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REPUBLIKA HRVATSKA

HRVATSKA AGENCIJA ZANADZOR
FINANCIJSKIH USLUGA

Na temelju odredbe Clanka 15. toCke 2. i Clanka 8. Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih
usluga (Narodne novine br. 140/05 i 12/12), ¢lanka 518. stavka 1. toCke 2. i ¢lanka 695. stavka 1.
Zakona o trzistu kapitala (Narodne novine br. 65/18, 17/20, 83/21, 151/22, 85/24, 126/25 i 45/26), te
Clanka 96. Zakona o op¢em upravnom postupku (Narodne novine br. 47/09 i 110/21) u postupku
posrednog nadzora nad Nadijom Vlah iz Rijeke, Vlade Grozdanovi¢a 18/B, OIB: 46688486877,
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, OIB: 49376181407, po sluzbenoj duznosti, na
sjednici Upravnog vije¢a odrzanoj 21. rujna 2026. donosi

RJESENJE

Utvrduje se da je Nadija Vlah iz Rijeke, Vlade Grozdanovi¢a 18/B, OIB: 46688486877, trgovala
dionicama drustva JADROAGENT d.d., Rijeka, Trg lvana Koblera 2, OIB: 95976200516, u razdoblju
zabrane trgovanja od 30 dana prije objave tromjeseCnog izvjestaja za Cetvrto tromjesecje 2025. i
godisnjeg financijskog izvjestaja za 2025. godinu, ¢ime je postupila protivno odredbi ¢lanka 19.
stavka 11. Uredbe (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vije¢éa od 16. travnja 2014. o
Zlouporabi trzista (Uredba o zlouporabi trZista) te stavljanju izvan snage Direktive 2003/6/EZ
Europskog parlamenta i Vije¢a i direktiva Komisije 2003/124/EZ, 2003/125/EZ i 2004/72/EZ, te joj
se izdaje javno upozorenje.

Obrazlozenje

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje: Hanfa) provela je, u skladu s odredbama
Clanaka 501. do 522. i 681. do 697. Zakona o trziStu kapitala (Narodne novine br. 65/18, 17/20,
83/21, 151/22, 85/24, 126/25 i 45/26; dalje: ZTK), postupak posrednog nadzora nad Nadijom Viah
iz Rijeke, Vlade Grozdanovica 18/B, OIB: 46688486877 (dalje: Nadija Vlah). Predmet posrednog
nadzora bilo je postupanje Nadije Vlah, ¢lanice Nadzornog odbora drustva JADROAGENT d.d.
Rijeka, Trg lvana Koblera 2, OIB: 95976200516 (dalje: Izdavatelj), koje drustvo je izdavatelj u smislu
odredbi ¢lanka 3. stavka 1. tocke 21. Uredbe (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vije¢a od
16. travnja 2014. o zlouporabi trzista (Uredba o zlouporabi trzista) te stavljanju izvan snage Direktive
2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa i direktiva Komisije 2003/124/EZ, 2003/125/EZ i
2004/72/EZ (dalje: Uredba o zlouporabi trzista) i Clanka 455. stavka 7. ZTK, kao osobe koja u smislu
odredbe c¢lanka 3. stavka 1. to¢ke 25. podtocke (a) Uredbe o zlouporabi trzista, obavlja
rukovoditeljske duznosti pri I1zdavatelju, u vezi s transakcijama zaklju¢enim 23. veljaCe 2026. na
uredenom trzistu Zagrebacke burze (dalje: ZSE) kojima je otpustila 50 dionica lzdavatelja oznake
JDGT-R-A po prosjecnoj cijeni od 189,12 EUR po dionici (ukupna vrijednost transakcija 9.456,00
EUR).

Izdavatelj ima uvrstene redovne dionice burzovne oznake JDGT na ZSE — segment Redovito trZiste
te se stoga na lzdavatelja primjenjuju odredbe Clanaka 455. do 522. ZTK koje se odnose na
objavljivanje propisanih informacija izdavatelja i zlouporabu trziSta, kao i izravno primjenjiva Uredba
0 zlouporabi trzista.
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O provedenom postupku nadzora nad Nadijom Vlah sastavljen je Zapisnik KLASA: UP/I 996-04/26-
01/01, URBROJ: 326-01-60-62-26-1 od 20. kolovoza 2026. (dalje: Zapisnik) u kojem je detaljno
opisano utvrdeno &injeni¢no stanje u odnosu na postupanje Nadije Vlah u transakcijama dionicama
Izdavatelja zakljuCenim 23. veljaCe 2026. na ZSE.

Uvidom u sustav za pracenje postanskih poSiljaka Hrvatske poste utvrdeno je da je Nadija Vlah
zaprimila Zapisnik Hanfe 4. rujna 2026. godine. U ostavljenom roku od 8 (osam) dana od dana
zaprimanja Zapisnika, a niti naknadno do dana ovoga rjeSenja, nije zaprimljen prigovor na Zapisnik.

U nastavku se iznosi prikaz utvrdenog Cinjeni¢nog stanja, te navode razlozi koji su bili odlu€ujuci za
rieSavanje ove upravne stvari.

I/ U provedenom postupku posrednog nadzora utvrdeno je i u Zapisniku izneseno, da je Nadija
Vlah 23. veljaCe 2026. (ponedjeljak) sklopila na ZSE transakcije kojima je otpustila 50 dionica
Izdavatelja oznake JDGT-R-A po prosjecnoj cijeni od 189,12 EUR po dionici, ukupne vrijednosti od
9.456,00 EUR.

Nadalje, u postupku nadzora utvrdeno je da je lzdavatelj 25. veljaCe 2026. putem internetskih
stranica ZSE objavio tromjesecni financijski izvjeStaj za &etvrto tromjesecCje 2025. (dalje: TFI
4Q2025), a 2. ozujka 2026. godisniji financijski izvjeStaj za 2025. godinu (dalje: GFIl 2025), pri cemu
je oba izvjestaja na dane njihove objave dostavio i u sluzbeni registar propisanih informacija kojeg
vodi Hanfa (dalje: SRPI).

Uvidom u javno dostupne podatke sudskog registra Republike Hrvatske utvrdeno je da Nadija Vlah
obnasa duznost Clanice Nadzornog odbora lzdavatelja temeljem odluke od 15. travnja 2019., te
trenutno obnasa drugi mandat temeljem odluke od 15. travnja 2023., s mandatom na 4. godine,
odnosno da, kao ¢lanica nadzornog tijela 1zdavatelja, u smislu odredbe ¢Clanka 3. stavka 1. toCke 25.
podtocke (a) Uredbe o zlouporabi trZidta, u vrijeme predmetne transakcije predstavlja osobu koja pri
Izdavatelju obnasa rukovoditeljsku duznost.

Odredbom c¢lanka 19. stavka 5. Uredbe o zlouporabi trzidta propisano je da izdavatelj u pisanom
obliku obavjeScuje osobu koja obavlja rukovoditeljske duznosti o njezinim obvezama iz ¢lanka 19.
Uredbe o zlouporabi trZista. Uvidom u dostavljenu dokumentaciju kao i o€itovanja Izdavatelja i Nadije
Vlah utvrdeno je da je |zdavatelj Nadiju VIah obavijestio da je uvrS§tena na popis osoba koje obavljaju
rukovoditeljske duznosti pri 1zdavatelju te da je Nadija 4. prosinca 2024. vlastoru¢no potpisala
obavijest kojom je lzdavatelju potvrdila da je upoznata s obvezama i sankcijama koje se na nju
odnose u smislu odredbi ¢lanka 19. Uredbe o zlouporabi trzista.

Nadalje, odredbom ¢lanka 19. stavka 11. Uredbe o zlouporabi trziSta propisano je da osoba koja pri
izdavatelju obavlja rukovoditeljske duznosti, ne obavlja nikakve transakcije za vlastiti raCun niti za
raéun treée osobe, izravno ili neizravno, u vezi s dionicama ili duzniCkim instrumentima tog
izdavatelja, izvedenicama ili drugim financijskim instrumentima koji su s njima povezani, tijekom
razdoblja zabrane trgovanja od 30 kalendarskih dana prije objave financijskog izvjestaja za razdoblja
tijekom godine ili zavrSnog godidnjeg izvjeStaja koje je izdavatelj obvezan objaviti u skladu s
pravilima mjesta trgovanja na kojem su izdavateljeve dionice uvrstene za trgovanje ili nacionalnim
pravom.

U vezi transakcija osoba koje obavljaju rukovoditeljske duznosti, odredbama ¢&lanka 19. stavka 12.
Uredbe o zlouporabi trziSta propisano je da izdavatelj moze osobi koja obavlja rukovoditeljske
duznosti unutar njega dopustiti da trguje za vlastiti racun ili za raCun trece osobe tijekom razdoblja
zabrane trgovanja kako je navedeno u ¢lanku 19. stavku 11. Uredbe o zlouporabi trzista: a) od
slu€aja do slu€aja zbog postojanja izvanrednih okolnosti, poput velikih financijskih poteSkoca, koje



zahtijevaju hitnu prodaju dionica ili b) zbog znacajki doti€nog trgovanja za transakcije u sklopu ili
povezane s planom kupovine dionica od strane zaposlenika, ugovornom Stednjom, dionicama za
¢lanove uprave ili pravom na dionice, ili transakcijama u kojima se materijalni interes vrijednosnog
papira ne mijenja.

Takoder, odredbom &lanka 19. stavka 12.a iste Uredbe propisano je da je trgovanje tijekom zabrane
dopusteno u slu€aju transakcija ili aktivnosti trgovanja koje se ne odnose na aktivhe odluke o
ulaganju koje je donijela osoba koja obavlja rukovoditeljske duznosti, ili koje proizlaze isklju€ivo iz
vanjskih ¢imbenika ili djelovanja trecih strana, ili su transakcije ili aktivnosti trgovanja, uklju€ujuci
izvrSavanje izvedenica, na temelju unaprijed utvrdenih uvjeta.

Izdavatelj i Nadija Vlah oc€itovali su se Hanfi da Nadija Vlah nije zatraZila niti ishodila odobrenje
Izdavatelja za trgovanje tijekom razdoblja zabrane trgovanja, odnosno nisu iznijeli okolnosti niti
dostavili dokumentaciju koja bi upucivala na postojanje okolnosti propisanih ¢lankom 19. stavcima
12. i 12.a Uredbe o zlouporabi trzista.

Slijedom navedenoga, a polazedi od Cinjenice da je lzdavatelj TFI 4Q2025 objavio 25. veljae 2026.,
a GF1 2025 2. oZujka 2026., dok je Nadija Vlah transakcije otpustanja 50 dionica Izdavatelja oznake
JDGT-R-A sklopila 23. veljate 2026., odnosno 2 (dva) dana prije objave TFI 4Q2025 i 7 (sedam)
dana prije objave GFI 2025, pri éemu nisu bile ispunjene pretpostavke za primjenu iznimke iz ¢lanka
19. stavaka 12. i 12.a Uredbe o zlouporabi trzidta, buduci da Nadija Vlah nije zatraZila niti ishodila
odobrenje lzdavatelja za trgovanje tijekom razdoblja zabrane trgovanja, u postupku posrednog
nadzora nesporno je utvrdeno da je Nadija Vlah u vezi s transakcijama dionicama |Izdavatelja koje
je sklopila 23. veljace 2026. na ZSE, a kojim transakcijama je otpustila 50 dionica Izdavatelja oznake
JDGT-R-A, postupila protivho odredbi ¢lanka 19. stavka 11. Uredbe o zlouporabi trzista.

Nadalje, odredbom ¢lanka 14. to¢ke (a) Uredbe o zlouporabi trziSta propisana je zabrana trgovanja
i pokuSaja trgovanja na temelju povlastenih informacija.

Povlastena informacija, u smislu odredbe ¢lanka 7. Uredbe o zlouporabi trzista, jest neobjavljena i
precizna informacija koja se izravno ili neizravno odnosi na jednog ili viSe izdavatelja ili na jedan ili
viSe financijskih instrumenata, a koja bi, ako bi bila objavljena, vjerojatno imala zna&ajan uc€inak na
cijenu tih instrumenata. Informacija je precizna kada ukazuje na postojece ili razumno oCekivane
okolnosti ili dogadaje te je dovoljno specificna da omogucuje zaklju€ivanje o njihovu moguéem
utjecaju na cijene. U skladu s ¢&lankom 7. stavkom 4. Uredbe o zlouporabi trzidta, znacajan ucinak
na cijenu postoji kada bi informaciju razumni ulagatelj vjerojatno iskoristio kao dio temelja za svoju
odluku o ulaganiju.

S tim u vezi, u postupku posrednog nadzora utvrdivane su i okolnosti sklapanja transakcija Nadije
Vlah od 23. veljaCe 2026. radi provjere postupanja u skladu s ¢lankom 14. to¢kom (a) Uredbe o
Zlouporabi trzista.

Nadija Vlah se u odnosu na navedeno ocitovala da je s privremenim financijskim rezultatima
Izdavatelja bila upoznata vec¢ u sije€nju 2026. godine. Izdavatelj je naveo da je Nadija Vlah, kao
Clanica Nadzornog odbora, zajedno s ostalim ¢&lanovima Nadzornog i Revizijskog odbora, s
rezultatima poslovanja za Cetvrto tromjesecje 2025. bila upoznata 22. sije€nja 2026., s korigiranim
rezultatima 23. sijeCnja 2026., a s revidiranim godiSnjim financijskim izvjestajima za 2025. i
prijedlogom Odluke o uporabi dobiti 19. veljate 2026. godine, kao i da navedene informacije, kao ni
informacije sadrzane u TFI 4Q2025 i GFI 2025 nisu bile utvrdene kao povlastene informacije u smislu
Clanka 7. Uredbe o zlouporabi trzista.

Uvidom u objave lzdavatelja utvrdeno je da nakon predmetnih transakcija nisu objavljene povlastene
informacije.



Stovise, Izdavatelj je 13. veljace 2026. objavio priopéenje za javnost da se poslovanje drustva odvija
u okviru redovnih aktivnosti te da Uprava lzdavatelja nije upoznata s postojanjem bilo kakvih
informacija koje nisu javno objavljene, a koje bi mogle imati utjecaj na kretanje cijena dionica
Izdavatelja, te da ce pravodobno izvijestiti javnost o svim informacijama koje mogu predstavljati
povlastene informacije.

Neovisno o naprijed navedenom, izvrSen je uvid u tromjesecne financijske izvjestaje Izdavatelja
objavljene u razdoblju od 29. travnja 2024. do 29. travnja 2026., kao i u TFl 4Q2025 i GFI 2025 te u
kretanje cijene dionice lzdavatelja u razdoblju od 31. sije¢nja 2024. do 30. travnja 2026., pri ¢emu
nisu utvrdene okolnosti koje bi upucivale na to da su rezultati, odnosno informacije sadrZzane u
predmetnim TFI 4Q2025 i GFI 2025 prije njihove objave, predstavljale povlastene informacije u
smislu ¢lanka 7. Uredbe o zlouporabi trzista. Nadalje, utvrdeno je da su financijski pokazatelji
objavljeni u TFl 4Q2025 i GFI 2025 bili u bithome u skladu s prethodno objavljenim financijskim
informacijama Izdavatelja te oCekivanim kretanjem poslovanja.

Dakle, u provedenom postupku nadzora nisu utvrdene Cinjenice niti okolnosti da je Nadija Vlah u
vrijeme sklapanja transakcija kojima je 23. veljaCe 2026. otpustila 50 dionica lzdavatelja raspolagala
povlastenom informacijom lzdavatelja u smislu odredbe ¢lanka 7. Uredbe o zlouporabi trzista,
odnosno da je u konkretnom slu€aju tijekom razdoblja zabrane trgovanja postupila protivho odredbi
Clanka 14. to¢ke (a) Uredbe o zlouporabi trzista.

Nadalje, sukladno odredbi Clanka 19. stavka 1. Uredbe o zlouporabi trzista osobe koje obavljaju
rukovoditeljske duznosti te osobe koje su s njima usko povezane duzne su obavijestiti izdavatelja i
nadlezno tijelo o svakoj transakciji izvrSenoj za vlastiti ra¢un koja se odnosi na dionice ili duzni¢ke
vrijednosne financijske instrumente navedenog izdavatelja, odmah, a najkasnije tri radna dana od
dana transakcije. Navedena obveza odnosi se, kako je propisano odredbom clanka 19. stavka 8.
Uredbe o zlouporabi trzista, na naknadne transakcije kada se dosegne ukupan iznos od 20.000,00
EUR-a u jednoj kalendarskoj godini.

Uvidom u podatke SrediSnjeg klirindkog depozitarnog drustva d.d. kojima Hanfa raspolaze utvrdeno
je da Nadija Vlah, osim predmetne transakcije izvrSene 23. veljace 2026. u vrijednosti od 9.456,00
EUR, u razdoblju od 1. sijeCnja 2026. do 23. veljate 2026. nije izvrSila druge transakcije dionicama
Izdavatelja.

Slijedom navedenoga, Nadija Vlah nije dosegnula prag od 20.000 EUR iz ¢lanka 19. stavka 8.
Uredbe o zlouporabi trzista te nije bila obvezna obavijestiti 1zdavatelja i Hanfu o predmetnoj
transakciji.

I\ Kada u postupku posrednog nadzora utvrdi postupanje protivho odredbama Uredbe o
Zlouporabi trzidta, Hanfa je, sukladno ¢lanku 518. ZTK, ovlastena izre¢i nadzorne mjere propisane
odredbom stavka 1. istoga €lanka.

Clankom 520. ZTK propisano je da Hanfa svaku odluku o mjerama kojom se izriéu nadzorne mijere
u vezi s krSenjem Uredbe o zlouporabi trziSta i ¢lancima 511. do 522. ZTK objavljuje na nacin
propisan odredbom cClanka 697. ZTK.

Polazeéi od okolnosti konkretnog slu¢aja utvrdenog Zapisnikom te uzimajuci u obzir €injenicu da je
Nadija Vlah kao ¢lanica Nadzornog odbora |zdavatelja Cije su dionice uvrStene na Redovito trziste
ZSE postupila protivno odredbi €lanka 19. stavka 11. Uredbe o zlouporabi trziSta u vezi s
transakcijama dionicama lzdavatelja zaklju¢enima 23. veljaCe 2026. pri ¢emu nisu utvrdene druge
nepravilnosti i nezakonitosti, Hanfa ocjenjuje da je objava ovoga rjeSenja od zna€ajnog interesa za



cjelokupnu investicijsku javnost i trziSte kapitala u cjelini te da se njegovom objavom postize
prevencija istih i slinih postupanja u buduénosti, kako Nadije Vlah tako i ostalih sudionika na trZistu
kapitala, te se stoga u skladu s odredbama ¢lanka 506. stavka 1., ¢lanka 518. stavka 1. tocke 2.,
Clanka 520. i ¢lanka 697. stavka 4. toCke 1. ZTK, kao i ¢lanka 8. stavka 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji
za nadzor financijskih usluga ovo rjeSenje objavljuje na internetskoj stranici Hanfe.

Slijiedom svega navedenoga, valjalo je odluditi kao u izreci rieSenja.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog rjedenja Zalba nije dopustena, ali se mozZe pokrenuti upravni spor podnoSenjem tuzbe
Upravnom sudu u Rijeci u roku od 30 dana od dana primitka ovog rjeSenja.

KLASA: UP/l 996-04/26-01/01
URBROJ: 326-01-60-62-26-2

Zagrebu, 21. rujna 2026. godine

ZAMJENICA PREDSJEDNIKA UPRAVNOG VIJECA
Anamarija Stanici¢



