Na temelju odredbi ¢lanka 8. stavka 1. i ¢lanka 15. toCke 2. Zakona o Hrvatskoj agenciji za
nadzor financijskih usluga (Narodne novine br. 140/05, 154/11, 12/12) i ¢lanka 691. stavka 5.
u vezi s ¢lankom 694. stavkom 3. Zakona o trzistu kapitala (Narodne novine br. 65/18, 17/20,
83/21) te ¢lanka 96. Zakona o op¢em upravnom postupku (Narodne novine br. 47/09, 110/21)
u postupku posrednog nadzora nad drustvom Zagrebacka burza d.d., Zagreb, lvana Luci¢a
2a/22, OIB: 84368186611, LEI: 7478000050A040C0D041 pokrenutom po sluzbenoj duznosti,
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga na sjednici Upravnog vije¢a odrzanoj dana
11. listopada 2022. godine donosi

RJESENJE

1. Utvrduje se da je drustvo Zagrebacka burza d.d., Zagreb, lvana Luci¢a 2a/22, OIB:
84368186611, LEI: 7478000050A040C0D041 otklonilo nezakonitosti i nepravilnosti
utvrdene u postupku posrednog nadzora KLASA: UP/I 995-04/22-05/02.

2. Utvrduje se da je okon¢an postupak posrednog nadzora nad Zagrebackom burzom
d.d. Zagreb, Ivana Luci¢a 2a/22, OIB: 84368186611, LEIl: 7478000050A040C0D041 u
vezi trgovanja dionicama burzovne oznake DDJH izdavatelja drustva BURO
DAKOVIC GRUPA d.d., Ulica 108. brigade ZNG 42, Slavonski Brod, OIB:
58828286397, LEI: 7478000070H8IW3J9L75 na uredenom trzistu Zagrebacke burze
d.d. koji se u Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga vodi pod KLASOM: UP/I
995-04/22-05/02.

Obrazlozenje

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, sa sjedistem u Zagrebu, Franje Rackog 6
(dalje u tekstu: ,Hanfa“) provela je postupak posrednog nadzora trgovanja dionicama
burzovne oznake DDJH, izdavatelja drustva DURO DAKOVIC GRUPA d.d., Ulica 108.
brigade ZNG 42, 35 000 Slavonski Brod, OIB: 58828286397, LEI: 7478000070H8IW3J9L75
(dalje u tekstu: ,Drustvo®) na uredenom trzistu Zagrebacke burze d.d., Zagreb, Ivana Luci¢a
2a/22, OIB: 84368186611, LEI: 7478000050A040C0D041 (dalje u tekstu: ,Burza®).

Predmet posrednog nadzora nad Burzom bilo je izvrSavanje obaveza propisanih ¢lankom 299.
stavcima 1. i 2. te ¢lankom 340. Zakona o trziStu kapitala (Narodne novine br. 65/18, 17/20,
83/21, dalje u tekstu: ,ZTK"), a u vezi trgovanja dionicama burzovne oznake DDJH na
uredenom trziStu u razdoblju od 12. srpnja 2022. do 18. srpnja 2022. godine.



O provedenom postupku posrednog nadzora sastavljen je zapisnik, KLASA: UP/l 995-04/22-
05/02, URBROJ: 326-01-60-61-22-7 od 29. srpnja 2022. godine (dalje u tekstu: ,Zapisnik“) u
kojem je detaljno opisano €injeni¢no stanje utvrdeno provedenim nadzorom.

U Zapisniku je utvrdeno da je Burza ispravno postupila obavijestivsi €lanove 13. srpnja 2022.
godine o provedbi korporativne akcije spajanja dionica burzovne oznake DDJH uz upozorenje
da ¢e svi aktivni nalozi u trgovinskom sustavu biti otkazani sukladno ¢lanku 175. Pravila Burze
od 20. studenog 2019. te I1zmjena i dopuna Pravila Burze od 24. rujna 2021. (dalje u tekstu:
,Pravila Burze®) te otkazivanjem aktivnih naloga vezanih uz trgovanje dionicama DDJH
temeljem ¢ega je na pocetku dana 14. srpnja 2022. godine knjiga naloga vezano uz dionice
DDJH bila prazna.

Iz utvrdenih c&injenica o predmetnom trgovanju dionicama burzovne oznake DDJH na
uredenom trziStu Burze na dane 14. i 15. srpnja 2022. godine razvidno je da Burza nije
pravovremeno aktivirala neke od mjera za osiguranje ispravnog, neprekidnog i ucinkovitog
funkcioniranja trgovinskog sustava prilikom nastalog poremecéaja u sustavu trgovanja na
spomenute dane, obzirom da nije ponistila transakcije zadane s o€ito pogreSnom koli¢inom
dionica ili obustavila trgovanje na spomenute dane.

Dodatno, Burza je propustila ispravno primijeniti mjere za osiguravanje ispravnog
funkcioniranja trzista propisane Pravilima Burze i to u prvom redu &lanak 262. stavak 1. to¢ku
2. Pravila Burze kojim je propisano da ¢e ,Burza privremeno obustaviti trgovinu financijskim
instrumentom ako je to potrebno radi provodenja odredene promjene koju provodi sredisnji
depozitorij odnosno srediSnji registar i/ili sustav poravnanja i/ili namire“ obzirom da je
propustila privrcemeno obustaviti trgovanje dionicama burzovne oznake DDJH odmah dana
14. srpnja 2022. nakon §to je uocila da ¢lanovi nisu uskladili svoja stanja glede volumena
pozicija. Burza je ispravno reagirala pokrenuvsi drazbe uravnotezenja na dane 14. i 15. srpnja
2022. te je, u izravnom kontaktu prema nekim ¢lanovima upozorila na potrebu za provjerom
ispravnosti naloga, ali nije u potpunosti postupila sukladno €lanku 299. stavku 1. ZTK kojim je
propisano da ,Burza mora uspostaviti i primjenjivati u¢inkovite sustave, postupke i mehanizme
za odbacivanje naloga koji premas$uju unaprijed odredeni prag volumena i cijena ili su ocito
neispravni.”

Nalog u smislu Clanka 284. stavka 6. ZTK ima znacCenje ponude na kupnju ili prodaju
financijskih instrumenata. Prema ¢lanku 299. stavku 2. ZTK ,Burza mora biti u mogucnosti
priviemeno zaustaviti ili ogranicCiti trgovanje ako postoji znacajno kretanje cijena financijskog
instrumenta na mjestu trgovanja kojim upravija ili na povezanom trZistu u kratkom razdoblju
te u iznimnim slucajevima burza mora biti u mogucnosti otkazati, izmijeniti ili ispraviti svaku
transakciju.“ Naime, provedenim postupkom posrednog nadzora u trgovanju dionicama
burzovne oznake DDJH na uredenom trZiStu na dane 14. i 15. srpnja 2022. godine utvrdeno
je kako je Burza propustila pravovremeno primijeniti u¢inkovite postupke za odbacivanje oc€ito
neispravnih naloga na trgovanje dionicama DDJH ili pravovremeno priviemeno obustaviti
trgovanje istima obzirom na znacajan pad cijene dionica od 83,47% na dan 14. srpnja 2022.
godine i znacajni rast cijene dionica od ¢ak 200% na dan 15. srpnja 2022. godine kada je
zaprimila zahtjeve Clanova za poniStenjem transakcija iz kojih je bilo jasno da se radi o
pogreSno zadanim nalozima koji su posljedicno rezultirali i znaCajnim porastom cijene
financijskog instrumenta na trzZistu.

Tijekom provedenog nadzora utvrdeno je kako je na dane 14. i 15. srpnja 2022. godine Burza
zaprimila nekoliko zahtjeva od ¢lanova za ponistenjem transakcija zbog pogresnih koli¢ina
koje je Burza odbila na pojedinacnoj osnovi, propustajuci primijetiti da se radi o vie istih
slu€ajeva koji mogu utjecati na fer, uredno i djelotvorno trgovanje te zastitu ulagatelja. Ipak,
dana 18. srpnja 2022. Burza iskoriStava svoje pravo i obustavlja trgovanje dionicama DDJH
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sukladno ovlastima iz ¢lanka 340. stavaka 2. i 3. ZTK i €lanka 262. stavka 1. tocke 2. i to¢ke
4. Pravila Burze te podnosi prema SKDD-u zahtjev temeljem Clanka 240. stavka 2. Pravila
SKDD-a za otkazom svih transakcija dionicom DDJH na dane 14. i 15. srpnja 2022.
Neposredno nakon objave SKDD-a da je prihvatio navedeni zahtjev ZSE i ponistio transakcije
dionicama DDJH, ZSE objavljuje ponistenje istih transakcija sukladno ¢lanku 271. stavku 2.
Pravila Burze radi osiguravanja fer, urednog i djelotvornog odvijanja trziSnih aktivnosti i zastite
ulagatelja.

Navedeno ponistenje transakcija na dan 18. srpnja 2022. temeljem c&lanka 271. stavka 2.
Pravila Burze nije uskladeno s rokovima za dono$enje ovakvog ponistenja. Dodatno, sukladno
Clanku 340. stavku 2. ZTK, Burza je duzna donijeti odluku o privremenoj obustavi trgovanja ili
isklju€enju iz trgovanja financijskog instrumenta kada to zahtijeva zastita ulagatelja ili taj
financijski instrument viSe ne udovoljava Pravilima Burze. Slijedom utvrdenog &injeniénog
stanja u postupku trgovanja dionicama burzovne oznake DDJH na uredenom trZidtu na dane
14.i15. srpnja 2022. godine, utvrdeno je da Burza nije donijela odluku o privriemenoj obustavi
trgovanja dionicama burzovne oznake DDJH odnosno iskljuéenju iz trgovanja dionica
burzovne oznake DDJH u slu€aju kad je to zahtijevala zastita ulagatelja ve¢ dana 14. srpnja
2022. godine, a posljedi¢no i dana 15. srpnja 2022. godine, ali je to ucinila u ponedijeljak 18.
srpnja 2022. godine.

Dodatno, u tockama 1.4. i 1.5. Zapisnika navodi se opseg dodatnih mjera koje Burza moze
poduzeti u cilju sprie€avanja podnosenja pogresnih naloga prilikom provodenja korporativnih
akcija spajanja ili podjele dionica, kao i postupka ponistenja transakcija u slu¢aju pogresno
zadanih naloga. Opseg dodatnih mjera koje Burza moZe poduzeti je da se vrijednosni papiri
kod kojih se provode korporativne akcije (spajanja i podjele dionica) dodatno stave u segment
za promatranje i to od dana zaprimanja obavijesti SrediSnjeg klirindkog depozitarnog drustva
d.d., Zagreb, Heinzelova 62a, OIB: 84368186611 (dalje u tekstu: ,SKDD*) do dana provodenja
korporativne akcije te da Burza dodatno naglasi kada je prvi dan trgovine novim dionicama u
obavijestima koje Salje ¢lanovima povodom provedbe korporativnih akcija spajanja i podjela
dionica.

Dodatno, Burza bi trebala jasnije imati propisane i uspostavljene procese donosenja odluke o
poniStavanju transakcija u slu¢ajevima pogresnih naloga te posljedi¢ne primjene Clanaka 271.,
272.,274.i 275. Pravila Burze u cilju u€inkovitog i standardiziranog postupanja sa zahtjevima
Clanova, kao i unaprjedenja procesa procjene rizika u slu€aju da se radi o pojavi vise
uzastopnih ili povezanih slu€ajeva tijekom jednog ili viSe uzastopnih trgovinskih dana koji
mogu utjecati na fer, uredno i djelotvorno trgovanje te zastitu ulagatelja, a kako bi se osigurala
pravovremena reakcija trziSnog operatera. Kao dodatnu mjeru osiguranja, Burza bi trebala
uspostaviti mehanizam kojim se bez odgode obavjeStava regulatora o svim zaprimljenim
zahtjevima za poniStavanje transakcija na Burzi te odlukama operatera trziSta o usvajanju ili
odbijanju takvih zahtjeva.

Nadalje, u Zapisniku je konstatirano i da bi Burza trebala imati propisane i uspostavljene
procese donoSenja odluke o podno$enju zahtjeva SKDD-u za otkazom i izmjenom transakcija
s trziSta sukladno ¢lanku 240. stavku 2. Pravila SrediSnjeg klirinskog depozitarnog drustva
d.d. iz prosinca 2021. godine (dalje u tekstu: ,Pravila SKDD-a“) u cilju ucinkovitog i
standardiziranog postupanja sa zahtjevima za otkazom ili poniStenjem transakcija (koje
ovlastene osobe Burze donose odluku o podnoSenju zahtjeva, u kojem roku, na temelju kojeg
utvrdenog €injeni¢nog stanja vezanog uz procjenu pogreske, sve sukladno ¢lanku 240. stavku
2. Pravila SKDD-a).

Zapisnikom je odreden rok od 15 (petnaest) dana od primitka Zapisnika za podnoSenje
prigovora na Zapisnik, sukladno odredbama ¢lanka 691. stavka 2. ZTK u vezi s ¢lankom 694.
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stavkom 3. ZTK. Burza je Zapisnik od 29. srpnja 2022. godine zaprimila 1. kolovoza 2022.
godine, ali na isti nije u Zapisnikom odredenom roku ulozila prigovor.

Sukladno odredbi &lanka 691. stavka 5. ZTK propisano je da ako su nezakonitosti i/ili
nepravilnosti utvrdene zapisnikom otklonjene nakon sastavljanja zapisnika, a prije donoSenja
rieSenja o nadzornim mjerama, Hanfa ée o tome sastaviti dopunu zapisnika te ¢e, ako su
otklonjene sve utvrdene nezakonitosti i/ili nepravilnosti, donijeti rieSenje kojim se utvrduje da
su nezakonitosti i/ili nepravilnosti otklonjene i postupak nadzora okonc¢an.

Dodatno, sukladno odredbi Clanka 691. stavka 6. ZTK prije donoSenja rjeSenja iz stavka 5.,
Hanfa moze provjeriti postupanje subjekta nadzora te zatraziti dostavu dokumentacije ili
drugih dokaza kako bi se utvrdilo jesu li utvrdene nezakonitosti i/ili nepravilnosti otklonjene na
odgovarajuéi nacin i u odgovarajué¢em opsegu.

Slijedom navedenog, a temeljem odredbe ¢lanka 691. stavka 6. ZTK, Hanfa je prije donosenja
rieSenja o nadzornim mjerama, a nastavno na ¢injenicu da Hanfa u Zapisnikom odredenom
roku nije zaprimila prigovor Burze i obzirom na opseg dodatnih mjera navedenih u to¢kama
1.4.11.5. Zapisnika, od Burze dana 31. kolovoza 2022. godine putem maila KLASA: UP/l 995-
04/22-05/02, URBROJ: 326-01-60-61-22-8 zatrazila ocCitovanje je li Burza u razdoblju od
primitka Zapisnika do primitka zahtjeva Hanfe za oc€itovanje usvojila navedene dodatne mjere
iz Zapisnika te zatrazila dostavu odgovarajucih dokaza o istome.

Burza je dana 6. rujna 2022. godine putem maila KLASA: UP/l 995-04/22-05/02, URBROJ:
383-22-9 dostavila trazeno ocitovanje s popratnim dokazima. U dostavljenom o itovanju
Burza je navela da je po zaprimanju Zapisnika pristupila razmatranju potrebnih izmjena u
internim procedurama kako bi se uskladila s dodatnim mjerama Hanfe, te je iste usvojila do
dana odgovora na upit Hanfe 6. rujna 2022. godine.

Na navode Hanfe o opsegu dodatnih mjera koje Burza moze poduzeti da se vrijednosni papiri
kod kojih se provode korporativne akcije dodatno stave u segment za promatranje i to od dana
zaprimanja obavijesti SKDD-a do dana provodenja korporativne akcije te da Burza dodatno
naglasi kada je prvi dan trgovine novim dionicama u obavijestima koje Salje ¢lanovima
povodom provedbe korporativnih akcije spajanja i podjele dionica, Burza navodi da je kao
opseg dodatnih mjera u cilju sprieCavanja zadavanja pogresnih naloga prilikom provodenja
korporativnih akcija spajanja ili podjele dionica, dana 18. srpnja 2022. godine prilikom
provedbe korporativhe akcije podjele dionica ATGR na internetskim stranicama Burze
izdavatelja ATLANTIC GRUPA d.d. Burza razvrstala u segment promatranja prije prvog dana
trgovine novom koli¢inom dionica, a kako bi se investicijskoj javnosti dodatno skrenula paznja
na potrebu pojacanog prac¢enja okolnosti vezanih za provedbu korporativne akcije.

Naknadno je dogovoreno da ¢e se izdavatelje razvrstati u segment za promatranje ranije, od
dana zaprimanja obavijesti SKDD-a do dana provodenja korporativne akcije, Sto je Burza
predlozila u oCitovanju od 21. srpnja 2022. godine. U skladu s navedenim u dijelu 6.3.1. tocki
8. Procedure Odjela nadzora trziSta od 5. rujna 2022. godine, Burza je opisala postupak
razvrstavanja izdavatelja u segment za promatranje u slu€aju provedbe korporativne akcije
spajanja ili podjele dionica. Dodatno, Burza je u obavijesti koju 3alje ¢lanovima o provedbi
korporativne akcije spajanja ili podjele dionica dodatno naglasila prvi dan trgovine novom
koli¢inom dionica kako bi ¢lanovima i njihovim klijentima bila nedvojbena i jasna, o ¢emu je
Burza dostavila kao dokaz elektroni¢ku poStu o provedbi korporativnhe akcije poslane
¢lanovima dana 18. srpnja 2022 godine u 11:27 sati.



Na navode Hanfe da bi Burza trebala jasnije imati propisane i uspostavijene procese
donoSenja odluke o ponistavanju transakcija u sluajevima pogresdnih naloga te posljedi¢ne
primjene Clanaka 271., 272., 274. i 275. Pravila Burze u cilju u€inkovitog i standardiziranog
postupanja sa zahtjevima &lanova kao i unaprjedenja procesa procjene rizika u slu¢aju da se
radi o pojavi vise uzastopnih ili povezanih slu€ajeva tijekom jednog ili viSe uzastopnih
trgovinskih dana koji mogu utjecati na fer, uredno i djelotvorno trgovanje te zastitu ulagatelja,
a kako bi se osigurala pravovremena reakcija trziSnog operatera, Burza navodi da je navedene
procese opisala u dijelu 6.4.1. Procedure Odjela nadzora trzista.

Procesi su opisani u tocki ,PogreSan unos elemenata ponude u trgovinski sustav®, a dodatno
je doradena i to¢ka , Transakcije bez promjene viasnistva (wash trade)” istog dijela procedure,
obzirom da se radi o ponistenju specifiCnih vrsta transakcija gdje nije bilo moguce propisati u
potpunosti jednako postupanje kao i u slu€aju transakcija kod kojih su elementi ponude
pogresno uneseni.

Na navode Hanfe da bi kao dodatnu mjeru osiguranja trebala uspostaviti mehanizam kojim se
bez odgode obavjeStava regulatora o svim zaprimljenim zahtjevima za ponidtavanje
transakcija na Burzi te odlukama operatera trziSta o usvajanju ili odbijanju takvih zahtjeva,
Burza u ocitovanju navodi da je navedeni mehanizam obavjeStavanja regulatora propisala u
dijelu 6.4.1. Procedure Odjela nadzora trzista od 5. rujna 2022. u tocki ,Pogresan unos
elemenata ponude u trgovinski sustav® podto¢kama 2.,6. i 7..

Uvidom u dostavljenu Proceduru, utvrdeno je da je u navedenom dijelu propisano da ¢ée se
obavijest o ,Transakciji u postupku provjere" (dio 6.4.1. toCka 2. Procedure) i obavijest
Lspravna transakcija" (dio 6.4.1. tocka 6. Procedure) ¢e se e-mailom uputiti Hanfi, a kratki
izvjestaj o Cinjenicama koje je Burza uzela u razmatranje i na temelju kojih je donijela odluku
da je transakcija ispravna (dio 6.4.1. to¢ka 7. Procedure) ¢e odmah po izradi Burza dostaviti
Hanfi.

Zaklju€no, na posljednji navod o opsegu dodatnih mjera Hanfe da bi Burza trebala imati
propisane i uspostavljene procese donoSenja odluke o podnoSenju zahtjeva SKDD-u za
otkazom i izmjenom transakcija s trziSta sukladno ¢lanku 240. stavku 2. Pravila SKDD-a u cilju
ucinkovitog i standardiziranog postupanja sa zahtjevima za otkazom ili poniStenjem
transakcija (koje ovlastene osobe Burze donose odluku o podnosenju zahtjeva, u kojem roku,
na temelju kojeg utvrdenog Cinjeni¢nog stanja vezanog uz procjenu pogreske, sve sukladno
Clanku 240. stavku 2. Pravila SKDD-a), Burza je u dostavljenom ocitovanju navela da je
navedene procese propisala u dijelu 6.4.3. Procedure Odjela nadzora trzista.

Slijedom svega prethodno navedenog, Hanfa je uvidom u zaprimljeno o€itovanje Burze i
priloZzene dokaze utvrdila da su Zapisnikom utvrdene nezakonitosti i nepravilnosti otklonjene
u odgovarajucem opsegu nakon sastavljanja Zapisnika, a prije donoSenja rjeSenja o
nadzornim mjerama sukladno odredbi ¢lanka 691. stavka 5. ZTK i sastavila Dopunu zapishika,
KLASA: UP/I 995-04/22-05/02, URBROJ: 326-01-60-61-22-10 dana 14. rujna 2022. godine
kojom je isto konstatirano. Dopunom zapisnika Burzi je odreden rok od 8 (osam) dana od dana
primitka Dopune zapisnika za podnoSenje prigovora na istu, koji se moze podnijeti iz razloga
propisanih ¢lankom 692. ZTK, te mora sadrzavati elemente propisane istim ¢lankom.

Dopunu zapisnika Burza je zaprimila dana 16. rujna 2022. godine. U roku odredenom za
podnoSenje prigovora u Dopuni zapisnika Burza nije podnijela prigovor na Dopunu zapisnika.
Slijedom svega prethodno navedenog, temeljem utvrdenih Cinjenica i provedenih analiza u
provedenom postupku nadzora i uzimajuci u obzir oCitovanje Burze od 6. rujna 2022. godine,
Hanfa je temeljem odredbe Clanka 691. stavka 5. ZTK ocijenila da je Burza u odgovaraju¢em



opsegu primijenila dodatne mjere izre€ene Zapisnikom, stoga je odlu¢eno kao u to¢kama 1. i
2. izreke rjeSenja.

Sukladno odredbi €lanka 8. stavka 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih
usluga, ovo rjeSenje objavljuje se na internetskoj stranici Hanfe.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog rjedenja Zalba nije dopustena, ali se protiv istoga moze pokrenuti upravni spor
podno$enjem tuzbe Upravnom sudu u Zagrebu u roku od 30 dana od dana primitka ovog
rieSenja.

KLASA: UP/l 995-04/22-05/02
URBROJ: 326-01-60-61-22-11
Zagreb, 11. listopada 2022.

PREDSJEDNIK UPRAVNOG VIJECA
dr.sc. Ante Zigman



