Sukladno odredbamdanka 15. stavak 1. &&a 10. i¢lanka 8. stavak 1. Zakona o Hrvatskoj agenciji za
nadzor financijskih usluga («Narodne novine» b/05) teclanka 47. stavak 1.dlanka 48. stavak 1.
Zakona o preuzimanju diatkih druStava («Narodne novine» broj 109/07, 36/09prava Hrvatske
agencije za nadzor financijskih usluga, u predmetidzora nad primjenom odredbi Zakona o preuzimanju
dionickih drustava, pokrenutom po sluzbenoj duZnosti,sjenici odrzanoj dana 17. oZujka 2011.,
donijela je

RJESENJE

1. NalaZe se Upravi drustva DOM HOLDING d.d., Zdgrliramarska cesta 24, da u roku 2 (dva)
dana od dana primitka ovog rjeSenja, izmijegktol. svojeg miSljenja o ponudi za preuzimanje Keju
drustvo VALAMAR grupa d.d., Zagreb, Miramarska @e&#, objavilo u Poslovhom dnevniku dana 07.
oZujka 2011. i Narodnim novinama broj 29/11, da®a @ujka 2011., tako da isto sadrZi obrazloZeno
misljenje o vrsti i visini pondene naknade u skladu s odredbéanka 41. stavak 1. t&ka 1. Zakona o
preuzimanju diorikih druStava.

2. Nalaze se Upravi drustva DOM HOLDING d.d., Zdgr#diramarska cesta 24, da izmijenjeno
miSljenje iz t&ke 1. izreke, bez odgode objavi na Zagi&baburzi d.d., Zagreb, Ilvana Eita 2A te u
prvom slijedéem izdanju Narodnih novina i dnevnih novina u k@ija objavila prethodno misljenje.

3. Nalaze se Upravi druStva DOM HOLDING d.d., Zdgreliramarska cesta 24, da bez odgode po
izvrSenju radnji naloZenih u dki 1. i 2. izreke, dostavi Hrvatskoj agenciji zadmar financijskih usluga
dokaz o dinjenom.

4. NalaZe se drustvu DOM HOLDING d.d., Zagreb, Mieaska cesta 24, u roku od 15 (petnaest)
dana od dana primitka ovog rieSenja, platiti adstiativnu pristojbu u iznosu od 2.000,00 kuna ustor
drzavnog proréuna i naknadu u iznosu od 20.000,00 kuna u koitst i&¢una Hrvatske agencije za
nadzor financijskih usluga broj 2390001-11003293&B¢e u protivnom navedeni iznosi biti nafdai
prisilnim putem.

5. Ovo RjeSenje objaviie se u «Narodnim novinama.

ObrazloZzenje

I/ RjeSenjem Hrvatske agencije za nadzor finanitijsisluga (dalje: Agencija), KLASA: UP/I-451-
04/11-10/03, URBROJ: 326-111-11-5, dana od 03. kaz@011., drustvu VALAMAR GRUPA d.d.,
Zagreb, Miramarska 24, zastupanom po odvjetnicfidfozatanin Ostojt iz Zajednékog odvjetntkog
ureda Tajana Koz&anin Ostoj¢, Andreja Valjak Baleno¥ii Manuela Vnuk (dalje: Ponuditelj), odobreno
je objavljivanje ponude za preuzimanje druStva DOIKALDING d.d., Zagreb, Miramarska 24 (dalje:
Ciljno drustvo).

I/ Podnescima od 04. i 10. oZujka 2011., Ponudjeglu skladu s odredborianka 4. stavak 4.
Zakona o preuzimanju diatkih druStava (dalje: Zakon), obavijestio Agencija e ponudu za
preuzimanje Ciljnog druStva objavio u Poslovhom whileu dana 07. oZujka 2011. te u Narodnim
novinama br. 29/11, dana 09. oZujka 2011. godendpstavio dokaz o izvrSenim objavama.



O primitku objavljene ponude za preuzimanje, CiljduStvo je obavijestilo Agenciju podneskom
zaprimljenim dana 03. oZujka 2011. godine. Nad&jéno drustvo je podneskom zaprimljenim dana 16.
ozujka 2011., dostavilo Agenciji miSljenje Upraviiibg druStva o objavljenoj ponudi za preuzimanije.

Uvidom u podatke objavljene na Internetskim stramia Zagrehiske burze d.d. Zagreb, utteno je da
miSljenje uprave Ciljnog drustva o ponudi za prenatije, dostavljeno Zagreti@j burzi i objavljeno
dana 16. oZujka 2011. godine.

i/ Uprava ciljnog drustva, sukladno odreditinka 41. stavak 5. Zakona, obvezna je u roku od 10
dana od objave ponude za preuzimanje, objalitazloZzeno misljenje o ponudi za preuzimanje koje
mora sadrzavati:

1. miSljenje o vrsti i visini poniene naknade,

2. misljenje o namjeri ponuditelja u pogledu béely poslovanja ciljnog drustva,

3. miSljenje o strateSkim planovima ponuditelja dn@su na ciljno drustvo i mogn posljedicama
provedbe tih planova na politiku zapoSljavanja dnapravni status radnika ciljnog drustva, kao i na
mogute promjene vezane uz mjesta u kojima drustvo obawipje djelatnosti,

4. izjave¢lanova uprave o njihovoj namjeri da ponudu za grearje prihvate ili odbiju,

5. citovanje ¢lanova uprave o postojanju njihovog sporazuma sugiteljem u svezi s ponudom za
preuzimanje, kao i sadrZzaj takvog sporazuma, akm|mgpm postoji.

Zakonom je jasno propisan rok za objavu misljenj\wezni sadrzaj misljenja uprave ciljnog drustva o
ponudi za preuzimanje, kako bi se di@mi ciljnog drustva, ali i Sira javnost, na vrijero@oznali sa
stavom uprave o objavljenoj ponudi za preuzimaamjegsebno o poidenoj cijeni.

Uvidom u ,misljenje Uprave Ciljnog druStva o objgrioj ponudi za preuzimanje”, uttgno je da isto ne
sadrzi obrazloZzeno miSljenje o vrsti i visini nalleas smislu odredb#anka 41. stavak 1. Zakona.

Naime, u misljenju Uprave Ciljnog drustva o vrstisini naknade, odnosno cijeni u objavljenoj porzal
preuzimanje, navedeno je da jeopufena naknada u visini od 45,00 kn po dionici déma sukladno
zakonskim odredbama. Obzirom da je u trenutku ebjsamjere Ponude progjea cijena u zadnja tri
mjeseca na Zagrebkoj burzi iznosila od 42,42 kn po dionici Ciljnogudtva, moZemo konstatirati da je
ponuZena cijena véa od navedene."

Dakle, ,miSljenje uprave o cijeni“ sadrzi dvijecemice, od kojih je u prvoj tenici rije¢ o ocjeni da je
cijena zakonita, Sto je u nadleznosti Agencije ki@, odl¢ujuc¢i o odobrenju ponude, izrda ostaloga,
utvrdila da je cijena u ponudi u skladu sa Zakonobh)drugoj r&enici rije¢ je o konstataciji da je
ponuiena cijena v, polazéi od toga da ta cijena iznosi 45,00 kn, Sto je wige42,42 kn — kao
prosje&ne cijene u zadnja tri mjeseca na Zagé&bpburzi.

Obveza uprave ciljnog drustva da objavi obrazlozmi&jenje o vrsti i visini naknade odnosi se ugmv
redu na primjerenost visine naknade. Prema tormeiSlienju mora stajati, prije svega, ocjena uprave
tome da je poniena naknada - ili primjerena, ili preniska. Ovaengl mozZe biti od utjecaja na odluku
imatelja dionica o tome Iée li pohraniti svoje dionice ili ne.

Zatim, miSljenje mora sadrZavati obrazloZenje oegerme. Ocjenjivanje zakonitosti patene cijene
svakako ne spada u obrazloZenje. Visina naknade pnimjerena samo zbog toga Sto je u skladu sa
zakonskim odredbama koje propisuju minimalnu cijenponudi za preuzimanje. Ona, dakle, moZe biti
neprimjereno niska bez obzira na to Sto jedéma u skladu sa zakonom.

Jedan od podataka koji bi trebalo sadrzavati nmfdj€a u konkretnom staju taj podatak postoji) je
usporedba prosjee cijene na burzi u odtenom prethodnom razdoblju s pdenom cijenom. Pritom,



uprava moZze uzeti u obzir u kojoj mjeri aktualniapitosje&na vrijednost na burzi odraZzava stvarnu
vrijednost (sadasnju i/ili budu) ciljnog drustva.

No, miSljenje se redovito ne iscrpljuje samo oviodg@tkom. Zadé& Uprave ciljnog drustva, kao organa
dionickog drustva koji ima najpotpunija saznanja u vezpaslovanjem ciljnog drustva i njegovim
razvojnim potencijalima, jest da pol@zeod podataka o financijskom i poslovnom poloZajljnag
druStvu procijeni primjerenost visine naknade, tiermoZe biti od bitnog utjecaja na odluku imatelja
dionica o tome hée li ili ne pohraniti svoje dionice.

Konano, uprava ciljnog drustva treba vodittuaa o odredbilanka 41. stavak 4. Zakona, koja propisuje
odgovornost osoba koje su izradile ili sudjelovalieradi misljenja za Stetu dias@rima, ukoliko su znale
ili trebale znati da informacije dovode u zabludu.

Slijedom izloZenog, na temelju odredanka 48. stavak 3. tka 3. Zakona, valjalo je rijesiti kao wito
1. izreke ovog rjeSenja.

v/ Uprava ciljnog druStva obvezna je, u skladudsealbom¢lanka 41. stavak 1. Zakona, objaviti
svoje obrazloZeno misljenje o ponudi za preuzimanje

Odredbomélanka 4. stavak 4. Zakona, propisano je da se abjfaora diniti na hrvatskom jeziku u
»Narodnim novinama« i u jednim dnevnim novinamaekeg redovito prodaju na cijelom teritoriju
Republike Hrvatske.

Kako bi dionEarima Ciljnog druStva na isti i@ bilo dostupno izmijenjeno misljenje Uprave Cd
drustva, sukladno odredbianka 48. stavak 3. tka 3. Zakona, valjalo je odiiti kao u taki 2. izreke
ovog rjeSenja.

V/ Sukladno odredbélanka 48. stavak 2. Zakona, Agencija je ovlaStergira rjeSenjem odrediti
rok za izvrSenje naloZenih radnji te dostavljanpata o ginjenom, pa je u skladu s tim rijeSeno kao u
tocki 3. izreke ovog rjeSenja.

VI/ Sukladno odredbilanka 4. stavak 1. #8a 3. Pravilnika o vrsti i visini naknada i adminéivnih
pristojbi Hrvatske agencije za nadzor financijskitiuga broj («Narodne novine» br. 141/10), Ciljno
drustvo je obvezno platiti administrativhu pristojbnaknadu, pa je stoga rijeSeno kao &kitd. izreke
ovog rjeSenja.

VII/  Na temelju odredbélanka 8. stavak 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji adzor financijskih usluga,
ovo rjeSenje objavljuje se u Narodnim novinamajepstoga rijeSeno kao udki 5. izreke ovog rjeSenja.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog rjeSenja zalba nije dopuStena, ali s&enmpokrenuti upravni spor podnoSenjem tuzbe
Upravnom sudu Republike Hrvatske u roku od 30 dahdana primitka ovog rieSenja.

KLASA: UP/I-451-04/11-10/03
URBROJ: 326-111-11-15
U Zagrebu, 17. oZujka 2011.

PREDSJEDNIK UPRAVE

Ante Samodol



