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O projektu

• Tržište kapitala u Srbiji, kao i u celom regionu bivše Jugoslavije, je dosta ograničeno i u ponudi i u 
tražnji i nema dovoljno iskustva u finansiranju kapitalom, kako u javnom tako i u privatnom sektoru

• Do sada, banke su bile glavni kanal eksternog finansiranja za kompanije u Srbiji

• Beogradska berza (Belex) je, uz podršku Evropske Banke za Obnovu i Razvoj (“EBRD”), pokrenula 
projekat „Izađi na berzu“ (IPO Go!), u cilju pružanja podrške u dizajnu i implementaciji programa 
listinga na berzi za kompanije u Srbiji

• Program je usmeren ka podizanju svesti i tražnje za investicionim kapitalom, kao i ponude hartija od 
vrednosti na BELEX-u, kao dve komponente razvoja tržišta kapitala u Srbiji

• Cilj programa je da se kompanijama približi kako izgleda sam proces izlaska na berzu, koje su 
prednosti i rizici ovog načina finansiranja, kao i da se kompanijama sa najboljim potencijalom za 
izlazak na berzu i pomogne da donesu informisanu odluku o inicijalnoj javnoj ponudi na BELEX-u

Podizanje svesti o 
prednostima tržišta kapitala, 
prvenstveno među 
vlasnicima kompanija, ali i 
široj javnosti

Cilj 1
Pružanje podrške 
kompanijama sa najviše 
šansi za inicijalnu javnu 
ponudu akcija u procesu 
listiranja

Cilj 2
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Kako izgleda proces implementacije projekta

Identifika-
cija

kompanije 
prema 

prethodno 
definisanim

kriteriju-
mima

Identifiko-
vanje

potreba za 
kapitalom, 
ali i buduće 

strategije 
kompanije i 

akcionog 
plana

Celodnevna 
radionica 
posvećena 

IPO 
procesu, sa 
primerima 
iz prakse. 
Radionicu 
drže PwC 
eksperti.

Analiza 
spremnosti 
kompanije 
za izlazak 
na javno 
tržište. 

Identifiko-
vanje

gorućih 
pitanja 

(„red flag
issues“)

Priprema 
„red flag“ 

izveštaja –
detaljno 

sumiranje 
spremnosti 
kompanije 
sa fokusom 
na glavna 
područja 

Sastanak 
na temu 

pripreme 
IPO plana o 
potrebama 
kompanije 
(advokati, 
revizija, 

korp. 
upravljanje, 
finansijske 
usluge itd.)

Detaljan 
plan 

podrške i 
uključivanje
eksperata 

nakon 
potpisanog 

MoR
(MoU)

Asistencija 
pri 

pripremi 
kompanije 
za proces 

prema 
povratnoj 

informaciji 
IPO 

savetnika 
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Šta je do sada urađeno..

• Događaj povodom početka projekta i određene 
promotivne aktivnosti dovele su do povećane medijske 
pažnje, TV i radio gostovanja, panel diskusija, 
novinskih članaka te i povećanog interesovanja za ovu 
temu, komentarisanja na socijalnim mrežama i 
samostalnog javljanja određenih  zainteresovanih 
kompanija

• Organizovane su regionalne prezentacije u Nišu, 
Kragujevcu i Novom Sadu, u saradnji sa Privrednom 
komorom Srbije, prezentacije za CFO asocijaciju i sl.

• Pušten je u rad zvanični website „Izađi na berzu“ 

• Kreirani su razni materijali na temu javne inicijalne 
ponude 

Cilj 1
Podizanje svesti o prednostima tržišta kapitala, 

prvenstveno među vlasnicima kompanija, ali i široj
javnosti

• Definisani su selekcioni kriterijumi (metrički i 
kvalitativni) za identifikaciju liste kompanije

• Definisana je lista kompanija za koje se smatra da 
su dobri kandidati za IPO

• Kontaktirane su kompanije sa liste i organizovani 
sastanci sa zainteresovanim kompanijama

• Organizovane su radionice na temu IPO procesa i 
dobrih i loših primera iz prakse za

o kompanije

o Beogradsku berzu

o Komisiju za hartije od vrednosti

Cilj 2
Pružanje podrške kompanijama sa najviše šansi

za inicijalnu javnu ponudu akcija u procesu
listiranja

• Započete su analize spremnosti 
kompanija za izlazak na berzu

• Sastanci i razgovori sa 
potencijalnim emitentima su i 
dalje u toku
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Apetit za 
informacijama na 
tržištu je povećan

Očekuje se da će 
IPO Fintel Energije 

ohrabriti ostale 
kompanije da 

krenu istim putem

Tržište se i dalje 
testira

Kompanije su 
zabrinute za 

posledice izlaska 
na berzu

Prema iskustvu sa pripreme prvog IPO-a 
na BELEX-u nakon mnogo godina, tržište 

se i dalje testira od strane različitih 
zainteresovanih strana (BELEX, SEC i 
emitent) na temu politika i procedura.

Fintel energija i nekoliko narednih 
inicijalnih javnih ponuda, osim što će biti 

prekretnice za tržište, treba da posluže i 
kao primer za uspostavljanje presedana, 

tržišnih praksi i povećanja efikasnosti i 
kvaliteta za sva buduća IPO putovanja.   

Uzevši u obzir povećanu medijsku pažnju i 
često pojavljivanje IPO teme poslovnim 
diskusijama od započinjanja projekta, ima 
indicija da je apetit za informacijama i 
znanjem za ovu temu veliki i da svest o ovim 
pitanjima raste. 
Određeni broj kompanija se sam javio i iako 
neke nisu ispunile minimum zahteva za 
izlazak na javno tržište, njihovo 
interesovanje je ohrabrujuće.

Neke kompanije sa selekcionog spiska izrazile 
su zabrinutost za izlazak na berzu iz sledećih 
razloga:
• nisu spremne da izgube kontrolu nad 

kompanijom niti da dele buduće profite sa 
novim partnerima nakon IPO-a;

• obaveznog javnog obelodanjivanja 
strateških informacija;

• nespremnosti itd.

Često želja velikih kompanija s ovih prostora za 
izlazak na javno tržite nije domaća berza, dok su 

ostale srednje i male kompanije čekale da neko 
drugi napravi prvi korak. Nakon objavljivanja 
prospektusa Fintel Energije za javnu ponudu 
akcija i pristupa na regulisano tržište 25. jula 

2018. godine, njihov primer bi trebalo da bude 
dokaz uspešnog IPO-a na Beogradskoj berzi i 
trebalo bi da olakša donošenje ovakve odluke 

drugim kompanijama.

Povratne informacije kompanija
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U procesu
Ne ispunjavaju kriterijume

Nisu zainteresovani Nisu spremni

• Likvidnost
• Profitabilnost
• Industrija
• Istorija poslovanja
• Komplikovana vlasnička struktura

• Gubitak kontrole
• Deljenje budućih profita
• Obelodanjivanje strateških informacija
• Planirana prodaja

• Sastanci
• Radionice
• Analiza spremnosti

• U fazi restrukturiranja
• U toku postavljanje strategije
• Nije stabilan biznis

U toku su:

Povratne informacije kompanija

Slide 7



PwCPwC Slide 8

Projekat u brojkama

Identifikovane kompanija 
prema osnovnim 
kriterijumima

Uži izbor (shortlisted
companies) prema 
inicijalnim proverama, 
kvantitativnim i 
kvalitativnim kriterijumima

Organizacije sastanaka i 
razgovori i dalje u toku

Radionice i analiza 
spremnosti

Razgovori u oku
Isključeni iz procesa jer nisu 
nespremni, ne ispunjavaju 
kriterijume,
nisu nezainteresovani) 

300

60

21

39

4

35

Ovo je samo početak!
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