Sukladno odredbaméanka 15. stavka 1. t&a 3. i 10. i¢clanka 8. stavak 1. Zakona o Hrvatskoj agenciji za
nadzor financijskih usluga («Narodne novine» brdp/05), ¢clanka 47. stavak 1. tlanka 48. Zakona o
preuzimanju diorikih druStava («Narodne novine» broj 109/07, 36/@f)rava Hrvatske agencije za nadzor
financijskih usluga, u predmetu uftiwanja obveze objavljivanja ponude za preuzimarnnigkog drustva
LAGUNA NOVIGRAD d.d., Novigrad, Skverska 8, pokrénm po sluzbenoj duZnosti, na sjednici odrzanoj
dana 29. listopada 2009. godine, donijela je

RJESENJE

l. Utvrduje se da je za drustvo AUCTOR KAPITAL d.o.o0., ZggrDeZzmanova 5, dana 29. prosinca 2006.
godine, stjecanjem 81.152 redovne dionice s pragtasa diontkog drustva LAGUNA NOVIGRAD
d.d., Novigrad, Skverska 8, nastala obveza objanjia ponude za preuzimanje tog drustva.

. NalaZe se drustvu AUCTOR KAPITAL d.o.0., ZagrebzBanova 5, da u roku od 30 (trideset) dana od
dana koné&nosti ovog rjeSenja u skladu sa Zakonom o preuzimaionickih druStava podnese
Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih uslugahtigvy za odobrenje objavljivanja ponude za
preuzimanje, ponudu za preuzimanje i ispravélanka 22. stavka 3. Zakona o preuzimanju dikihi
drustava.

Il. NalaZe se trgowkom drustvu LAGUNA NOVIGRAD d.d., Novigrad, Skveesk8, da ovo rjedenje
dostavi dioniarima druStva ili omogti dostavu rjeSenja putem SrediSnjeg klirindkog dépmog
drustva d.d., Zagreb, Heinzelova 62/a, u roku op&bhaest) dana od dana zaprimanja rjeSenja.

V. NalaZe se drustvu AUCTOR KAPITAL d.o.0., ZagrebZBenova 5, da u roku od 5 (pet) dana od dana
zaprimanja rjeSenja plati administrativnu pristojouiznosu od 2.000,00 kuna u korist drZzavnog
prora&una i naknadu u iznosu od 20.000,00 kuna u koiist r&una Hrvatske agencije za nadzor
financijskih usluga broj 2390001-1100329373, §& u protivnom navedeni iznosi biti nafdmi
prisilnim putem.

V. Ovo rjeSenje objavite se u «Narodnim novinama.

Obrazlozenje

I/ Hrvatska agencija za nadzor financijskih uslugdjéda tekstu: Agencija) pokrenula je po sluzbenoj
duZnosti, sukladno odredBlanka 123. Zakona o 6pm upravnom postupku (,Narodne novine“ br. 53/91,
103/96 — Odluka Ustavnog suda RH, br Us-248/94edaltekstu: ZUP) &lanka 47. Zakona o preuzimanju
dionickih druStava(Narodne novine br. 109/07 i 36/09jedaltekstu: ZPDD), upravni postupak nadzora u vezi
utvrdivanja obveze na objavljivanje ponude za preuzimahpuStva LAGUNA NOVIGRAD d.d., Novigrad,
Skverska 8, (dalje: LAGUNA NOVIGRAD d.d.), od sterdrustva AUCTOR KAPITAL d.o.0., Zagreb,
Dezmanova 5 (dalje u tekstu: AUCTOR KAPITAL d.o.0)



U provedenom postupku izvrSen je uvid u predmetn&ge, Zahtjev za odobrenje prospekta o izdavanju
dionica privatnom ponudom, Klasa: UP/I-450-08/0626] podatke SrediSnjeg klirinSkog depozitarnogstira
d.d., Zagreb, Heinzelova 62/a (dalje u tekstu: SKDPpodatke iz evidencija kojima Agencija raspolateje
utvrdeno slijedée:

a) Odredbe Zakona o preuzimanju ditkiln druStava (Narodne novine br. 84/02, 87/02 i/Q2}) dalje u
tekstu: Zakon), koji je vaZio u trenutku nastankaeze na preuzimanje, odnosile su se na drustvolM&
NOVIGRAD d.d., buddi se isto smatralo javnim diatkim druStvom u smislélanka 114. stavak 1. tka 2.
Zakona o trzistu vrijednosnih papira (Narodne neuin. 84/02 i 138/06). Pritom napominjemo da sdredbe
sada vazgeg ZPDD-a, primjenjuju ha drustvo LAGUNA NOVIGRADd], kao ciljno drustvo i to temeljem oba
kriterija predvdena uclanku 2. stavak 1. tka 1. podtéka a) ZPDD-a, jer je isto — diafkio drustvo sa
sjediStem u Republici Hrvatskoj:

- ¢ije su dionice s pravom glasa uvrStene nateme trZiSte u Republici Hrvatskoj u smislu odredbkona o
trziStu kapitala (Narodne novine br. 88/08 i 146/08

- koje ima viSe od 100 dio¥ara iciji temeljni kapital iznosi najmanje 30.000.000,Kna, pricemu se smatra
da viSe od 100 diosara ima ono diokko drustvo koje je zadnjeg dana u tri uzastopnasega imalo vise od

100 diontara, kako je to propisano stavkom 2. isttamka ZPDD-a.

Uvidom u javno dostupne podatke Zagrgteaburze d.d. Zagreb, Javne informacijske knjizgitK) i Sudskog
registra Trgovékog suda u Pazinu, utieno je da su dionice druStva LAGUNA NOVIGRAD d.dalje u
tekstu: Ciljno drustvo), od 06. kolovoza 2003. gedi neprekidno uvrStene na deeo trziSte u Republici
Hrvatskoj (na Kotaciju javnih dioskih druStava odnosno na Redovito trziSte Zagtkbdurze d.d. Zagreb), te
da u istom razdoblju drustvo neprekidno ima visel68 dionéara, a temeljni kapital ¥& od 30.000.000,00
kuna.

b) Obveza objavljivanja ponude za preuzimanje Cgjdoustva, nastala je za drustvo AUCTOR KAPITAL
d.o.0., Zagreb, Dezmanova 5, sukladno odretinka 4. stavak 2. Zakona, dana 29. prosinca 2§0@ine,
stjecanjem 81.152 redovne dionice s pravom glaao@ drustva, u postupku pot@nja temeljnog kapitala
Cilinog drustva.

C) Drustvo AUCTOR KAPITAL d.o.0., objavilo je daz8. studenog 2002. godine ponudu za preuzimanje
Cilinog drustva. Nakon provedenog postupka preugje&ilinog drustva, drustvo AUCTOR KAPITAL d.o.o0.

je ukupno imatelj 235.483 redovne dionice s prawgasa Ciljnog druStva Sto predstavija 72,95 % idjel
temeljnom kapitalu Ciljnog druStva i daje 235.488sga odnosno 81,02 % glasova od ukupnog broja vdaso
koje daju dionice Ciljnog drustv&ukladno podacima SKDD-a, u razdoblju od 10. f@a902. godine do 21.
srpnja 2004. godine, Ciljno drustvo ima 32.146 wifisdionica Sto predstavija 9,96 % udjela u tgnmh
kapitalu Ciljnog drusStva.

d) Glavna skupstina Ciljnog drustva je, dana 3pnjsr 2006. godine, donijela odluku o péagju
temeljnog kapitala n@anim ulozima privathom ponudom postije dionicarima Ciljnog drustva. Temeljem
navedene odluke, temeljni kapital Ciljnog druSteappveéan sa iznosa od 119.432.300,00 kuna za iznos od
40.417.320,00 kuna, tako da poésmi temeljni kapital iznosi 159.849.620,00 kuna.vNtemeljni kapital
podijeljen je na 432.026 redovnih dionica s praygiasa nominalnog iznosa 370,00 kuna.

Sukladno odredbilanka 110. Zakona o trgodm druStvima, temeljni kapital druStva p@éam je danom upisa
povetanja toga kapitala u sudskom registru.

Uvidom u presliku rjeSenja Trgoseog suda u Pazinu, koju je na zahtjev Agencije dbaprosinca 2008.
godine dostavilo Ciljno drustvo, utieno je da je provedba navedenog gawga temeljnog kapitala Ciljnog
druStva upisana u Sudski registar Trgtkey suda u Pazinu, dana 29. prosinca 2006. godine.



Slijedom navedenog, sukladno odredinka 2. stavak 1. ta 6. Zakona, danom upisa predmetnog parng
temeljnog kapitala Ciljnog druStva u Sudski registedavanjem novih dionica, drustvo AUCTOR KAPITA
d.o.o. steklo je 81.152 redovne dionice s pravomsaICiljnog drustvaiime je za drustvo AUCTOR KAPITAL
d.o.0. nastala obveza objavljivanja ponude za [mearge Ciljnog drustva, sukladno odredlanka 4. stavak 2.
Zakona.

Naime, nakon navedenog stjecanja dionica, druStuCPOR KAPITAL d.o.0. je imatelj ukupno 316.635
redovnih dionica s pravom glasa Ciljnog druStva@tedstavlja 73,29 % udjela u temeljnom kapitallijnGg
druStva i daje 73,91 % glasova od ukupnog brojaayla koje daju dionice Ciljnog drusStva s pravonsala
Dana 29. prosinca 2006. godine Ciljno drustvo inBO8 vlastitin dionica Sto predstavija 0,83 % ualjel
temeljnom kapitalu Ciljnog drusStva.

Sukladno odredbtlanka 4. stavak 2. Zakona, koji je bio véizeakon u vrijeme stjecanja dionica Ciljnog
druStva na naprijed opisanidia, osoba koja je na temelju ponude za preuzimstejda manje od 75 % dionica
s pravom glasa, obvezna je objaviti ponudu za pmearge u sldaju daljnjeg stjecanja dionica istog izdavatelja.

e) Glavna skupstina Ciljnog drusStva, dana 04. ko#ev 2008. godine, donijela je odluku o
pojednostavljenom smanjenju temeljnog kapitala @mrijem vlastitih dionica druStva na teret ostalirerei i
odluku o podijeli dionica drustva.

Temeljem navedenih odluka, temeljni kapital CiljrdrgiStva smanjen je povkenjem 10.500 vlastitih redovnih
dionica, sa iznosa od 159.849.620,00 kuna za ina08.885.000,00 kuna tako da smanjeni temeljnitihpi
iznosi 155.964.620,00 kuna i podijeljen je na 16.882 redovnih dionica nominalne vrijednosti 10kKdMa.
Podjela dionica izvrSena je na¢irada se diordiarima svaka pojedina dionica dosadaSnje nominaijedrosti
od 370,00 kuna, zamijenila sa 37 dionica nominatjednosti od 10,00 kuna.

Na dan donoSenja ovog rjeSenja, drustvo AUCTOR KRl d.o.0. je imatelj 11.715.495 redovnih dionica s
pravom glasa Sto predstavlja 75,12 % udjela u faarel kapitalu Ciljnog drustva i daje 11.715.495sghea
odnosno 81,43 % glasova od ukupnog broja glasoje daju dionice Ciljnog drustva s pravom glasajn@il
drustvo je, na dan donoSenja ovog rjeSenja, imata()9.974 vlastite dionice Sto predstavlja 7,7@dfela u
temeljnom kapitalu Ciljnog drustva.

I/ Slijedom izloZenog, radi potpunog uenjacinjenicnog stanjaAgencija je dana 18. prosinca 2008.
godine, temeljem odredliganka 47. stavak 2. ZPDD-a, pozvala drustvo AUCTIORPITAL d.o.0. da se, bez
odgode, ¢ituje Agenciji o navedenintinjenicama, odnosno da poduzme radnje radi ispimjebveze na
objavljivanje ponude za preuzimanje sukladno odoaesh ZPDD-a.

Dana 16. sijgnja 2009. godine, Agencija je zaprimil&itovanje drustva AUCTOR KAPITAL d.o.o. U
navedenom &tovanju navodi se, u bithom, da je drustvo AUCTRRPITAL d.o.0., u ponudi za preuzimanje
Cilinog drustva, koju je objavilo i provelo krajeB002. godine, steklo ukupno 72,95 % udjela u temel
kapitalu, odnosno 81,02 % dionica s pravom glaGidjnom drustvu.

Slijedom navedenog, prema navodima iz dostavljeséigvanja, drustvo AUCTOR KAPITAL d.o.0. je nakon
objavljene ponude raspolagalo sa 75 ili viSe pd#&taica s pravom glasa Ciljnog drustva, te stjemanglionica
temeljem naknadno provedene dokapitalizacije GijjmsuStva, nije bilo u obvezi objavljivanja ponuda
preuzimanje u smislu tada vaeég Zakona o preuzimanju digkih drustava, jer nije steklo 5 % ili viSe dionica
s pravom glasa.

Agencija nije prihvatila navode iz navedenag@vanja drustva AUCTOR KAPITAL d.o.o.



Sukladno odredbilanka 4. stavak 1. Zakona, osoba koja stekne didnitavatelja kojima, zajedno s dionicama
koje v& ima, prelazi prag od 25% od ukupnog broja glaskeje daju dionice izdavatelja s pravom glasa
obvezna je o stjecanju bez odgode obavijestitiatidja, Komisiju i javnost te objaviti ponudu zgepzimanje,
pod uvjetima i na ngn odreten ovim Zakonom.

Odredbontlanka 4. stavak 2. Zakona, propisano je da je okofzaje na temelju ponude za preuzimanje stekla
manje od 75% dionica s pravom glasa, obvezna dbjeehudu za preuzimanje u 8hju daljnjeg stjecanja
dionica istog izdavatelja.

Iz citiranih odredbi Zakona, vidljivo je da obverza objavljivanje ponude za preuzimanje nastajesodw koja
steenim dionicama prelazi prag od 25% od ukupnog lgtgaova koje daju dionice izdavatelja s pravonsgla
dok se nastanak obveze na preuzimanje dagludaljnjeg stjecanja dionica nakon objavljene yumtn za
preuzimanje, veze uz sene dionice Ciljnog drustva koje su izdane s pragtesa, a ne uz broj glasova koje
samo trenutno, zbog vlastitih dionica koje drziji@il drustvo, daju dionice Ciljnog drustva izdaneravom
glasa.

Iz odredbeilanka 27. stavak 2. Zakona, vidljivo je da izée® preuzimanju mora, izride ostaloga, sadrZzavati
podatak o tome s koliko dionica s pravom glagdavatelja ponuditelj ukupno raspolaZze nakon zireanja
pohranjenih dionica.

Drugaije tumaenje odredbélanka 4. stavak 2. i 3.¢lanka 27. stavka 2. Zakona, dovodilo bi do togaztiag
stjecanja ili otpuStanja vlastitih dionica Cilijn@fjuStva, stjecatelj odnosno ponuditelj, Agencij@gvnost ne
znaju kada je obveza nastala ili pak da se stjepanptpustanjem vlastitih dionica utfena nastanak obveze na
preuzimanje Ciljnog drustva.

Tome u prilog navodimeinjenicu da drustvo AUCTOR KAPITAL d.o.0., sukladpodacima SKDD-a, na dan
upisa predmetnog po¥anja temeljnog kapitala Ciljnog drustva u sudslgistar i stjecanja 81.152 redovne
dionice Ciljnog drustva, raspolaze s manje od 7%8nida s pravom glasa i s manje od 75% glasovakagnog
broja glasova koje daju dionice Ciljnog druStvaavpm glasa, a Sto je stanje réizé u odnosu na stanje nakon
provedene ponude za preuzimanje, a na kojem dru&Enelji svoje tvrdnje o ne nastanku obveze na
preuzimanije.

S obzirom na utweno ¢injeniéno stanje u provedenom postupku, a temeljem odrékdipdka 47. stavak 2.
ZPDD-a tec¢lanka 8. i 143. ZUP-a, Agencija je pismenom od dasavelj@&e 2009. godine, ponovno pozvala
drustvo AUCTOR KAPITAL d.o.0. da s&ituje 0 navedenindinjenicama.

Dana 14. svibnja 2009. godine, Agencija je zapdamititovanje drustva AUCTOR KAPITAL d.o.o. U
navedenom &tovanju navodi se, u bhitnom, da je istina da jestto AUCTOR KAPITAL d.o.0., nakon
provedenog pov@nja temeljnog kapitala Ciljnog drustva, péa® svoj udio u temeljnom kapitalu Ciljnog
drustva, ali zato Sto svi didfari Ciljnog druStva nisu iskoristili svoje pravovenstva pri kupnji dionica, pa je
uspjesnost dokapitalizacije bila 99,34 %. Isto tathStvo navodi da je stjecanjem dionica u dokdigciji
Cilinog drustva zadrzalo potpuno jednak broj glasoa Glavnoj skupstini Drustva, Sto Znéa nije doSlo u
druga&iju poziciju prema ostalim diosarima, te na taj idn utjecao na njihova prava.

Agencija nije prihvatila navode druStva iz ovagtovanja, jer je neosnovana tvrdnja drusStva dainsobecalo
svoj udio u Ciljnom drustvu da je uspjeSnost dotajziacije bila 100%, u kojem siaju ne bi bilo obvezno
objaviti ponudu za preuzimanje Ciljnog drustva. iN@j obveza na preuzimanje, sukladnoc¢itoj odredbi
¢lanka 4. stavak 2. Zakona, nastala je za drustijojida stiecanjem dionica Ciljnog drustykoje je nesporno, a
bez obzira na postotak uspjesnosti dokapitalizadggosnocinjenicu da svi diordari Ciljnog drustva nisu
iskoristili svoje pravo prvenstva i bez obzira navgtanje ili smanjenje broja glasova na Glavnoj skumpsti
Cilinog drustva, uslijed takvog stjecanja.




Netaina je i tvrdnja druStva da je stjecanjem dioniatolapitalizaciji Ciljnog drustva zadrZalo potpumafpak
broj glasova na Glavnoj skupstini Drustva, jerjepodataka SrediSnjeg klirinSko depozitarnog diau$ta dan
29. prosinca 2006. godine, vidljivo da je stjecamj@1.152 redovne dionice s pravom glasa Ciljnogstiay
poveano keX¥e drusStva AUCTOR KAPITAL d.o.0. sa 72,95 % na 73%9udjela u temeljnom kapitalu
Cilinog drustva.

Odredbom ¢lanka 48. stavak 1. ZPDD-a, propisano je @a Agencija kada utvrdi nepravilnosti i/ili
nezakonitosti, rjeSenjem naloZiti poduzimanje rakloje pridonose uspostavljanju zakonitosti. U kta®. istog
¢lanka, propisano je da& Agencija rieSenjem odrediti rok za izvrSenje stdoljanje dokaza o¢injenom, dok je

u stavku 3. t&ki 1. istog¢lanka ZPDD-a propisano da kada utvrdi postojanjgranginosti i/ili nezakonitosti,
Agencijac¢e utvrditi postojanje obveze objavljivanja ponudepreuzimanje te naloziti poduzimanje radnji radi
objavljivanja ponude za preuzimanje. Slijedom wveng, valjalo je rijeSiti kao u&ki 1. i Il. izrijeke rjeSenja.

1/ Sukladno odredbilanka 61. stavak 2. ZPDD-a, osobe kojima je obvebmvljivanja ponude za
preuzimanje nastala sukladno odredbama Zakona togas preuzimanja dioskih drustava (Narodne novine
br. 124/97 i 57/01) i Zakona, a koje do dana stjgaa snagu ZPDD-a nisu podnijele zahtjev za odgére
objavljivanja ponude za preuzimanje, obvezne stehasbvezu izvrSiti sukladno odredbama ZPDD-a.

Sukladno odredbilanka 13. stavak 3. t&a 1. ic¢lanka 61. stavak 3. ZPDD-a, ponuditelj i osobe ljajim
djeluju zajedniki ne mogu ostvariti pravo glasa iz svihégeih dionica ciljnog drustva kad, nakon nastupanja
obveze objavljivanja ponude za preuzimanje, u zskom roku ne podnesu zahtjev za odobrenje objavijay
iste.

IV/  Odredbom¢lanka 49. ZPDD-a, propisano je da ako ponuditeljobgvi ponudu za preuzimanje, pod
uvjetima i na né&n iz Zakona, svaki diogar ciljnog drustva mozZze putem mjesno nadleZnogviatimg suda
zahtijevati obvezno sklapanje ugovora o prodajnitia, pod uvjetima pod kojima je morala biti objaxka
ponuda za preuzimanje. Slijedom navedenog, vggatijesiti kao u taki . izrijeke rjeSenja.

v/ Sukladno odredbglanka 4. stavka 1. #ie 3. Pravilnika o vrsti i visini naknada i admingivnih
pristojbi Hrvatske agencije za nadzor financijskiluga (««Narodne novine» broj 155/08), drustvoGXDR
KAPITAL d.o.0., obvezno je platiti administrativrpristojbu i naknadu, pa je rijeSeno kao skidV. izrijeke
rieSenja.

VI/ Temeljem odredbélanka 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 s2anpokrenuti upravni spor podnosSenjem tuzbe Ummawvn
sudu Republike Hrvatske u roku od 30 dana od dandtka ovog RjeSenja.

ZAMJIENIK PREDSJEDNIKA UPRAVE

Ivo Sulenta

Klasa: UP/I-451-04/08-10/25
Ur.broj: 326-111-09-16



