Na temelju odredbilanka 15. toka 4. alineja 1. €élanka 8. stavak 1. Zakona o Hrvatskoj agenciji
za nadzor financijskih usluga («Narodne novine» 1#0/05), te¢lanka 97. stavak 1. Zakona o
trziStu kapitala («Narodne novine» br. 88/08, 186/04/09), Uprava Hrvatske agencije za nadzor
financijskih usluga, povodom zahtjeva drustva ALA POSLOVNO SAVJETOVANJE d.o.o.,
Zagreb, Jakova Gotovca 1/5, za izdavanje odobremjabavljanje poslova vezanog zastupnika
investicijskog drustva KRENTSCHKER VRIJEDNOSNICE ., Zagreb, Jakova Gotovca 1, na
sjednici odrZzanoj dana 23. prosinca 2010. donjgla

RJESENJE

1. Odbija se zahtjev drustva ALA ZA POSLOVNO SAVJETOM2E d.o.o., Zagreb, Jakova
Gotovca 1/5 za izdavanje odobrenja za obavljanjeslopa vezanog zastupnika
investicijskog drustva KRENTSCHKER VRIJEDNOSNICEoga., Zagreb, Jakova
Gotovca 1.

2. Ovo rjeSenje objavite se u Narodnim novinama.

ObrazlozZzenje

I/ Dana 07. srpnja 2010. godine Hrvatska agencganadzor financijskih usluga (dalje:
Agencija), zaprimila je zahtjev drustva ALA ZA POSYNO SAVJETOVANJE d.o.o., Zagreb,
Jakova Gotovca 1/5 za izdavanje odobrenja za abgelj poslova vezanog zastupnika
investicijskog drustva KRENTSCHKER VRIJEDNOSNICEod., Zagreb (dalje: Investicijsko
drustvo), iz¢lanka 93. stavak 1. tka 1.-4. Zakona o trziStu kapitala (Narodne nouine88/08,
146/08, 74/09) i dokumentaciju u privitku.

I/ U provedenom postupku izvrSen je uvid u zahtjgviloZenu dokumentaciju te je ufeno

da zahtjevu nije priloZzene sve isprave nuzne zé&upasje po podnesenom zahtjevu, pa je drustvo
ALA ZA POSLOVNO SAVJETOVANJE d.o.o., Zagreb, zakikom Agencije od 06. kolovoza
2010. pozvano dostaviti nedostajudokumentaciju. Trazena dokumentacija dostavljemegenciji
dana 10. kolovoza 2010. godine.

1/ Osim navedenog, u provedenom postupku, izvreruvid u spis predmeta redovitog
neposrednog nadzora nad Investicijskim drustvomA8A: UP/I-041-02/10-06/38, te je utieno
kako slijedi:

Agencija je u okviru svojih ovlastenja, na temetjbavijesti o neposrednom nadzoru, KLASA:
UP/I-041-02/10-06/38, URBROJ: 326-321-10-1 od Opng 2010., provela postupak redovitog
neposrednog nadzora nad poslovanjem Investicijskagtva u smislu odredkiganka 247. i 254.
Zakona o trziStu kapitala za razdoblje od 01¢&sig 2010. do 20. srpnja 2010. godine.

U postupku neposrednog nadzora Investicijskog daydtitvideno je da je Investicijsko drustvo
dana 01. oZujka 2009. sklopilo Ugovor o poslovimtékoj suradnji s drustvom ALA ZA
POSLOVNO SAVJETOVANJE d.o.0., Zagreb, a dana Zimnjé 2009. Aneks Ugovora.

Drustvo ALA ZA POSLOVNO SAVJETOVANJE d.o.o., Zagrede Ugovorom o poslovno-
tehnitkoj suradnji obvezalo dovoditi u vezu sa Invesskiin druStvom osobu koja bi s njim
pregovarala o sklapanju ugovora odeaju portfelja, odnosno drustvo ALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.o., Zagreb se obvezalo pronaldizitke i pravne osobe zainteresirane za



ulaganje nowanih sredstava u vrijednosne papire i druge olbhkevine iz ¢lanka 76. stavak 4.
Zakona o trzistu vrijednosnih papira (,Narodne mavibr. 84/02 i 138/06), identificirati ih i upuitit
na Drustvo radi sklapanja ugovora aieaju portfelja {lanak 2. i 3. Ugovora). Aneksom Ugovoru
0 poslovno-tehrtkoj suradnji od 25. lipnja 2009., redefinirana sava i obveze ugovornih strana,
na n&in da Nalogoprimac, odnosno drustvo ALA ZA POSLOVNEAVJIETOVANJE d.o.0.,
Zagreb, djeluje iskljéivo kao poménik u obavljanju poslova Nalogodavca, odnosno Itiggskog
druStva na nan da iskljwivo prema uputi i nalogu Nalogodavca kontaktiracke i pravne osobe
zainteresirane za ulaganje dawih sredstava u vrijednosne papire i druge obiik@vine uretene
Zakonom o trzistu kapitala, da takve osobe idantifi sukladno pravilima Nalogodavca, preda im
odgovarajdu dokumentaciju, te dostavi istu radi zakguaja ugovora o \@enju portfelja.

Nadalje, u navedenom postupku, uvidom u Obrazac-HRvjeStaj o prihodima i rashodima s
oshove pruZanja investicijskih usluga i obavljanpesticijskih aktivnosti za razdoblje 01.01.2010.
— 31.03.2010., utdeno je da je Investicijsko druStvo iskazalo tro¥koxezanog zastupnika za
navedeno razdoblje u iznosu od 103.497,00 kn.

S obzirom na karakter odredbi Ugovora i Aneksa Wgay zaklj¢eno je da se radi o poslovima
vezanog zastupnika, odnosno da drustvo ALA ZA POBNO SAVJETOVANJE d.o.o., Zagreb
za Investicijsko drustvo obavlja poslove vezanogfuganika navedene dlanku 93. stavak 1. tha

1. i 2. Zakona o trzZiStu kapitala, iako za obayganavedenih poslova nema potrebno odobrenje
Agencije.

Radi otklanjanja utwtene nezakonitosti, rjeSenjem Agencije od 02. rifa0., Investicijskom
drustvu je naloZeno da odmah po zaprimanju predsgetieSenja obustavi aktivnosti ponude
usluga investicijskog druStva putem drustva ALA ZOSLOVNO SAVJETOVANJE d.o.o.,
Zagreb, te da u roku od 30 dana od dana zaprimjgsjanja podnese Agenciji izvjeStaj o poduzetim
mjerama.

Investicijsko drustvo je podneskom od 04. listop@@d0. godine, izvijestilo Agenciju da je s
danom 03. rujnom 2010., prekinulo sve poslovnevaktti s drustva ALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.0., Zagreb, vezane za ponudu asingesticijskog drustva dok isti ne ishodi
odobrenje Agencije za obavljanje poslova vezanatupaika.

v/ Odredbom ¢lanka 96. stavak 1. Zakona o trziStu kapitala mapd je dace vezani
zastupnik dobiti odobrenje Agencije za obavljangslpva vezanog zastupnika ako ima dovoljno
dobar ugled i posjeduje odgovar&guogte, poslovno i stitno znanje potrebno kako bi klijentima
ili potencijalnim klijentima bio u mogtnosti pruZiti sve podatke bitne za usluge koje sden
klijentu ili potencijalnom klijentu.

Sukladno stavku 4. navedendianka, pravna osoba, ispunjava uvjete iz stavkaalobavljanje
poslova vezanog zastupnikadianka 93. stavka 1. ¢ke 1. do 4. Zakona o trziStu kapitala, ako ta
pravna osoba ima zaposlenu barem jednu osobu gpjmjava uvjete za brokera ¢fanka 24.
stavka 3. ovog Zakona i Pravilnika o sadrzaju mafatj dokumentaciji koja se prilaze zahtjevu i
uvjetima za izdavanje odobrenja za obavljanje p@skezanog zastupnika investicijskog drustva
(Narodne novine br. 5/09, dalje: Pravilnik).

Nadalje, odredbondlanka 6. Pravilnika propisani su uvjeti za izdaeangdobrenja za obavljanje
poslova vezanog zastupnika investicijskog drustva.

Na pravnu osobu-podnositelja zahtjeva na odgovérag n&in primjenjuju odredbeilanka 6.
stavak 2. i 3. Pravilnika, odnosno odredbe kojimgmopisani kriteriji za procjenu dobrog ugleda
podnositelja zahtjeva.



Prilikom procjene ugleda podnositelja zahtjeva zdavanje odobrenja za obavljanje poslova
vezanog zastupnika, sukladno odretlanka 6. stavak 3., a u vezi sa stavkom 4. Pr&é|nizetce

se u obzir dosadasnji profesionalni rad i osobtggritet osobe, kao i eventualne nadzorne mjere i
prijave nadleznim tijelima koje je Agencija podwzebog utwienih nezakonitosti i nepravilnosti u
radu.

Ocjenjujuti ugled, odnosno dosadasnji rad drustva ALA ZA POSNO SAVJETOVANJE d.o.o.,
Zagreb, kao uvjet za izdavanje odobrenja za obgeljposlova vezanog zastupnika Investicijskog
drustva, pored podataka iz zahtjevu priloZzene d@ntacije, Agencija je uzela u obzir i utenja

iz postupka neposrednog nadzora Investicijskogt@audJ) navedenom postupku nedvojbeno je
utvrdeno da je drustvo ALA ZA POSLOVNO SAVJETOVANJE g.Zagreb, za Investicijsko
drudtvo obavljalo poslove koji se po svojim karaistkama smatraju poslovima vezanog
zastupnika izlanka 93. stavak 1. tka 1. i 2. Zakona o trZiStu kapitala , te da jéste poslove,
suprotno odredbama navedenog zakona, u nadzirsamoblju od 01. sifja do 20. srpnja 2010.
obavljalo bez prethodnog odobrenja Agencije.

Cak 3tovide, drustvo ALA ZA POSLOVNO SAVJETOVANJEod., Zagreb je navedene poslove
obavljalo i naknadno, sve do 03. rujna 2010., kadavesticijsko drustvo postupdjuypo nalogu iz
rieSenja Agencije od 02. rujna 2010., obavijesfigenciju da je s danom 03. rujnom 2010.
prekinulo sve poslovne aktivnosti s drustvom ALA ZOSLOVNO SAVJETOVANJE d.o.o.,
Zagreb, vezane za ponudu usluga investicijskogteludok isti ne ishodi odobrenje Agencije za
obavljanje poslova vezanog zastupnika.

V/  Podneskom Agencije od 29. listopada 2010. dowStALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.o., Zagreb je na temelju odredlsnka 52. Zakona o épm upravnom
postupku (Narodne novine br. 47/09), pozvano da seku od 5 (pet) dana od dana zaprimanja
podneska, Agenciji pisanim putenditje o utvidenimcinjenicama u ovom postupku uz napomenu
dace se u protivnom podneseni zahtjev rijeSiti pretaajg spisa predmeta.

U ocitovanju zaprimlienom dana 10. studenog 2010., tdouSALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.o., Zagreb u bitnome navodi daemitku zakljdéenja Ugovora o poslovno-
tehnitkoj suradnji (dalje: Ugovor) dana 01. oZzujka 2009eZimu tada joS vaZeg Zakona o trZistu
vrijednosnih papira nije bilo nikakve prepreke zaklpcenje predmetnhog ugovora, da je
zakljutenjem Anexa Ugovora od 25. lipnja 2009. ugovorerabrana drusStvu ALA ZA
POSLOVNO SAVJETOVANJE d.o.0., Zagreb da obavljalpes vezanog zastupnika, odnosno da
je istome zabranjeno na bilo koji da izjaviti ili konkludentnim radnjama ostaviti dojp da je
vezani zastupnik Investicijskog drustva ili da diajave u ime i/ili za réun Investicijskog drustva,
odnosno da je navedenim aneksom podnositelj zahtpastupao po uputama Investicijskog
druStva, a istovremeno oduzimao svaku samostalmoséstupu, pa je time sveden na ulogu
»pomaocnika“.

Zakon o trziStu kapitala stupio je na snagu danas@é&nja 2009. godine. Stupanjem Zakona o
trziStu kapitala na shagu, sukladno odretdanka 599. stavak 1., prestao je vaZziti Zakon @tz
vrijednosnih papira.

Zakonom o trzistu kapitala prenesena je u pravstasuRepublike Hrvatske i Direktiva 2004/39/EZ
Europskoga parlamenta i Vije od 21. travnja 2004. o trZiStima financijskihtinsnenata kojom se
izmjenjuju i dopunjuju Direktiva Vijéa 85/611/EEZ i 93/6/EEZ i Direktiva 2000/12/EZ
Europskoga parlamenta i Ve te ukida Direktiva Vijéa 93/22/EEZ (dalje: Direktiva) kojom je
propisan institut vezanog zastupnika, kao ¢kei ili pravne osobe koja prota usluge
investicijskog druStva, ugovara poslove i obavijage propisane poslove u ime investicijskog
druStva. Poslovi vezanog zastupnika, uvjeti zavadg odobrenja za rad vezanom zastupniku, upis



u registar vezanih zastupnika, kao pretpostavkalaivga poslova vezanog zastupnika, propisani su
odredbamalanka 93. do 99. Zakona o trZiStu kapitala.

Slijedom navedenih odredbi, od dana stupanja ngusnavedenog zakona, samo osobe upisane u
registar vezanih zastupnika i sudski registar, skoadi 0 pravnim osobama, ovlaStene su obavljati
poslove vezanog zastupnikatianka 93. Zakona o trZistu kapitala.

Prema tome, prije sklapanja Ugovora o poslovno itéon suradnji kojim ugovorom je
Investicijsko drustvo ovlastilo drustvo ALA ZA POSIVNO SAVIJETOVANJE d.o.o. za
obavljanje poslova koji se, kako je uteno i rjeSenjem Agencije od 02. rujna 2010., pogvo
prirodi smatraju poslovima vezanog zastupnikélanka 93. téka 1. i 2. Zakona o trziStu kapitala,
navedeno drustvo je bilo obvezno ishoditi pred Agjem odobrenje za rad vezanom zastupniku i
upisati se u registar vezanih zastupnika i sudsiistar.

Uzimajwi u obzir naprijed navedeno, nétm je navod drustva ALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.o. da je Ugovor o poslovno tékoj suradnji sklopljen dana 01. oZujka
2009., zaklju'en u rezimu Zakona o trziStu vrijednosnih pafinea da stoga nije bilo nikakve
prepreke za sklapanje navedenog ugovora i obasljpoglova ugovorenih predmetnim ugovorom
bez prethodnog odobrenja Agencije.

Aneksom Ugovora o poslovno tebkoj suradnji sklopljenim dana 25. lipnja 2009., ugme
strane su @lanku 2. suglasno utvrdile da drustvo ALA ZA POSLI®Y SAVJETOVANJE d.o.o.
do dana sklapanja navedenog aneksjg dobilo odobrenje sukladno odreditdnka 96. i 97. ZTK-
a“, odnosno da nije dobilo odobrenje za rad vezazasjupnika.

Nadalje, Aneksom Ugovora o poslovno tetkioj suradnji, ugovorne strane patuju da se radi o
poslovima vezanog zastupnika jer je ugovorena mabrdrustvu ALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.o. da obavlja poslove vezanoguaska te da na bilo koji k& izjavi ili
konkludentnim radnjama ostavi dojam da je vezasigaik Investicijskog drustva ili da daje
izjave u ime i/ili za réun Investicijskog drustva.

Redefiniranjem prava i obveza drustva ALA ZA POSLNY SAVJETOVANJE d.o.0., odnosno
ugovaranjem navedenih zabrana, drustvo ALA ZA PO®NO SAVJETOVANJE d.o.o., tvrdi da
je istome pduzeto svojstvo vezanog zastuphtkada je isti sveden na ,por@rmka“ Investicijskog
drustva.

Uzimajwi u obzir suglasno utdenje ugovornih strana da drustvo ALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.o. do dana sklapanja navedenodsangiije dobilo odobrenje sukladno
odredbi clanka 96. i 97. ZTK-g sadrZaj ugovorenih zabrana te namjeru ugovostiana da
redefiniranjem prava i obveza drustva ALA ZA POSURY SAVJETOVANJE d.o.o. istome
»,0duzmu svojstvo vezanog zastuphikasno je da su odgovorne osobe ugovornih strznade da

su poslovi koje navedeno drustvo obavlja za Inegskio drustvo poslovi vezanog zastupnika u
smislu odredbi Zakona o trziStu kapitala i da jeokavljanje navedenih poslova potrebno prethodno
odobrenje Agencije, koje u trenutku sklapanja naved aneksa nije izdano.

Poslovi koje je navedenim aneksom drudtvo ALA ZAROVNO SAVJETOVANJE d.o.o. u
svojstvu ,pom@nika“ ovlasteno obavljati su slijedie isklju¢éivo prema uputi i nalogu
Investicijskog druStva kontaktirati fidke i pravne osobe zainteresirane za ulaganjetamilr
sredstava u vrijednosne papire i druge oblike imevurgene Zakonom o trziStu kapitala,
identificirati takve osobe sukladno pravilima Intie§skog druStva, predati im odgovaraju
dokumentaciju, te dostaviti istu radi zakimja ugovora o w@enju portfelja s Investicijskim
drustvom.



Odredbontlanka 93. stavak 1. Zakona o trZiStu kapitala, {g@m je da investicijsko drustvo moze
ovlastiti pravnu ili fiztku osobu-vezanog zastupnika da u njegovo ime dabgdglove propisane
navedenom odredbom.

Prema tome, jedini ,poméaik” investicijskog drustva, koji je pored invesiskog druStva ovlasten
promicati usluge tog investicijskog druStva pot@ioim klijentima radi sklapanja ugovora o
pruzanju investicijskih usluga te s tim u vezi lakiirati klijente i potencijalne klijente
investicijskog druStva i obavljati druge poslovene investicijskog druStva je vezani zastupnik.

Imajuéi u vidu naprijed navedeno, poslovi koje je drustdLA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.0., obavljalo sukladno odredbamaeksa Ugovora o poslovno-tebikoj
suradniji, kao ,poménik” Investicijskog drustva u smislu odredbi ZakoaarZistu kapitala, po
svojim karakteristikama, a kako je uteno i u postupku neposrednog nadzora Investicijskog
druStva i rieSenju Agencije od 02. rujna 2010.peslovi vezanog zastupnikadlanka 93. teka 1.

i 2. Zakona o trZistu kapitala. Navedene poslougisho ALA ZA POSLOVNO SAVJETOVANJE
d.o.o., bez prethodnog odobrenja Agencije, obavjglsve do 03. rujna 2010. godine.

VI/ Kako je u provedenom postupku, uteno da je drustvo ALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.0., Zagreb, poslove vezanog zaskapnavedene wlanku 93. stavak 1.
toctka 1. i 2. Zakona o trZiStu kapitala obavljalo madsticijsko drustvo, bez prethodnog odobrenja
Agencije, a posebno pravne posliedice takvog ned#d® postupanja u vidu propisane
kaznenopravne odgovornosti propisane odredlamka 6. stavak 1. Zakona o kaznenim djelima
protiv trziSta kapitala (Narodne novine br. 152/08fjenjujiti dosadasnji profesionalni rad,
zakljuteno je da drustvo ALA ZA POSLOVNO SAVJETOVANJE @g.Zagreb ne udovoljava
uvjetima dobrog ugleda propisanog odredbolanka 6. stavak 3. Pravilnika o uvjetima za
izdavanje odobrenja za obavljanje poslova vezaastupnika.

S obzirom na navedeno, uteno je da drustvo ALA ZA POSLOVNO SAVJETOVANJE a@og.
Zagreb, ne udovoljava uvjetima za izdavanje odghrea obavljanje poslova vezanog zastupnika
propisanim odredbo@anka 96. stavak 1. i 4. Zakona.

Slijedom izloZenog, valjalo je na temelju odreditenka 97. stavak 1. Zakona o trZistu kapitala
odlwiti kao u taki 1. izreke ovog rieSenja odnosno odbiti zahtjewStva ALA ZA POSLOVNO
SAVJETOVANJE d.o.o., Zagreb za izdavanje odobreaj@bavljanje poslova vezanog zastupnika
Investicijskog drustva.

VII/ Sukladno odredbaméanka 8. stavak 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji @adzor financijskih
usluga, ovo rjeSenje objavié se u Narodnim novinama.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog rjeSenja Zalba nije dopuStena, ali setip istoga moZe pokrenuti upravni spor
podnoSenjem tuzbe Upravnom sudu Republike Hrvatsiaku od 30 dana od dana primitka ovog
rieSenja.

KLASA: UP/I-451-04/10-42/04

URBROJ: 326-111-10-7
Zagreb, 23. prosinca 2010. godine

ZAMJENIK PREDSJEDNIKA UPRAVE

Zeljko Kopei¢



