Na temelju odredbélanka 15. stavka 1. ¢ke 3. iclanka 8. stavka 1. Zakona o Hrvatskoj
agenciji za nadzor financijskih usluga (Narodneinewbr. 140/05)¢lanka 341. stavak 5. i
480. stavka 9. Zakona o trziStu kapitala (Narodoeime br. 88/08, 146/08, 74/09, dalje:
Zakon), u predmetu nadzora nad trgovanjem dionicustva VALIDUS d.d., Varazdin,
Anina ulica 2, Uprava Hrvatske agencije za nadiwaricijskih usluga na izvanrednoj sjednici
odrzanoj dana 12. svibnja 2010. godine donijeklijedete

RIJESENJE

Utvrduje se prestanak uvjeta zbog kojih je éerea mjera privremene obustave
trgovanja dionicom drustva VALIDUS d.d., Varazdisnina ulica 2, burzovne
oznake VLDS-R-A.

Il. Nalaze se Zagrebloj burzi d.d., Zagreb, Ivana Eifa 2a, da objavi ovo rjeSenje
na svojoj internetskoj stranici, te omagunastavak trgovanja dionicom druStva
VALIDUS d.d., Varazdin, Anina ulica 2, burzovne @ke VLDS-R-A, bez
odgode.

[l Ovo rjeSenje objavite se u Narodnim novinama.

OBRAZLOZENJE

Hrvatska agencija za nadzor financijskih uslugadjédatekstu: Agencija) je u okviru nadzora
nad trgovanjem dionicom druStva VALIDUS d.d.,VarezdAnina ulica 2, burzovne oznake
VLDS-R-A (dalje u tekstu: Validus), koja je uvrStema redovno trziSte Zagreiba burze
d.d. (dalje u tekstu: burza), dana 3. svibnja 2@jddline donijela rjeSenje Klase:UP/I-451-
04/10-27/03, Ur.broj: 326-321-10-1, kojim je primmeno obustavila trgovanje predmetnom
dionicom.

Dana 30. travnja 2010. godine, Validus je na bakzavio informaciju naslovaMeduizvjege
uprave Validus d.d. Varazdin 01.01.-31.03.2010.ig@d u kojoj je objavio, izméu ostalog,
slijedete: "U tijeku su intenzivni pregovori oko ulaska str&ts$ partnera u vlasdku
strukturu Validusa te angaziranja financijskin sséva za stabilizaciju druStva i
omoguavanja nastavka vremenski neogr@mog poslovanja drustva.”

Nastavno na predmetnu obavijest, Agencija je odddah istog dana zatrazila pojasnjenja
navedene informacije. Usporedbom podataka kojim&ggencija u tom trenutku raspolagala,
a posebice @tovanja Validusa Agenciji od 30. travnja 2010.padacima koji su bili javno
objavljeni na burzi, Agencija je utvrdila da obj@via informacija ne daje odgovore na pitanja
koja su bitna za donoSenje odluke o ulaganju, posddoje su obveze i dugovanja Validusa.



U odnosu izméu izdavatelj&ije dionice kotiraju na udenom trzistu (burzi) i diodara, kao

i potencijalnih ulag&a, kljutna je transparentnost, koja podrazumijeva da sgail budu u
ravnopravnom polozaju glede informacija temeljenilkdonose svoju investicijsku odluku.
Informacije pritom moraju biti potpune, istinitesadrzajno téne, sukladno odredhilanka
459. Zakona.

Iz informacije koju je Validus objavio na burzi 38avnja 2010. godine, bilo je vidljivo da su
u tijeku pregovori sa strateSkim ul&gan, koji ¢e dovesti do zr@jne promjene vlastke
strukture Validusa, da se isto posredno odnosidma&tva u portfelju Validusa u sektorima
turizma, prehrane i bankarstva, kao i na njegoverovnike. Nadalje, ulaga nisu bili
informirani o okolnostima vezanim uz blokaddugaa, te preuzetim obvezama izdavatelja.

Buduii da u trenutku obustave trgovanja investicijskeng@st nije imala odgovore na sva
relevantna pitanja, Agencija je privremeno obugdavgovanje dionicom Validusa u interesu
zastite ulagga. Clankom 480. stavak 9. Zakona propisano je da AjemedZe poduzeti sve
potrebne mjere kako bi osigurala da je javnosihdoi ispravno obavijeStena u smislu
odredaba&lanaka od 459. do 464., kadlanaka od 471. do 478. Zakona.

Agencija je zurno pribavila relevantnéitovanja od Validusa i Hrvatske banke za obnowvu i
razvitak. Iz navedenihétovanja, kao i éitovanja koja je u méuvremenu Validus objavio na
burzi na dane 6. svibnja 2010. i 11. svibnja 28@encija u bithnom izdvaja slijede javno
objavljene informacije. Raun Validusa je blokiran u sveukupnom iznosu od 9898.411,80
kn, od¢ega 11.196.555,82 kn predstavljaju dugovanja ka@adds ima u svojstvu glavnog
duznika (banke 10.858.226,63 kn i ostali vjerovr3&8.329,19 kn) dok je za iznos od
98.230.554,75 kn Validus blokiran s osnova jamdtsuduzniStva (banke 97.587.058,83 kn
i ostali vjerovnici 643.495,92 kn). Za vrijeme taja blokade prodajom dijela imovine dug se
smanjio za iznos od 2.518.935 kn. U tijeku su inbem pregovori sa svim bankama koje su
blokirale r&un (imaju kolaterale za svoj dug i razhii su vjerovnici). Banke su spremne
prihvatiti novog investitora ukoliko isti uz potpisi Ugovor o preuzimanju ispunjenja dostavi
pravovaljanu garanciju banke ili korporativho jamwst Obzirom da pribavljanje valjane
garancije ili korporativhog jamstva ovisi iskijuo o potpisniku Ugovora — drustvu FIA
Electricity d.o.o0., Validus u svojemcibovanju burzi od 6. svibnja 2010. godine posebno
upozorava ulag® da se radi o procesu na koji Validus ne mozevizrautjecati niti
garantirati njegovo izvrsenje.

Nadalje, u e¢itovanju Validusa burzi od 11. svibnja 2010. godijeistaknuto kako je
najavljen program financijskog restrukturiranja Mabka koji je u izradi i bitce prezentiran
vecim vjerovnicima Validusa pgetkom idueg tjedna, u sktaju da se pregovori sa strateskim
investitorom ne okofaju uspjesno. Validus je 12. svibnja 2010. godibgawio na burzi
informaciju kako je zakljgen Ugovor o preuzimanju ispunjenja iztoedruStava Pluris i FIA
Electricity, dok se ostala dva ugovordgovor o preuzimanju ispunjenjameiu drustava
Validus i FIA Electricity te Okvirni ugovor o prova@enju refinanciranja zajmova i
financijskom restrukturiranju drustava Pluris i @lis) joS uvijek usuglasavaju. Ispunjenjem
obveza po potpisanom ugovoru izitnePlurisa d.d. i FIA Electricity namirile bi se sebveze
Plurisa d.d. prema Validusu d.d. Ugovorna obvezauzimatelja mora se ispuniti kroz
kontakte sa vjerovnicima najkasnije u roku od l1hadavalidus je u &tovanju posebno
naglasio kako investitor nije pribavio odgovaajigaranciju za ispunjenje preuzetih obveza.

Slijedom informacija koje je Validus objavio na bunakon obustave trgovanja, vidljivo je
da ta@no i potpuno izvjeStava ulag@ o svim okolnostima vezanim uz poslovanje drudiva,



da ulagai temeljem istih mogu donositi odluke o ulaganjliie8om navedenog, Agencija je
utvrdila svecinjenice bitne za donoSenje ovog rjeSenja, panje thalozila burzi da omogu
nastavak trgovanja dionicom Validusa.

Temeljem odredb&lanka 341. stavka 5. Zakona, priviemena obustaestgge protekom roka
ili dostavom dokaza iz kojike Agencija utvrditi prestanak uvjeta zbog kojih rjgera
obustave izréena.

Slijedom navedenog, valjalo je oditi kao u izreci ovog RjeSenja.

Sukladno odredbamédanka 8. stavka 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji adzor financijskih
usluga (Narodne novine br. 140/05) ovo RjeSénjee objaviti u Narodnim novinama.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog RjeSenja Zalba nije dopusStena, ali sgarpokrenuti upravni spor podnosSenjem
tuzbe Upravnom sudu Republike Hrvatske u roku 3tadal dana primitka ovog rjeSenja.

KLASA:UP/I-451-04/10-27/3
UR.BROJ: 326-321-10-12
Zagreb, 12. svibnja 2010.
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