBHOCTW 3a dUHAHCUCKMU
MHbopMaLIMK 33
NPOMOBMPAHLE U ArdopMaLn
npopaxba Ha :
eMmcujaTa.
-
Ba)kHo!

UHTepHU pecypcu

AHraXxmMaH Ha
MeHaLIMeHTOT U
BpaboTeHUTe
MocCBeTeHO Ha
MPOLLeCOT.

NMajkm npeoBua OekKa Ha HawwmoT nasap MIMO-a BO BUMCTUHCKa CMKUCA Ha
360pOT He ce Mpakca, He e NecHO ofHamnpen Oa ce KankynmMpa CO HeKoj
CTaHOapOeH TPOLWOK 3a uenaTta noctanka. OTTyKa, MOCTOM LUMPOK MPOCTOpP 3a
nperoBaparbe CO HaOBOPELIHWUTE eKcrnepTW, MpuW WTo Tpeba Oa ce uMma
npeoBuMa Oeka TMe LWTo Ke 6uMaaT aHraXXMpaHu Ke ce CTekKHaT co ronema
penyTaunja 1 yrneg Bo jaBHOCTaA (BO CilyYaj Ha ycrnelHo cnpoeneHo [PO).



N3BeCHW ce caMO MOMEHTaNnHMUTE aOMUHUCTPATUBHU 1 PerynaTtopHY TPOLIOUM U TUe
n3HecysaaT 5.000 geHapw perynatopeH TPOLIOK 3a ogobpyBarbe Ha jaBHaTa MoHyaa
of cTpaHa Ha KXB n 0,1% opf BpeOHOCTa Ha CKyYeHuTe TpaHcakumm 3a LWAXB. Mpu
peannsaumja Ha NIMO npeky Bepsa, 3anuvwyBadvMTe Ha XB He MJlakaaT HALOMECTOK.
[pyrvte Tpolwouw, o egHa cTpaHa, He Mopa CeKorall Le/loCcHO Aa 6uaaTt GuHaHCUCKM
TOBap Ha KOMMaHujaTa (KoMMaHujaTa MOXKe 0a Of4J1yum npaBHUTE MNOLATOTOBKU UK OEN
of, NMPOMOTUBHUTE aKTMBHOCTM Oa M MpaBWM CaMOCTOJHO), a o4 Opyra CTpaHa, ce

rnpegMeT Ha rnperoBapatbe CO HaaBoOpeLWHNTE KOHCYJITaHTW.

MpoueHKa Ha BKYNHU NpoLiouu (Bo MeFyHapoaHU paMKM)
3% - T%

daKTopM WITO BNIMjaaT Ha TpoLuouUTE:

e [onemMuHa Ha MoHynata ¢ COXXeHOCT Ha MpoLuecoT

o PeHoMe Ha KOHCyNnTaHTUTe o TuWM Ha yCriyrn

Bo MeryHapooHW paMKK, BO npocek, Tpowoumnte 3a UMNO ce OBwXaT BO penaTMBHO
LMpoK oncer oA 3% po 7% opn BKYNHO co6paHUTe cCpeacTBa, 3aBUCHO Of
rofleMmMHaTa Ha MNoHydaTa, C/IOXKEHOCTa Ha MpoLuecoT M peHoMeTo M know-how Ha
AHFAKMPAHUTE MOCPEedHUMLUMN N KOHCYNTaHTU. ICTO Taka, Ha OBa MHOry BAMjae ganu
AHTAKMPAHMNOT PUMHAHCUCKKM MOCPEeOHUK HYyAWM 3aQ0/DKUTeNeH OTKyMn Ha eMucumjaTta
(MMO-To cUrypHo ycnesa) Unm gaBa camo ycnyru Bp3 6a3a Ha best efort.

Ba)kHo!

OHa WTO e Ba)kHO, a HarnoMeHeMe yLlITe eHalll, € fieka BO C/ly4aj Ha ycrellHa
npoaa)xba Ha akuMmMTe, OBME TPOLLOLIM, EKOHOMCKW IedaHo, ce eHOKPAaTHU U
ce oa3emMaaT o, BKYMHUOT U3HOC Ha NpurbpaHn HOBM NapUYHKM cpeacTaa.



BpeMeTpaereTO Ha WHUUMjanHaTa jaBHa MOHyAa Ha XapTuu of,
BpeAHOCT ondaKa noBeKe jacHo aePpuHUpaHu pasu:

MpoLecoT opuULMjanHO 3aMo4HyBa CO Hocerbe Ha OaslyKa 3a nsgaBare
Ha aKUMWU, CO Koja ce yTBpAyBaaT MpaBaTa Of XapTumTe of BPeAHOCT M
YCMoBUTE Ha eMUCKjaTa.

MoToa ce nopgroteyBa lMpocnekT 3a jaBHa MOHyAa, KOj 3aedHO CO
npuapy>XHaTa OOKYMeHTalMja ce gocTaByBa A0 KoMucujaTa 3a XapTum
on BpenHocT (KXB) 3a ogobpyBatse.

KXB e pomkHa Oa oonydm 3a opobpyBarbe MM oabuBambe Ha
MoHypaTa BO PoK o 60 AeHa o NoAgHECYBaHETO.

(L)
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Mo pobuBarbe Ha o0O0OpPEHMETO, M3OABAYOT MOpa [ha ja 3arno4yHe
nocrarnkaTta 3a 3anuuyBake M ynnarta HajaouHa BO poK o 30 AeHa,
Mpw LWTO NoKaHaTa M NPOCneKTOT Mopa Aa ce objaBaT Hgmam(y 14 peHa
npen noYeToKoT Ha YMNMCOT, BO AHEBEH BECHWK U Ha Beb-CTpaHuLaTa Ha
Bepzara.

3anuwlyBambeTO Ce BPLUM MPeKy OBflaCTeH YYECHUK Ha NasapoT
(bpokepcka KyKa mnn 6aHka, YneHka Ha Bep3a) M Tpae HajMHory 12
MeceLM O[] 3arNoYHYyBaHeTO, OCBEH aKO M34aBayoT HE ofpeamn MOKPaATOK
pok. NoHydaTa ce CMeTa 3a yChnelwHa ako BO MpeaBUaeHMOT poK bumaaT
3anuaHy M1 ynnateHu HajManky 60% o[ noHyaeHuTe xapTum (Mnu
MOBMUCOK MPOLLEHT aKo € Taka yTBPAEHO CO oanyKaTa).

Bo T0j cny4aj, M30aBadoT MOXKe a ja 3aTBOpPM NMoHyAaTa NpeaBpeMe, Ho
e Jo/mKeH HajManky 15 paboTHM geHa npeq Toa aa ja m3sectn KXB u

—_J jaBHOCTa.

) Mo 3aBpLlyBareTO Ha MOHyAaTa, M34aBaqoT BO POK o4 15 KaneHAApCKu
AeHa JOoCTaByBa U3BeLUTaj 3a peanusaumjata 1o KXB 1 ro objaByBa BO
L y OHEBEH BECHUK.

OTKaKo xapTuuTe Ke 6uaaTt pernctTpmupaHn Bo LieHTpanHWoT genosnTap,
CO HMB MOXKe [la Ce 3ano4vHe TpryBare n KoTauuja Ha Bep3ara.



NMogHecyBare 6apame

Mo npopga)baTa Ha HOBOCO3OAAEHUTE aKLMU UMM YyCMeWwHOo peanm3vpaHaTa HOoBa
eMuncMja Ha [OOMOMHUTENHU aKUMKM, OPYLUTBOTO MOXe Ada nogHece OGaparbe 3a
KoTauwja Ha Bep3aTta 1 Oa cky4dn OOroBop 3a kKoTauwuja co bepsata. OBa 3HaUM Oeka
aKuUMKMTe Ke ce TpryBaaT Ha beps3ata BO MOHWMHA BP3 OCHOBA Ha jaBHOOOCTAMHU
MHPOPMaALIMM 33 MOHATAMOLLHOTO paboTerbe Ha KoMnaHujaTa. Co oBa ce obe3benyBa
TpaHCMapeHTHOCTa Ha KOMMaHWja, Hej3nHaTa MakCMManHa BUOIMBOCT BO jaBHOCTa, a
CO TOa U NIMKBUOHOCTA U aTPaAKTUBHOCTA Ha M3JadeHUTe aKLMK (UCTUTe pedoBHO Ke ce
TpryBaaT Ha 6ep3aTa of CTpaHa Ha pa3ndHu uHBecTuTopU). Cekako, daKToT OeKa
KOMMaHumjaTa Ke M KOoTupa CBOMUTE akuMKM Ha Bep3aTta no cnpoBegHoTo MIMO ke
npuaoHece 1 3a NosiecHoO NpofaBarbe Ha akLMMUTE BO MPETXOQHO objacHeTUTe Onumm.

LUTo o6e36enyBa KoTauujaTta?

c
‘/)\ < A /\/

TpaHcnapeHTHoCT JinkBupgHocCT TpryBame
x]z};CMMB%iqg% ATPaKTUBHOCT Ha PeOoBHO TpryBame
jaBHOCTa n3pgageHuTe akunm Ha bep3aTa

O OKyMeHTM 3a 6ep3aHCKa KoTauuja

3a 6ep3aHcKa KoTaumja Tpeba ga ce goctaBu lNpocnekT n go bepsata (Moxe ga ce
KOPWCTU UCTMOT MOArOTBEH 3a MHMLMjanHaTa jaBHaTa noHyaa). OBOj OOKYMEHT, KaKo
LITO BeKe belle objacHeTo, coap»XM aeTanHn nHbopMaummM 3a OPYLUTBOTO, HEFOBUTE
dUMHaHCKK, BU3HUC-NNaH W OENOBHU PU3ULM, KAaKO U MNOCNeHUTE PEBM3OPCKMU
M3BELUTaM M OPYru JOKYMEHTM LWTOo rn 6Gapa bep3aTa.



Q)
Y
MoBeKeKpaTHO
3ronemMeHa goBepba

LpyLTBOTO CTaHyBa
MaKCMManHo
TPAHCMNAPEHTHO, LUTO
MOBEKEKPATHO ja
3ronemMyBa goBepbaTa
Kaj MHBECTUTOPUTE BO
KOMMaHuMjaTa

MopaurHaTt yrnepq

[0 nogwra yrnegot Ha
KOMMaHujaTa BO
3aegHMLATa

O6BpCcKM of KoTauumjaTa

OCHOBHM NpeaHOCTHU

Ha KoTauujaTa

A

A

JIMKBMAHOCT M
aQTPaKTUBHOCT

AKLMNTE pedoBHO Ke ce
TpryBaaT Ha bep3aTa o
CTpaHa Ha Pa3MYHM
MHBECTUTOPMW, LUTO ja
3rofemMyBa HMBHaTa
aTPAKTUBHOCT

$

Ma3zapHo popMupare
Ha UeHaTa

O6jeKTUBHO
BpeOHyBaH-e Ha LenaTa
KOMMaHuja npekKy
nasapHY MexaHmn3Mm

~

NMoneceH npucTan Ao
Kanutan

OBO3MO)+(yBa nosieceH
npwmcTan oo Karnmtas BO
MOHWHa npekKy HoBU
eMnNCn Ha aKLunn

@

NMonecHo npopaBame

@aKTOoT geKa
KOMMaHMjaTa rm KoTmpa
CBOUTE aKLUMM Ha
Bep3aTa Ke npungoHece
3a NOJ/IeCHO NPoAdaBaHbe
Ha akunmTe

KoTupaHuTe OpyliTBa Mopa Aa v rnodymTyBaaT MNpaBuiaTa 3a TPaHCMapPeHTHOCT Ha
Bep3aTta. OCHOBHUTE OOBPCKM BKIyYyBaaT:

KOH

PenosHM pUHAHCUCKM n3BeLUTau
Ob6jaByBatbe Ha TPUMECEUHW, MONYroguLLIHN U TOOULLIHN PUHAHCUCKM

TpaHcnapeHTHOCT Ha paboTeHweTo
MouynTyBarbe Ha CUTe MNpaBuia 3a TPaAHCMNAPEeHTHOCT YTBPAEHU of

U3BecTyBare 3a BaXKHU HacTaHuU .
HaBpeMeHo nHbopMMpaHe Ha jaBHOCTa 3a CUTe MaTepujaniHK MPOMEHM

)

— M3BeLlTau

)

—_J Bep3zaTa

)

- W OEeNOBHU OONYKU

) KopnopaTuBHO yripaByBaHhe
MNpugpr>kyBare

— yrnpaByBaHse

coBpeMeHunTe CTaHgapgn Ha KOoprnopaTtmBHO



Bo pgocerallHMOT TEKCT Ha OBaa 6Opollypa MprMapHO e objacHeT MpoLecoT Ha
npoOakba UNM mM3gaBarbe Ha akLUMKM KaKo COMCTBEHUYKUM GUHAHCUCKK MHCTPYMEHT.
OnuLaHuTe NocTankuy, GakTopu M acnekTU Ha NpPoLecoT Ha npoaa)kba U n3gaBatse
Ha aKUMKM Cce BO HajrofieM cTerneH UCTU U MpUW M3OaBarbe Ha OOBP3HMUMTE KaKo

OOJIKHNY KN Cbl/IHaHCl/ICKl/I MHCTPYMEHTN.

Ba)kHo!

CoofBETHM Pas3fnMKKM NMpomnsneryBaaT of Toa LWTO M3OaBareTo Ha O6BP3HMLM
BCYLLUHOCT MpeTCcTaByBa 3a40/KyBakbe Ha KOMMaHMujaTa, na OTTyka He Moxke Aa
ce 36opyBa 3a pa3BoAHYyBarbe Ha COMCTBEHOCTAa Ha KanmTanoT. ConcTBEHOCTa

Ha KOMHaHMjaTa He ce MeHyBa.

Mpouec Ha uspaBarbe 06BP3HULMU

M3naBarbeTo Ha OBBP3HULIM € MpoLec NpeKy Koj M3aaBadyoT npubupa GUHAHCUCKM
CcpencTBa of MHBECTUTOPM COo OGBpCKa Mo ornpepernieH pok Aa ja BpaTu npmubpaHaTa

MMaBHWMHa Ha NMapmMyHKM cpenctBa, 3aeHO CO KaMaTa.

)

MpouecoT 3amo4yHyBa CO HOCeHe Ha o[AJ/lyka 3a u3paBakbe Ha
06Bp3HMLA, BO KOja ce yTBpAyBaaT MpaBaTa on o06Bp3HMUATaA U
YCNOBUTE Ha eMucKjaTa (M3HOC, POK Ha OTMaTa, KaMaTHa cTanka, Ha4yuH
Ha npopaxxoba).

MoToa 1 BO 0BOj cry4aj ce noaroTByBa MPOCNEKT Kako HeonxopaeH
MHPOPMaLIMCKMN AOKYMEHT U MCTUOT ce [ocTaByBa OO0 KoMucujaTa 3a
XapTUM of BpeaHOCT 3a ogobpyBatrbe.

Mo pobwBarbeTo Ha ogobpeHue, 06BP3HULIMTE Cce niacupaaT Ha
npuUMapHMOT na3ap Ha beps3aTta, Mo WTO ce pernucrtpupaar BO
LleHTpanHWMOT OgenosuTap M MoXKaT Ja ce TprysBaaT Ha CeKyHOAApPHWUOT
nasap.

ApywTBaTa CO oOrpaHUYeHa OAroBOPHOCT MOXXe 3a u3pasaaT
KOpPNOpaTUBHU O6BP3HULIU 11 CEKYHOAPHOTO TPryBare CO UCTUTE Ke ce
BpLUW Npeky Beps3aTa.
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AKuUUM vs. O6Bp3HULMU

KapakKkTtepuUcTukm

~ AKUUN

O6BpP3HMNLUMU

TUN Ha UHCTPYMEHT

ConcTtBeHUYKM

LJOMmKHUYUKMN

NMpuxoau 3a

OuBuvoeHOom + pacTt Ha

DUKcHa KamaTa

UHBECTUTOPOT BpeQHoCTa (HajuecTO)
Pu3ukK 3a
MoBMCOK MoHM30K
MHBECTUTOPOT
npaBa Ha NMacame Oa He
- DUKCeH pokK
PoK Ha BpaKame HeonpeneneH

(mocTacyBatrbe)

BnujaHue Ha
COMNCTBEHOCTA

PasBogHyBarbe Ha
COlCTBEeHOCTa

Hema BnnjaHme Ha
COMncCTBEHOCTa

O6BpcKa 3a
KOMMaHujaTa

OvBuoeHom (mo ognyka
Ha CobpaHumeTo Ha
aKumoHepm)

3a0o/mKMTeNHa KaMaTa um
oTraTa

Kora ga usbepete 06Bp3HMLUU?

O6Bp3HMLMTE ce Oobpa onumMja Kora KoMnaHujata caka fa npmbepe KanuTan
6e3 Oga ce OTKaXke of KOHTponaTa UMW Oa ja pa3BogHM concTBeHocTa. Cenak,
Tpeba Oa MMa NpeaBua Aeka Ke MMa pedoBHM OOBPCKM 3a KaMaTa M KOHe4dHa
o6BpCKa 3a BpaKarbe Ha rnaBHuMLUaTa.



3owTo Aa usbepete 06BpP3HMLUU, a HE GAHKAPCKU KpeaunTt?

Moronema ¢neKcUGUNHOCT - lpuy M3OaBarbeTO OOBP3HMLLA, KOMMaHWjaTa
CaMOCTOjHO M ofpenyBa yCnoBuTe Ha 06BpP3HMLATA — POKOT Ha 4OCTacyBaHbE,
KaMaTHaTa cTanKa WM Ha4YMHOT Ha oTnjaTa. 3a pas3fiMkaTa of Toa, Nnpw
MOAMIHYBaAHETO KPEeauT, CUTe YCNOBU M OAMKTMpPa baHKaTa.

MoTeHUMjaNnHO NMOHMUCKU TpoLuoUuM Ha PUHaAHcCUpawe - AKO MazapoT MMa
noBepba BO M34aBaYO0T, KaMaTaTa Ha 0O6BP3HMLKMTE MOXKe Oa buae MoOHUCKa of
KamaTaTa WTo 6U1 ja NnoHyawuna 6aHka.

OnBep3ndukaumja Ha UsBopuTe Ha Kanutan - Co o6BP3HULM, KOMMaHMjaTa
He 3aBMCUK caMo o 6GaHKAPCKMOT CEKTOP, TYKY BNEeryBa Ha Ma3apoT Ha KanuTarn,
WITO ja 3ajakHyBa Hej3MHaTa JGUHaAHCKMCKa HEe3aBUCHOCT W penyTauuja.
cToBpeMeHO ce rpaaun pefnauuja Cco UHBECTUTOpUTE (MEH3UCKUTE U
MHBECTMUMCKNTE GOHOO0BU, MHOMBMAOYANHW MHBECTUTOPM).

HOBO!
LLEZIOCHA NOAAPLIKA O BEP3ATA

CTpy4Ha noMoLl Bo cuTte ¢a3u Ha npoLecoT

LlenokynmoT npouec Ha TpaHchdopmaumja Bo AL, npogarkba WM M3OaBare Ha
OOMOMHUTENHW aKuuMK, npubuparbe Ha HOB KanuTan w ©6ep3aHcKa KoTauwja
noapasbupa crneumjannsmpaHo CTPyYHO 3Haere W UCKycTBO. OO MaKeOgoHCKUTe
KOMMaHUM KOULLITO BO M3MUHATUOT Mepurop pasMuciyBsane u/wnm ce obuaoene ga ro
M300aT OBOj MaT MOXe 4YecTo [a ce clyulHe Oeka MocToum ronema rnoTtpeba HeKoj
npodecnoHanHoO M MOoCBEeTeHO [Oa ja BOAM M COBeTyBa KOMMaHWjaTa U Hej3MHMOT
OOMUHAHTEH COMCTBEHWK/COMNCTBEHMLIM BO CUTe dasun Ha OBaa CloxeHa nareka.



BGHGCIDVITVITG o ycrnewHo n3gageHn akumnmm m |‘|pl/|6paH HOB KalumTas ce OrpoMHHM1, HO
natTeMHuUTe npoegm3smnunm 1 gmniaemMm BOOTNLUTO He Ce 3a NoTLUeHYyBatrbe.

4

BeHeduUTH

MpunbpaH HOB KanuTarn
3ronemMeH yrnen v gposepba
[NpuncTan 0O NOLWKMPOKKM Nasapu
HdonropoyeH pacTt

!
NMpeanssuumn

e Cno)keHa naTeka Ha
TpaHchopMaLmja

e [loTpeba oo cneunjanm3npaHo
3HaeHe

e KoopauHalMja co moBeke
eKkcnepTun
PerynatopHu bapatba
BpeMeHCcKM NpUTUCoK

OTTYKa, Ha CUTEe OBaXXHM W yCrellHWU MaKeJOHCKM KOMMNaHWKM KOULITO BO HapeaHMOT
nepuod Ke pellaT da Bfe3aT BO BaKOB TpaHCHOPMaLMCKM MPoekT, MakepoHCKa
6ep3a A Ckonje UM CTOM Ha pacrnonarakbe U UM HyAUu CTPyYHa NOMOLU BO cCUTe
¢das3m Ha oBa 6ep3aHCKO MaTyBake, BO CMUC/A Ha KOHKPETHU HACOKMU U CTPYYHU
coBeTu ofl bep3aTa okony M3OaBatbe Ha XapTUK O BPeOHOCT, O4HOCHO KOOpAMHaLMja
BO KOMYHMUKaLMja Ha KOMMaHMMUTEe CO PUHAHCUCKIK, MPaBHK, PR 1 OpYyr1 MHBONMBMpPaHU

KOHCYNTaHTW.

LUTo HyAn MakeaoHcKa 6ep3a Al Ckonje?

@

KOHKpeTHU HAaCcoKn n CTPY4YHMU
coBeTn

CTpy4yHmM coBeTun o bep3aTta okony

Mn3gaBakbe Ha XapTh o4 BpeHOCT
BO CHTe c|>a31/| Ha npouecoT

S
EnykKauuja n obyku
ObyKu 3a Nogobpo pasbuparbe Ha

npouecuTe U perynatopHuTe
bapatba

2y

KoopauHauuja

KoopauHaumja BO KOMyHMKaLMja Ha
KOMMaHuMTEe CO PUHAHCUCKM,
npaBsHK, PR 1 opyr MHBOMBUPAHU
KOHCYNTaHTW

NMocBeTeHO MEHTOPCTBO

MNocBeTeHO BoAEHE HU3 CUTe
npeansBuLM U ANNeMn BO
TpaHCHOPMaALIMCKMOT MPOEKT



FnaBHM npunao6uBku of IPO npouecoTt

4,

Mpubuparwe Kanutan .
MponarkbaTa Ha akUMKM MM HOBaTa eMUCUja HOCU HOB KanuTan 3a pacT
Ha OU3HUCOT.

3ronemyBame Ha yrneaor
KoTaunjata Ha 6epsa ro npasBuv [[PYLWTBOTO MOTPAHCMAPEHTHO W
NOMPUBIEYHO 33 MHBECTUTOPMW.

dnekcubuUnHocT
ConcTBEHULUTE MOXKaT Ja n3bepaT KoNKaB el of KOHTposflaTa cakaaT
[0a 3a4pKaT M KOMKY KanuTan ga npusenieyar.

JonropoyHa KopucT
KoTupaHoTO [OPpYyLWTBO MOXe MojecHoO p[da npuctani Oo  HOBU
WHBECTUTOPU UK PUHAHCUPaHE BO UOHMHA.

AKBU3ULUCKaA BanyTa
KoTnpareTto Ha 6ep3a CO30aBa CTpaTermcka npegHoCct BO WAOHW
AKBU3NLIN N MTPOLWLNPYBatba.



=M MAKEOOHCKA
BEP3A

KOHTAKTUPAJTE HE

[1OKONKY CTe 3aMHTepeCcHpaHn 1 pasMmnciyBaTe 3a NPOLECOT Ha MHULMjaNHa jaBHa
MOHyAa Ha aKUMK MM OOBP3HMLMN, KOHTaKTUPA]TE ja M KOHCYNTMPAjTe Ce ANPEKTHO
co MakepnoHcka 6ep3a Al Ckonje.

{1l www.mse.mk e mse@mse.org.mk @ 02/3122-055
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	Кога се користи?
	Ова е одлична опција ако целта е привлекување на нови акционери во компанијата без зголемување на нејзиниот капитал, со истовремено кеширање на доминантниот сопственик кој може добиените средства да ги употребува без никакви ограничувања за која било намена.


	МОДЕЛ 2: ЕМИСИЈА НА ДОПОЛНИТЕЛНИ АКЦИИ
	Што е нова емисија?
	Наместо да се продаваат акциите од страна на иницијалните акционери во трансформираната компанија, новото АД издава дополнителни акции за да привлече свеж капитал во самата компанија од инвеститорската јавност (ИПО/IPO – Initial Public Offering). Со ова се зголемува вкупниот капитал на АД-то.
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	Покрај продажбата на новосоздадени акции или емисија на дополнителни акции од страна на новосоздаденото АД, постојат случаи кога доминантниот сопственик одлучува да ги искомбинира двете опции, со цел да добие парични средства и за себе лични и за иден развој на компанијата.
	Во вакви случаи:
	Еден дел од понудените акции за продажба во јавноста се состои од новосоздадените акции од страна на постоечките акционери, кои сакаат да монетизираат дел од својот удел.
	Друг дел се дополнително издадените акции од страна на самата компанија, со цел да се прибере нов капитал за развојни цели.

	Пример
	Компанијата има главнина од вкупно 100.000 акции и одлучува да понуди за продажба на пазарот вкупно 70.000 акции, од кои:
	50.000 акции се новоиздадени од компанијата (за прибирање капитал),
	20.000 акции се во сопственост на постоечкиот акционер-сопственик на компанијата.
	➡ Новиот вкупен број на акции = 100.000 (постоечки) + 50.000 (нови) = 150.000 акции
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	Трошоците за спроведување на ИПО вклучуваат неколку категории:
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	Важно!
	Извесни се само моменталните административни и регулаторни трошоци и тие изнесуваат 5.000 денари регулаторен трошок за одобрување на јавната понуда од страна на КХВ и 0,1% од вредноста на склучените трансакции за ЦДХВ. При реализација на ИПО преку Берза,  запишувачите на хв не плаќаат надоместок.  Другите трошоци, од една страна, не мора секогаш целосно да бидат финансиски товар на компанијата (компанијата може да одлучи правните подготовки или дел од промотивните активности да ги прави самостојно), а од друга страна, се предмет на преговарање со надворешните консултанти.
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	од вкупно собраните средства
	Фактори што влијаат на трошоците:
	Во меѓународни рамки, во просек, трошоците за ИПО се движат во релативно широк опсег од 3% до 7% од вкупно собраните средства, зависно од големината на понудата, сложеноста на процесот и реномето и know-how на ангажираните посредници и консултанти. Исто така, на ова многу влијае дали ангажираниот финансиски посредник нуди задолжителен откуп на емисијата (ИПО-то сигурно успева) или дава само услуги врз база на best efort.

	Важно!
	Она што е важно, да напоменеме уште еднаш, е дека во случај на успешна продажба на акциите, овие трошоци, економски гледано, се еднократни и се одземаат од вкупниот износ на прибрани нови парични средства.



	ВРЕМЕТРАЕЊЕ НА ИНИЦИЈАЛНАТА ЈАВНА ПОНУДА
	Времетраењето на иницијалната јавна понуда на хартии од вредност опфаќа повеќе јасно дефинирани фази:
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	Кога да изберете обврзници?
	Обврзниците се добра опција кога компанијата сака да прибере капитал без да се откаже од контролата или да ја разводни сопственоста. Сепак, треба да има предвид дека ќе има редовни обврски за камата и конечна обврска за враќање на главницата.
	Зошто да изберете обврзници, а не банкарски кредит?
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