Sukladno odredbamdanka 15. téka 3. i¢lanka 8. stavak 1. Zakona o Hrvatskoj agenciji za
nadzor financijskih usluga (Narodne novine br. 08)/c¢lanka 140. Zakona o épm upravnom
postupku (Narodne novine br. 47/0%lanka 17. stavak 2. Zakona o upravnim sporovima¢bize
novine br. 53/91, 9/92 i 77/92), u predmetu ditvanja obveze objavljivanja ponude za preuzimanje
drustva JADRANKAMEN d.d. Rtis¢a, a temeljem zahtjeva drustva ORBIS HOLDING d.o.o0.
Zagreb, l.Ld¢ica 2a, za odgodom izvrSenja predmetnog rieSenjaavapirvatske agencije za nadzor
financijskih usluga je na sjednici odrZzanoj dana2ibnja 2010. godine donijela

RJESENJE

1) Odbija se zahtjev druStva ORBIS HOLDING d.o.0. &dygrl.Lwica 2a, za odgodom
izvrSenja rjeSenja Hrvatske agencije za nadzonfijskih usluga, KLASA: UP/I-451-04/10-
10/3, URBROJ: 326-321-10-6 od 18. oZujka 2010. geddo kon&ne odluke Upravnog suda
Republike Hrvatske u ovoj upravnoj stvari.

2) Ovo rjeSenje objavite se u Narodnim novinama.

Obrazlozenje

U Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih uslugalje: Agencija) zaprimljen je, dana 19.
travnja 2010. godine, zahtjev druStva ORBIS HOLDING.o. Zagreb, |.Lti¢a 2a (dalje: Podnositel]
zahtjeva), za odgodom izvr3enja rjeSenja Agen&fjeASA: UP/1-451-04/10-10/3, URBROJ: 326-
321-10-6 od 18. oZujka 2010. godine (dalje: RjeSerjo kon&ne odluke Upravnog suda Republike
Hrvatske u ovoj upravnoj stvari.

Predmetni zahtjev temelji se na odredlainka 17. stavak 2. Zakona o upravnim sporovima
(Narodne novine br. 53/91, 9/92 i 77/92, dalje: ZU&jom je propisano dée, na zahtjev tuZzitelja,
organ odgoditi pravnecinke rjeSenja odnosno izvrSenja rieSenja do &oeaudske odluke ako:

- biizvrSenje nanijelo tuZitelju Stetu koja bi s6ke mogla poprauviti,
zakonom nije propisano da Zalba ne a#gavrsenje riesSenja,
odgoda nije protivna javhom interesu, i

- se odgdanjem ne bi nanijela ¥a nenadoknadiva Steta protivnoj stranci.

Dakle, da bi se zahtjevu moglo udovoljiti, navedeakonski uvjeti moraju biti kumulativno ispunjeni.

Uvidom u dokumentaciju prilozenu zahtjevu, te u gqd kojima raspolaZze Agencija,
utvrdeno je da je Podnositelj zahtjeva, podnoSenjemetudpravnom sudu Republike Hrvatske,
pokrenuo upravni spor protiv RjeSenja, kojim Rjg8enje utvideno da je za Podnositelja zahtjeva
dana 21. listopada 2002. godine nastala obvezaviljigamja ponude za preuzimanje drustva
JADRANKAMEN d.d. Pu«is¢a (dalje: Ciljno drustvo), te je istome naloZzenofdgenciji u roku od 30
dana od dana primitka RjeSenja podnese zahtjedalrenje objavljivanja ponude za preuzimanje, a
u roku od 5 dana da plati propisanu administratpmstojbu i naknadu.

Podnositelj zahtjeva, u bitnome, navodi da predimedhtjev podnosi kako bi se sptija
teSko popravljiva Steta koju bi mu nanijelo izvifgenocke 2. izreke RjeSenja, bududa bi se,
postupajdi po RjeSenju tj. objavljujti ponudu za preuzimanje, morao obvezati kupiti iiersvih
dioni¢ara koji se odazovu ponudi, po cijeni atkroj odredbamalanka 16. Zakona o preuzimaniju
dionickih druStava (Narodne novine br. 109/07 i 36/09jed@PDD). Stoga bi, ukoliko Upravni sud
Republike Hrvatske naknadno ponisti RjeSenje, Psitlpzahtjeva samo redovnim sudskim putem
mogao zahtijevati poniStavanje pravnih poslova @i¢nih temeljem ponude za preuzimanje, a Sto je



pravno neizvjesno, dugotrajno i skupo. Ista sifjaacastala bi i u sttaju da pojedini dioiari tuze
Podnositelja zahtjeva temeljem odredtzka 49. ZPDD-a.

Sve navedeno, smatra Podnositelj zahtjeva, odrbiz8e i na trgovanje dionicama, pa bi za posljedic
imalo stvaranje nesigurnosti u pravnom prometu irb&tu kapitala, a Sto bi onda 2o prosirilo
krug oStéenih osoba.

Takader, vezano uz utdenu obvezu objavljivanja ponude za preuzimanjéagbrigovor zastare, pa
ukazuje na moginost da njegovo postupanje p@&kio2. izreke RjeSenja nadlezni sud tuinkao
prekid zastare.

Slijedom izloZenog, Podnositelj zahtjeva smatraul&punjeni svi uvjeti iZlanka 17. stavak 2. ZUS-
a za odgodu izvrSenjadke 2. izreke RjeSenja.

Vezano uz navode Podnositelja zahtjeva, Agencijarstveno istie da obveza objavljivanja
ponude za preuzimanje u konkretnontalu nije nastala RjeSenjem, nego je nastalage.

Uzimaji u obzir sve okolnosti ovog predmeta, Agencijaeogjje da pozivanje Podnositelja
zahtjeva na teSko popravljivu Stetu — predstaviggov pokuSaj skretanja paznje s bitnih okolnasti,
prvom redu s njegovog VviSegodiSnjeg ignoriranja onske obveze objavljivanja ponude za
preuzimanje Cilinog drustva. U tom smislu se Stk bi on navodno mogao pretrpjeti, zapravo
sastoji u njegovoj nemognosti ostvarivanja nezakonitih koristi s kojimarggunao.

Nadalje, Agencija je utvrdila da bi prihtenje zahtjeva u konkretnom &hju bilo direktno u
suprotnosti s javnim interesom, a Sto proizlazljedeeg. Javni interes se, u osnovi, ogleda ¢&irap
natelima postupka preuzimanja koja su propisana odmedidlanka 3. ZPDD-a, kao i u nalima i
cilievima postupanja Agencije koji su propisani edlbamaclanaka 13. i 14. Zakona o Hrvatskoj
agenciji za nadzor financijskih usluga (Narodneinewr. 140/05). Dakle, javni interes je da:

- ponuditelj i ciljno drustvo postupak preuzimanjayedu Sto brze, kako ciljno drustvo ne

bi duZe vrijeme od preddenog bilo sprijéeno u svom poslovanju;

- uslijed trgovanja dionicama ponuditelja, cilinogigitva i drugih druStava koja sudjeluju u

postupku preuzimanja, ned®do poreméaja na trzistu;

- se promie i auva stabilnost financijskog sustava, nadzorom, sparentnafu,

izgradnjom povjerenja nde sudionicima financijskog trzista, te izw@ganjem potroséa.

Imajwi u vidu da je obveza objavljivanja ponude za pm@anje u konkrethom staju
nastala jos 2002. godine, odgodom izvrSenja RjaSsano bi se dodatno naruSilaela iz ¢lanka 3.
tocka 4. ZPDD-a (da se postupak preuzimanja ima ptos brze), a daljnje odugowvenje
postupka Stetilo bi i interesu zastite manjinskibmiéara Ciljnog drustva.

Nadalje, valja napomenuti da su sudionici trziSepitala, upravo temeljem RjeSenja, u
o¢ekivanju objave ponude za preuzimanje donosilirmicane investicijske odluke o kupnji, prodaji
ili drzanju dionica Ciljnog drustva. Stoga je opdano za ®ekivati da bi odgoda izvrSenja Rje3enja
dovela do daljnjeg pada povjerenja u trziSte kégitkoje je ionako bilo naruSeno zbog
neobjavljivanja ponude za preuzimanje u konkretrgdmiaju. Naime, RjeSenje je i bilo doneseno
upravo iz razloga Sto je Podnositelj zahtjeva swajne)postupanjem narusio povjerenje sudionika
financijskog trziSta, pa Agencija smatra da je ajatije na izvrSenju RjeSenja u interesu cjelokupne
investicijske javnosti.

Sukladno odredhilanka 17. stavak 2. ZUS-a, Agencija moZe odgod#ivpe @inke rjeSenja
odnosno izvrSenja rjeSenja do kona sudske odluke, ako su kumulativno ispunjentrssieni uvijeti.

Kako je Agencija utvrdila da u konkretnom &hju nisu ispunjeni svi uvjeti za odgodu
izvrSenja RjeSenja, poglavito u pogledu navodn&otgiopravljive Stete za Podnositelja zahtjeva i
zasStite javnog interesa, to je sukladno odretlanka 17. stavak 2. ZUS-a odlla kao u t@ci 1)
izreke ovog rjesenja.



Temeljem odredbelanka 8. stavak 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji adzor financijskih
usluga (Narodne novine br. 140/05), ovo rjeSenjawtxe se u Narodnim novinama.
UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog rjeSenja Zalba nije dopustena, almeZe pokrenuti upravni spor podnoSenjem
tuzbe Upravnhom sudu Republike Hrvatske u roku od&ta od dana primitka ovog rjeSenja.

KLASA: UP/I-451-04/10-10/3
URBROJ: 326-321-10-11
Zagreb, 27. svibnja 2010.
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