Sukladno odredbamdanka 15. téka 4. alineja 1. Elanka 8. stavak 1. Zakona o Hrvatskoj agenciji adzor
financijskih usluga («Narodne novine» broj 140/08anka 13. stavak 2. Zakona o preuzimanju diihi
drusStava («Narodne novine» broj 84/02, 87/02 i @2))lanka 61. stavak 1. Zakona o preuzimanju diihi
druStava («Narodne novine» broj 109/07),¢tanka 137. stavak 3. Zakona océem upravnom postupku
(«Narodne novine» broj 53/91 i 103/96 — Odluka Mstey suda Republike Hrvatske, broj Us-248/94), Wara
Hrvatske agencije za nadzor financijskih uslugaetgem Zahtjeva trgowkog drustva FIMA GRUPA d.d.
Varazdin, Anina 2, koje zastupaju odvjetnici Odujékog drustva Koru$i Hrg, & Uskokovt iz VaraZzdina,
Anina ulica 2/11, za odobrenje objavljivanja ponuzke preuzimanije javnog diatkiog drustva FIMA VALIDUS
Varazdin, Anina 2, na sjednici odrZzanoj dana Xhjh 2008. godine, donijela je

RJESENJE

1. Trgovatkom drustvu FIMA GRUPA d.d. VaraZdin, Anina 2, gdbse zahtjev za odobrenje objavljivanja
ponude za preuzimanje javnog digkig drustva FIMA VALIDUS VaraZzdin, Anina 2.

2. Ovo rjeSenje objavite se u «Narodnim novinama.

Obrazlozenje

I/ Trgovako drustvo FIMA GRUPA d.d. Varazdin, Anina 2 (daljetekstu: Ponuditelj), podnijelo je
Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih uslugaljfel u tekstu: Agencija), dana 30. srpnja 2007.igmd
temeljem odredbélanka 13. stavak 1. Zakona o preuzimanju dikihi drustava («Narodne novine» broj 84/02,
87/02 i 120/02; dalje u tekstu: Zakon), Zahtjevarbrenje objavljivanja ponude za preuzimanje tagkog
drustva FIMA VALIDUS Varazdin, Anina 2 (dalje u tetki: Izdavatelj).

I/ Izdavatelj je javno diortko drustvo, sukladno odredbianka 114. stavak 1. dka 2. Zakona o trzistu
vrijednosnih papira («<Narodne novine» broj 84/A38/06), vezano uz odredblanka 14. Pravilnika o sadrzaju
i obliku financijskih i poslovnih izvje& javnih dionékih drustava («Narodne novine» broj 118/03).

Agencija je izvrSila uvid u podatke sudskog regista Internetu te utvrdila da temeljni kapital hazlja na
dan nastanka obveze na preuzimanje iznosio 27@0%80 kuna.

Uvidom u podatke SrediSnje depozitarne agencije, &agreb, utwdeno je da je lzdavatelj na zadnji dan u
srpnju, kolovozu i rujnu 2003. godine, imao visel@d dionéara.

1/ RjeSenjem Agencije od dana 10. studenoga 2@@dine, Klasa: UP/I-041-02/06-01/23, Ur.broj: 326-
321/06-26, ututeno je da je za druStva Fima Grupa d.d., Varazdimpa 2, Fima vrijednosnice d.o.o.,
Varazdin, Anina 2 te za Milana Horvata, Varazdingfikova 66 i Vlatka Hajdina, Varazdin, O. Price @dna



29. prosinca 2003. godine, sukladno odrettnka 4. stavak 1., a u svezi s odredhitenka 8. Zakona, nastala
obveza objavljivanja ponude za preuzimanije trgkug drustva FIMA VALIDUS Varazdin, Anina 2.

v/ Uvidom u dokumentaciju prilozenu predmetnom tethu utvideno je da zahtjevu nije priloZzena sva
dokumentacija propisana odredbdlanka 12. stavak 2. Zakona i to isprave o pravnosiyptemeljem kojih su
Ponuditelj i osobe koje s njim djeluju zajetkij sukladno odredbamalanka 8. Zakona, stjecali dionice
Izdavatelja u razdoblju od jedne godine prije daastanka obveze na objavljivanje ponude za preugéna

Stoga je Ponuditelj pismenom Agencije od dana I8ovoza 2007. godine, pozvan dostaviti taksativho
navedene isprave o pravhom poslu temeljem kojibrsuiosobe koje s njim djeluju zajedhki, stjecali dionice
Izdavatelja u razdoblju od jedne godine prije daastanka obveze na objavljivanje ponude za preudéna

Podnescima od dana 03. i 21. rujna te 10. listojz@@a. godine, Ponuditelj je dostavljao propisaspmdve o
pravnom poslu.

S obzirom da je na temelju dostavljenih ispravaavipim poslovima stjecanja dionica lzdavatelja d¢gvio da
Ponuditelj i osobe koje s Ponuditeljem djeluju dajéki, raspolazu s ukupno 1.107.521 redovnom dionicom
Izdavatelja, a Izdavatelj raspolaze s 27.539 vihdfionica, to se predmetna ponuda za preuzimadj@si na
preostalih 1.566.478 redovnih dionica lzdavatelja.

Buduii da je u provedenom postupku w@eno da pondena cijena u ponudi za preuzimanje, déra sukladno
odredbi¢lanka 15. stavci 3. do 6. Zakona, iznosi minimal86,00 kuna, Ponuditelj je u ponudi za preuzimanje,
sukladno odredbélanka 9. stavak 1. Zakona, obvezan osigurati milmma56.647.800,00 kuna, za {daje
svih preostalih dionica Izdavatelja s pravom glaa&oje se odnosi ponuda za preuzimanije.

Kako je utvdeno da je Ponuditelj dana 02. kolovoza 2007. gqdivgenciji dostavio Garanciju br.
07318220008, koju je dana 02. kolovoza 2007. godine korist svih dioriara lzdavatelja izdala
RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d., Podruznica Varazdin, akazdin, Franjewki trg 5, na iznos od
50.470.000,00 kuna, s rokom vazenja do najkasrijer@ina 2007. godine, Agencija je pismenom od 12.
listopada 2007. godine, pozvala Ponuditelja da Aijetiostavi dokaz o osiguranju minimalno 156.640080
kuna. Istim pismenom Agencije, Ponuditelj je pozuaediti predmetni zahtjev i na &in da ispravi tekst
ponude za preuzimanje, te dostavi potvrdu o updatike uplgene naknade, sukladno odredbama Pravilnika o
vrsti i visini naknada i administrativnih pristojlbirvatske agencije za nadzor financijskih uslugdagpdne
novine* br. 45/06 i 11/07).

V/ Podneskom od dana 31. listopada 2007. godinauditelj je dostavio dopunjeni i ispravijeni tekst
ponude za preuzimanje i potvrdu o uplati razlikénzale te temeljem odreditanka 99. stavak 3. Zakona o
opéem upravnom postupku, a podneskom od dana 15. reigde2007. godine, lzvornik Garancije br.
07318220013, izdanu od Raiffeisenbank AustriaElatiruznica Varazdin, Varazdin, Franj&kiatrg 5, na iznos
od 80.647.800,00 kuna.

Zadnjim podneskom, Ponuditelj je naveo da ,objeldivnije mogde pribaviti garanciju na cjelokupni iznos od
156.647.800,00 kn, odnosno na razliku od 76.0000@0&n zbog restriktivnih mjera Hrvatske narodnekea
propisanihOdlukom o upisu blagajnickih zapisa HNB-a (NN 71/07 i100/07).... a kojima su poslovne banke
ograntene u davanju takvih plasmana radi prethodnog kestkovnih plasmana $eg od zacrtanog".

Podneskom od dana 12. prosinca 2007. godine, Refjydidostavio Izvornik garancije br. 317/200danu od
strane Karlovéke banke d.d. Karlovac, lvana Gorana K&va 1, na iznos od 15.000.000,00 kuna te u istom
podnesku, u bitnome, iznio svoj stav da je relavantijena u ponudi za preuzimanje ponderirani pkosj
zakljuénih cijena u razdoblju od 30. rujna 2003. godine28o prosinca 2003. godine, sve sukladlamku 15.



stavak 5. i 6. Zakona, obzirom da niti on niti osdwje s njim zajediki djeluju, nisu u razdoblju od jedne
godine prije dana objavljivanja ponude za preuzimatjecale dionice Izdavatelja koje su predmetupen

Ovime Ponuditelj istie da nije suglasan sa stavom Agencije da je, upigow&anja temeljenog kapitala
Izdavatelja u sudski registar trg@ékag suda u Varazdinu, dana 08. prosinca 2005. goditekao 750.000
dionica lzdavatelja, koje je upisao i uplatio pgeni od 100,00 kuna po dionici, pa da je u ponuai z
preuzimanje obvezan ponuditi najmanje 100,00 kumadipnici. Navedeno iz razloga, 5to je Odlukom @k&v
skupstine lzdavatelja od dana 19. listopada 2008ing, Ponuditelju odobreno stjecanje preko 25%id&
Izdavatelja bez obveze objavljivanja ponude za zireanje,cime se, prema misljenju Ponuditelja, predmetno
stjecanje u cijelosti isklguje iz izr&una cijene u ponudi za preuzimanje.

Unata navedenome, Ponuditelj je zatraZio da mu se, jfemelanka 99. stavak 3. Zakona oéemn upravnom
postupku, odobri dodatno produzenje roka za dodbavikovne garancije za cjelokupni iznos, te odrekiza
dostavu traZene garancije do krajacija 2008. godine.

Zakljutkom donesenim dana 20. prosinca 2007. godine, AjigejecPonuditelju, sukladno odredélanka 99.
stavak 3. Zakona o épm upravnom postupku, produzila rok za dostavu zkaosiguranju ukupnog iznosa
sredstava potrebnih za pémje svih dionica na koje se odnosi ponuda za preuge, za daljnjih 90 dana od
dana zaprimanja toga Zakike.

VI/ Dana 25. oZujka 2008. godine, zadnjeg dana makdostavu dokaza o osiguranju sredstava potredanih
placanje svih dionica na koje se odnosi ponuda za preuge, u iznosu od 156.647.800,00 kn, deéreg
Zakljutkom Agencije od dana 20. prosinca 2007. godine uBitelj je dostavio podnesak kojim navodi da u
prilogu podneska dostavlja Izvornik garancije izelad strane Karlowke banke d.d. Karlovac, na iznos od
25.000.000,00 kuna, koji se théim nije nalazio u prilogu podneska. Istim podreak Ponuditelj, u bithom,
ponovno obrazlaZze da je nastojao ishoditi bankayerancije u ukupnom potrebnom iznosu¢amu nije do
kraja uspio, u naj\@m dijelu ponovno zbog ograiaivajicih mjera HNB-a, ali i dodatnih zahtjeva banaka te
ponovno moli dodatno produZenje roka za dostavikdarh garancija za cjelokupni iznos, n&imada mu se
odredi novi rok od 30 dana za dostavu trazene giean

Podneskom koiji je Agencija zaprimila dana 28. oduflo08. godine, Ponuditelj dostavlja priloge naekeg
poziva u svom podnesku od dana 25. oZujka 2008ngod

ViI/ Slijedom naprijed navedenog, u provedenom postupgencija je utvrdila da predmetni zahtjev
Ponuditelja nije uredan jer mu nije prilozena swkuientacija propisana odredbaftanka 12. stavak 2.
Zakona. Naime, ponuditelj nije uz predmetni zahtpostavio dokaz o osiguranju sredstava potrebnih za
placanje svih dionica na koje se odnosi ponuda za preuge, u iznosu od 156.647.800,00 kn. Ponuditel;j
tijekom postupka dostavljao bankovne garancijeinandvedenog iznosa, potrebnog za atge svih dionica na
koje se odnosi ponuda za preuzimanje, gainu rok trajanja tih bankovnih garancija viSe nijeskladu s
odredbontlanka 9. stavak 3. Zakona.

S obzirom na opisani tijek upravnog postupka u ketmiom slgaju, Agencija nije naSla opravdanim zahtjev
Ponuditelja za ponovno produZenje roka za dostgeljdokaza o osiguranju sredstava potrebnih zéapja
svih dionica na koje se odnosi ponuda za preuziean;

Pismenom Agencija od dana 20. svibnja 2008. godidd?onuditelja je, sukladno odredbinka 143., u vezi s
¢lankom 8. Zakona o @em upravnom postupku, zatraZerit@mvanje o svim naprijed utdeniminjenicama u
provedenom postupku.



Svojim aiitovanjem, koje je Agencija zaprimila dana 29. s§@2008. godine, Ponuditelj je ponovio sva svoja
dosadasnja dtovanja dostavljena tijekom postupka, a u bitnata, je spornainjenica je li obveza na
preuzimanje za Ponuditelja upnastala, sporni izan cijene, a s obzirom na veliki iznos sredstavjh jko
potrebno osigurati za planje svih dionica koje su predmet ponude, kaompgltu Stetu, smatra da utienje

tih ¢injenica, u konkrethom upravnom predmetu, predgtgorethodno pitanje.

VIII/  Agencija nije prihvatila navode Ponuditelja dostavljenog &tovanja. Naime, prije svega, Agencija je
svojim RjeSenjem od dana 10. studenoga 2006. goHilasa: UP/I-041-02/06-01/23, Ur.broj: 326-321/2&-
utvrdila da je za druStva Fima Grupa d.d., Varazdlimina 2, Fima vrijednosnice d.o.0., Varazdin, R te za
Milana Horvata, Varazdin, Trenkova 66 i Vlatka Hapml Varazdin, O. Price 24, dana 29. prosinca 2003.
godine, sukladno odredhilanka 4. stavak 1., a u svezi s odredbdlanka 8. Zakona, nastala obveza
objavljivanja ponude za preuzimanje trgék@g drustva FIMA VALIDUS Varazdin, Anina 2. Stogévtdivanje

iste ¢injenice za Agenciju, u konkretnoj upravnoj stvare predstavlja prethodno pitanje, u smisli odredbe
¢lanka 144. stavak 1. Zakona otem upravnom postupku.

Nadalje, odredbonilanka 9. stavak 1. Zakona o preuzimanju dikihi drustava, propisano je da je Ponuditelj
obvezanprije podno3enja zahtjevaza odobrenje objavljivanja ponude za preuzimamggoseban raun kod
banke izdvojiti nowana sredstva potrebna zadalaje svih dionica na koje se odnosi ponuda za preuge ili

s bankom sklopiti ugovor o odobrenom kredituza tu namjenu ilishoditi neopozivu bankovnu garancijuna
prvi poziv, u korist dioriara koji¢e pohraniti svoje dionice, za iznos potreban zagplg svih dionica na koje
se odnosi ponuda za preuzimanje, a Sto Ponudijeljsinio.

Nacin odrefivanja cijene u ponudi za preuzimanje, koju je piitalj obvezan ponuditi, propisan je odredbom
¢lanka 15. Zakona. Smisao te odredbe Zakona jedivémge pravéne cijene u ponudi za preuzimanje, za
dionice izdavatelja koje drze manjinski diteui. Tako je u stavku 3. navedene odredbe Zakomaiedo da
ponuiena cijena ne moze biti niza od najviSe cijene pjkie ponuditelj, ili osoba koja s njime zajetkii
djeluje, stekao dionice nekog izdavatelja s praygsasa, u razdoblju od jedne godine prije dana djpjanja
ponude za preuzimanje. Navedenom odredbomdedrge ndin utvrdivanja pravéne cijene za dionice
manijinskih diontara, u sldaju kada ponuditelj svoju obvezu objavljivanja pdewa preuzimanje izvrSi u roku

i na n&in propisan odredbama Zakona.

Kada ponuditelj izbjegava izvrSiti svoju obvezu alljivanja ponude za preuzimanje u skladu s odnedba
Zakona i izvrSava je sa zakasnjenjem i u trenuthdakto njemu odgovara, ne moZe u tontalu biti u
povoljnijem poloZaju od ponuditelja koji je svojbvezu objavljivanja ponude za preuzimanje izvrSmjelosti

u skladu s odredbama Zakona.

Stoga i pravina cijena u tako zakaSnjeloj ponudi za preuzimampea biti u odrdena u skladu s odredbama
Zakona, ali i osnovnim ralima i svrhom Zakona, a to je da se manjinskinmidarima, nakon Sto je odteni
dioni¢ar stekao wéinsko we&e u drustvu, omodi izlazak iz drusStva i za njihove dionice isplatinimalno
najviSa cijena po kojoj je dionice istog izdavadetitekao taj w@nski dioniar ili osoba koja s njim djeluje
zajednéki, uzimajwi pri tom u obzir i razdoblje u kojem je ponuditéfibjegavao izvrSiti svoju zakonsku
obvezu, a manjinski dioéri trpili Stetu, odnosno prosjea cijena ostvarena na burzi ili demom trzisStu
ukoliko je ista viSa, kako je to odteno i odredbontlanka 15. stavci 3. do 6. Zakona.

Agencija, nadalje, nije prihvatila stav Ponuditetia je Odlukom Glavne skupstine Izdavatelja od da®a
listopada 2005. godine, Ponuditelju odobreno stjecpreko 25% dionica lzdavatelja bez obveze ofijarija
ponude za preuzimanj€jme se, prema miSljenju Ponuditelja, predmetnocatjge u cijelosti iskljauje iz
izratuna cijene u ponudi za preuzimanje. U konkretnomiagli, Ponuditelj je, upisom potanja temeljenog
kapitala Izdavatelja u sudski registar trgék@g suda u Varazdinu i izdavanjem novih dionicakab dodatne
dionice lzdavatelja, koje je upisao i uplatio u tgovetanju temeljnog kapitala. Odluka Glavne skupstine
Izdavatelja, kojom je Ponuditelju odobreno stjeeapjeko 25% dionica Izdavatelja bez obveze objaitijia
ponude za preuzimanje, nema nikakvog utjecaja me s#jecanje dionica od strane Ponuditelja. Naveaen



Odlukom skupstine, Ponuditelj je samo bio izuzetaimleze objavljivanja ponude za preuzimanje, u tom
konkretnom sliiaju stjecanja dionica prigopdom predmetnog gawvga temeljnog kapitala Izdavatelja.

IX/ Sukladno odredbitlanka 13. stavak 1. Zakona, ponuditelj je obvezaroku od 30 dana od dana
nastanka obveze objavljivanja ponude za preuzimagdnijeti Agenciji zahtjev za odobrenje objawdjija
ponude za preuzimanje, ponudu i ispravélanka 12. Zakona.

Budui da Ponuditelj kao podnositelj predmetnog Zahtjesaodobrenje objavljivanja ponude za preuzimanije,
nije u roku propisanom odredbottanka 13. stavak 1. Zakona, a niti tijekom provedppostupka, dostavio
dokaz o osiguranju sredstava potrebnih z&aplpe svih dionica na koje se odnosi ponuda za preume, u
iznosu od 156.647.800,00 kn, naimakako je to odréeno odredbonilanka 9. stavak 1. Zakona, to je sukladno
odredbi¢lanka 13. stavak 2. Zakonglanka 137. stavak 3. Zakona oféem upravnom postupku odleno kao u
tocki 1. izreke ovog rjeSenja.

X/ Temeljem odredbeélanka 8. stavak 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji adzor financijskih usluga, ovo
rieSenje objavite se u «Narodnim novinama.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog RjeSenja Zalba nije dopustena, ali s&arpokrenuti upravni spor podnoSenjem tuzbe Ugmmavn
sudu Republike Hrvatske u roku od 30 dana od dandtka ovog RjeSenja.

Klasa: UP/I-451-04/07-10/11
Ur. broj: 326-111/08-19

U Zagrebu, 13. lipnja 2008.

CLAN UPRAVE

Ivica Letini¢



