Sukladno odredbama clanka 15. tocka 2. i ¢lanka 8. stavak 1. Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor
financijskih usluga (Narodne novine 140/05 i 12/12), te clanka 47. stavak 1. i ¢lanka 48. Zakona o
preuzimanju dionic¢kih drustava (Narodne novine 109/07 i 36/09; u daljnjem tekstu: ZPDD), Upravno
vije¢e Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga, po sluZzbenoj duznosti, u predmetu nadzora nad
primjenom odredbi ZPDD-a u postupku preuzimanja drustva INGRA d.d. sa sjedistem u Zagrebu,
Alexandera von Humboldta 4b, OIB: 14049708426, na sjednici odrzanoj dana 27. rujna 2012. godine,
donijelo je

RJESENJE

1. Nalaze se Upravi drustva INGRA d.d. sa sjediStem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta 4b, OIB:
14049708426, da bez odgode, izmijeni sadrzaj svog misSljenja o ponudi za preuzimanje koju je
drustvo PURO PAKOVIC HOLDING d.d. sa sjediStem u Slavonskom Brodu, Dr. Mile Budaka 1,
OIB: 58828286397, objavilo dana 19. rujna 2012. godine u Narodnim novinama broj 104/12 i u
Poslovnom dnevniku, u tocki 1. u dijelu u kojem tvrdi da je nemoguce doseéi postavljeni prag
uspjesnosti iz ponude za preuzimanje, te u tocki 4. u dijelu u kojem se izjava jedinog ¢lana uprave 0
odbijanju ponude temelji na navodnoj nemoguénosti dosezanja postavljenog praga uspjes$nosti iz
ponude za preuzimanje, sve u skladu s odredbama ¢lanka 3. tocke 1. do 3. i odredbe ¢lanka 41. stavak
4. ZPDD-a.

2. Nalaze se Upravi drustva INGRA d.d. sa sjedistem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta 4b, OIB:
14049708426, da bez odgode, po izradi izmjene misljenja iz tocke 1. izreke, isto predoci

predstavnicima radnika u drustvu INGRA d.d. sa sjediStem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta
4b, OIB: 14049708426.

3. Predstavnicima radnika u drustvu INGRA d.d. sa sjedisStem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta
4b, OIB: 14049708426, odreduje se rok od jednog dana za dostavu miSljenja o ponudi za preuzimanje
Upravi Ciljnog drustva, racunajuéi od dana primitka izmijenjenog misljenja iz tocke 1. izreke.

4. Nalaze se Upravi drustva INGRA d.d. sa sjedistem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta 4b, OIB:
14049708426, da bez odgode po primitku misljenja predstavnika radnika u navedenom drustvu, ili
po proteku roka iz tocke 3. izreke, objavi izmijenjeno misljenje iz tocke 1. izreke i misljenje
predstavnika radnika ako je isto dano, na Zagrebackoj burzi d.d., Zagreb, Ivana Luci¢a 2A te u prvom
sljede¢em izdanju Narodnih novina i u jednim dnevnim novinama koje se redovito prodaju na cijelom
teritoriju Republike Hrvatske.



5. NalazZe se Upravi drustva INGRA d.d. sa sjedistem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta 4b, OIB:
14049708426, da bez odgode po izvrSenju radnji nalozenih u tocki 1., 2. i 4. izreke, dostavi Hrvatskoj
agenciji za nadzor financijskih usluga dokaz o u¢injenom.

6. Nalaze se drustvu INGRA d.d. sa sjediStem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta 4b, OIB:
14049708426, u roku od 15 (petnaest) dana od dana primitka ovog rjesenja, platiti administrativnu
pristojbu u iznosu od 2.000,00 kuna u korist drzavnog proracuna i naknadu u iznosu od 20.000,00
kuna u korist ziro ra¢una Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga broj 2390001-1100329373.

7. Ovo rjesenje objavit ¢e se na internetskoj stranici Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga.

ObrazlozZenje

I Rjesenjem Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (u daljnjem tekstu: Agencija) od dana
13. rujna 2012. godine, KLASA: UP/I-451-04/12-10/43, URBROJ: 326-772-12-7, drustvu BDURO
DAKOVIC HOLDING d.d. sa sjedistem u Slavonskom Brodu, Dr. Mile Budaka 1, OIB: 58828286397,
koje zastupa Tin Dolicki, odvjetnik iz Odvjetnickog drustva Bogdanovi¢, Doli¢ki & Partneri sa sjedistem
u Zagrebu, Miramarska 24 (u daljnjem tekstu: Ponuditelj), odobreno je objavljivanje dobrovoljne ponude
za preuzimanje drustva INGRA d.d. sa sjediStem u Zagrebu, Alexandera von Humboldta 4b, OIB:
14049708426 (u daljnjem tekstu: Ciljno drustvo).

. Podneskom od dana 20. rujna 2012. godine, Ponuditelj je, u skladu s odredbom ¢lanka 4. stavak
4. ZPDD-a, obavijestio Agenciju da je ponudu za preuzimanje Ciljnog drustva objavio dana 19. rujna
2012. u Narodnim novinama broj 104/12 i u Poslovnom dnevniku.

U skladu s odredbom c¢lanka 41. stavak 5. ZPDD-a, Ciljno drustvo je dana 25. rujna 2012. godine,
Agenciji dostavilo misljenje Uprave Ciljnog drustva o objavljenoj ponudi za preuzimanje koje je istog
dana objavljeno i na internetskoj stranici Zagrebacke burze d.d.

1. Uvidom u predmetno misljenje Uprave Ciljnog drustva utvrdeno je da je u tocki 1. istoga, izmedu
ostalog, navedeno da ,,..Uprava Ciljnog drustva izrazava rezervu o realizaciji dostizanja uvjetovanog
praga uspjesnosti Ponuditelja od najmanje 95 % dionica Ciljnog drustva. Uprava Ciljnog drustva skrece
paznju da se prema podacima dostupnim iz Sredisnjeg klirinskog depozitarnog drustva pod zalogom
trenutno nalazi vise od 5% redovnih dionica s pravom glasa Ciljnog drustva te je misljenja da je shodno
tome nemoguce doseci postavijeni prag uspjesnosti od 95 % od ukupnog broja dionica i to slobodnih od
tereta, kako u svojoj ponudi zahtjeva Ponuditelj.*

Nadalje, u tocki 4. misljenja Uprave Ciljnog drustva navedeno je da jedini ¢lan Uprave Ciljnog drustva, g.
Igor Oppenheim ,,.. namjerava zadrzati dionice Ciljnog drustva kojima raspolaze obzirom da zbog ranije
navedenih podataka (vidi supra t.1. st.3.) nije moguce ostvariti postavljeni prag za preuzimanje. *

Radi provjere istinitosti citiranih navoda, Agencija je, sukladno odredbama stavka 1. i 2. ¢lanka 47.
ZPDD-a, uputila Upravi Ciljnog drustva poziv na ocitovanje, a od Sredi$njeg klirin§kog depozitarnog
drustva d.d. Zagreb (u daljnjem tekstu: SKDD) zatrazila podatke vezano za dionice Ciljnog drustva
opterecene zaloznim pravom.



Dana 27. rujna 2012. Uprava Ciljnog drustva je dostavila oCitovanje u kojem je navedeno da se
predmetno misljenje temelji na podacima o postotku zaloZzenih dionica Ciljnog drustva na dan 20. rujna
2012, kao i na ¢injenici da g. Oppenheim ima zalozene dionice za koje tvrdi da nije moguée raskinuti
zalog kako bi se javio na ponudu za preuzimanje, te da Uprava nije kontaktirala niti jednog drugog
dionic¢ara Ciljnog drustva ¢ije su dionice Ciljnog drustva pod zalogom.

Tijekom postupka, uvidom u podatke SKDD-a, na dan 26. rujna 2012. utvrdeno je da odredeni dionicari
Ciljnog drustva imaju upisan teret - zalozno pravo na dionicama, ali da nitko od njih pojedinacno nema
zalozeno viSe od 5% dionica Ciljnog drustva koje su predmet ponude za preuzimanje, iz ¢ega proizlazi da
dosezanje praga uspjesnosti nije nemoguée kako to implicira Uprava Ciljnog drustva svojim misljenjem.

Da misljenje Uprave moze dovesti u zabludu, proizlazi i iz ¢injenice da to $to trenutno postoje dionice
optere¢ene zaloznim pravom, nije zapreka da pojedini dionicar koji je zalozni duznik u dogovoru sa
zaloznim vjerovnikom o namirenju ili 0 oslobodenju dionica od tereta na neki drugi zakonom propisani
nacin, ne ishodi upis brisanja zaloznog prava na svojim dionicama u SKDD-u i pohrani svoje dionice
tijekom ponude za preuzimanje.

Slijedom navedenog, utvrdeno je da sadrzaj misljenja Uprave Ciljnog drustva moze dovesti u zabludu
ostale dionicare Ciljnog drustva i ukupnu investicijsku javnost, te da nije u skladu s op¢im nacelima
propisanim odredbama c¢lanka 3. tocke 1. do 3. ZPDD-a, sukladno kojima dioni¢ari Ciljnog drustva
moraju imati jednak polozaj u postupku preuzimanja i dovoljno vremena i informacija kako bi potpunim
uvidom u stanje stvari mogli odluéiti o ponudi, a Uprava Ciljnog drustva je duzna postupati u najboljem
interesu Ciljnog drustva. Iz navedenih nacela proizlazi da je ponuda za preuzimanje namijenjena svim
dioni¢arima, imateljima redovnih dionica Ciljnog drustva izdanih s pravom glasa, s obzirom da, kako je
prethodno navedeno, dionicari Ciljnog drustva mogu tijekom ponude ishoditi brisanje tereta na svojim
dionicama i pohraniti ih. U kona¢nici, Ponuditelj je bio duzan osigurati i osigurao je sredstva za sve
redovne dionice Ciljnog drustva izdane s pravom glasa pa tako i za one redovne dionice Ciljnog drustva
izdane s pravom glasa koje su pod teretom a za slucaj da tijekom ponude budu oslobodene od tereta..

Svrha odredbe ¢lanka 41. stavak 1. ZPDD-a, prema kojoj je uprava ciljnog drustva duzna objaviti
obrazloZeno misljenje o ponudi za preuzimanje, je pomoc¢i dioniCarima Ciljnog drustva pri donoSenju
odluke o tome hoce li prihvatiti ponudu za preuzimanje ili ne. Dakle, iako misljenje Uprave Ciljnog
drustva nije obvezujuce i kona¢nu odluku o prihva¢anju ponude donose dionicari Ciljnog drustva, isto
predstavlja znacajan instrument koji moze odrediti sudbinu konkretne ponude slijedom cega bi uprava
Ciljnog drustva trebala izraziti svoj stav o ponudi za preuzimanje isklju¢ivo na objektivnim temeljima
pazeci da svojim argumentacijama ne dovede dionicare Ciljnog drustva u zabludu.

U konkretnom slucaju iz citiranih navoda to¢ke 1. i 4. misljenja Uprave Ciljnog drustva proizlazi da
Uprava Ciljnog drustva temelji svoje misljenje na podacima SKDD-a o postotku zaloZenih dionica
Ciljnog drustva izdanih s pravom glasa, na dan 20. rujna 2012, $to, s obzirom na ¢injenicu da se navedeni
podaci mogu u svakom trenutku promijeniti, ne moze posluziti kao objektivan temelj za izrazavanje
misljenja Uprave Ciljnog drustva o nemoguénosti dosezanja postavljenog praga uspjes$nosti u ponudi za
preuzimanje.

Dodatna zabluda koju moze izazvati misljenje Uprave Ciljnog drustva proizlazi iz to¢ke 4. predmetnog
misljenja, u kojoj se navodi da jedini ¢lan Uprave tj. direktor — g. lgor Oppenheim namjerava odbiti

ponudu za preuzimanje iz razloga §to ,,nije moguce ostvariti postavljeni prag za preuzimanje.

Kao $to je naprijed istaknuto, prema svim podacima kojima u ovom trenutku raspolaze Agencija, nije
tocna tvrdnja da bi bilo nemoguée ostvariti postavljeni prag uspjeSnosti u predmetnoj ponudi za
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preuzimanje, pa stoga izjava g. Oppenheima u tocki 4. predmetnog misljenja ne moze poc¢i od navedene
nemogucnosti, ve¢ mora biti jasno i nedvojbeno navedena njegova namjera hoce i ili ne¢e u predmetnoj
ponudi pohraniti sve ili dio dionica (npr. dionice koje nisu optere¢ene zaloznim pravom).

Ovdje podsje¢amo da uprava Ciljnog drustva treba voditi racuna o odredbi ¢lanka 41. stavak 4. ZPDD-3,
kojom je propisano da ukoliko misljenje o ponudi za preuzimanje sadrzi lazne informacije ili informacije
koje mogu dovesti u zabludu, osobe koje su izradile ili sudjelovale u izradi miSljenja a koje sadrzi
informacije koje mogu dovesti u zabludu, solidarno odgovaraju dioni¢arima za Stetu pod uvjetom da su
znale ili trebale znati da te informacije dovode u zabludu.

Slijedom izloZenog, temeljem odredbe ¢lanka 48. stavak 3. tocka 3. ZPDD-a, rijeSeno je kao u tocki 1.
izreke ovog rjesenja.

V. Prije objave misljenja o objavljenoj ponudi za preuzimanje, Uprava Ciljnog drustva obvezna je,
sukladno odredbi ¢lanka 41. stavak 2. ZPDD-a, isto predociti predstavnicima radnika koji su ovlasteni
dati svoje misljenje o ponudi za preuzimanje.

Navedenim odredbama ZPDD-a, predstavnicima radnika u ciljnom dru$tvu omogucava se da budu
pravovremeno upoznati s misljenjem uprave ciljnog drustva i da uzimajuci u obzir, izmedu ostalog i
stavove uprave ciljnog drustva, daju svoje misljenje o ponudi za preuzimanje.

Buduc¢i je Upravi Ciljnog drustva naloZeno da izmijeni misljenje o objavljenoj ponudi za preuzimanje u
tocki 1. izreke ovog rjesenja, valjalo je ujedno omoguciti predstavnicima radnika u Ciljnom drustvu da se
o€ituju o ponudi za preuzimanje temeljem izmijenjenog misljenja Uprave Ciljnog drustva, pa je u skladu s
odredbom ¢lanka 48. stavak 1. ZPDD-a, odluc¢eno kao u tocki 2. i 3. izreke ovog rjesenja.

V. Uprava Ciljnog drustva obvezna je, u skladu s odredbom ¢lanka 41. stavak 1. ZPDD-a, objaviti
svoje obrazlozeno misljenje o ponudi za preuzimanje.

Ako Uprava Ciljnog drustva zaprimi misljenje predstavnika radnika, obvezna je, sukladno odredbi ¢lanka
41. stavak 3. ZPDD-a, kod objave isto priloziti svojem misljenju.

Slijedom navedenog, sukladno odredbi ¢lanka 48. stavak 3. tocka 3. ZPDD-a, odluceno je kao u tocki 4.
izreke ovog rjesenja.

VI. Sukladno odredbi ¢lanka 48. stavak 2. ZPDD-a, Agencija je ovlastena svojim rjeSenjem odrediti
rok za izvrSenje naloZenih radnji te dostavljanje dokaza o u¢injenom, pa je u skladu s tim rijeSeno kao u
tocki 5. izreke ovog rjeSenja.

VII.  Sukladno odredbi ¢lanka 4. stavak 1. tocka 3. Pravilnika o vrsti i visini naknada i administrativnih
pristojbi Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (Narodne novine broj 146/11, 52/12, 65/12 i
69/12), Ponuditelj je obvezan platiti administrativnu pristojbu i naknadu, pa je stoga rijeseno kao u tocki
6. izreke ovog rjesenja.



VIIl.  Temeljem odredbe ¢lanka 8. stavak 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga,
ovo rjesenje objavljuje se na internetskoj stranci Agencije, pa je stoga rijeSeno kao u tocki 7. izreke ovog
rjesenja.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU

Protiv ovog rjeSenja zalba nije dopustena, ali se moze pokrenuti upravni spor podnoSenjem tuzbe
Upravnom sudu u Zagrebu u roku od 30 dana od dana primitka ovog rjeSenja.

KLASA: UP/1-041-02/12-01/2
URBROJ: 326-772-12-4

Zagreb, 27. rujna 2012,

PREDSJEDNIK UPRAVNOG VIJECA

Petar-Pierre Matek



