Temeljem odredbélanka 8. stavka 1.dlanka 15. stavka 1. tke 2. Zakona o Hrvatskoj
agenciji za nadzor financijskih usluga («Narodneime» br. 140/05), t&lanka 224.
Zakona o investicijskim fondovima («Narodne nowite. 150/05), u predmetu izravnog
nadzora nad poslovanje#B Invest d.0.0. za upravljanje investicijskim fondvima,
Zagreb, Ivana Ltica 2a, MBS: 080348872 kod Trgakag suda u Zagrebu i
investicijskih fondova kojima drustvo za upravljanjpravlja: ZB Aktiv, ZB Bond, ZB
Euroaktiv, ZB Europlus, ZB Global, ZB Plus i ZB T Hrvatska agencija za nadzor
financijskih usluga na sjednici odrzanoj dana 2png 2007. donijela je

RJESENJE

Nalaze se druStvu za upravljard® Invest d.o.o0. za upravljanje investicijskim
fondovima, Zagreb, Ilvana L&i¢ca 2a, MBS: 080348872 kod Trgakag suda u
Zagrebu, da u roku od 60 dana od kowssti ovoga RjeSenja smanji izlozenost
imovine otvorenog investicijskog fonda s javhom pdom -ZB Trend prema
pojedinom investicijskom fondu - Pioneer fondovianavajéi odredbeclanka
100. Dozvoljena ulaganja) i ¢lanka 101. Qgranicenja ulaganja i prekoracenja
ulaganja) Zakona o investicijskim fondovima («Narodne navirbr. 150/05), a u
svezi ¢lanka 30. Zakona o investicijskim fondovima («Narednovine» br.
150/05).

Nalaze se druStvu za upravljard® Invest d.o.o0. za upravljanje investicijskim
fondovima, Zagreb, lvana Ltica 2a, MBS: 080348872 kod Trgaskag suda u
Zagrebu, da u roku od 60 dana od komsti ovoga RjeSenja u Prospektu i Statutu
otvorenog investicijskog fonda s javhom ponudo@B- Trend definira strategiju
ulaganja u udjele ili dionice investicijskih fondokao jedinu/iskljgivu strategiju
realizacije postavljenih investicijskih ciljeva, akavajédi odredbeclanka 100. i
¢lanka 101. Zakona o investicijskim fondovima («Nd#re novine» br. 150/05), a u
svezi¢lanka 103. i 104. Zakona o investicijskim fondovife&larodne novine» br.
150/05).

Nalaze se druStvu za upravljar® Invest d.o.0. za upravljanje investicijskim
fondovima, Zagreb, lvana Ltica 2a, MBS: 080348872 kod Trgakag suda u
Zagrebu, da u roku od 15 dana od proteka roka wd&dmje naloZenih mjera iz
tocaka I. i Il. izrijeke ovoga RjeSenja, pisanim putebavijesti Hrvatsku agenciju
za nadzor financijskih usluga uz dokaz o otklonjenepravilnostima.



IV. Ovo RjeSenje objavite se u «Narodnim novinama.

Obrazlozenje

Hrvatska agencija za nadzor financijskih uslugdjéda tekstu: «Agencija») sukladno
odredbi¢lanka 15. Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzoarfoijskih usluga («Narodne
novine» br. 140/05) dlanka 224. Zakona o investicijskim fondovima («N#re novine»
br. 150/05, u daljnjem tekstu: «Zakon») provelgpgstupak nadzoraad poslovanjem
ZB Invest d.o.o0. za upravljanje investicijskim foncdvima (u daljnjem tekstu: «Drustvo
za upravljanje»), Zagreb, lvanadita 2a i investicijskih fondova: ZB Aktiv, ZB Bond,
ZB Euroaktiv, ZB Europlus, ZB Global, ZB Plus i ZBrend, kojima DruStvo za
upravljanje upravlja. Postupak nadzora provedemgdemelju Odluke o pokretanju
postupka nadzora (Klasa: UP/I-041-02/07-08/05, Ur.broj: 326-322-D)/-donesene na
sjednici Agencije odrzanoj 8. ozujka 2007. godine.

DrusStvu za upravljanj&ZB Invest d.o.0. za upravljanje investicijskim fondvima,
Zagreb, drustvo je s ograteénom odgovornd@® koje je 29. lipnja 2000. godine dobilo
odobrenje Komisije za vrijednosne papire, pravnogdpika Agencije, za obavljanje
poslova osnivanja i upravljanja investicijskim fawvima.

Komisija za vrijednosne papire, pravni prednik Aggn dana 15. prosinca 2005. godine
odobrila je Statut i Prospekt otvorenog investi@g fonda s javhom ponudom - ZB
Trend (u daljnjem tekstu: «Fond») kojim je DruStea upravljanje predvidjelo
investicijski cilj kao: «ostvarivanje visoke stogainosa na dulji vremenski rok
ulaganjem na donda i svjetska diogka trziSta te trziSta obveznica». Strategija
ostvarenja postavljenog investicijskog cilja u Pelgu Fonda, pred@#ena je ulaganjem
imovine fonda u vrijednosne papire, izdoeostalih i u: «otvorene investicijske fondove
koji su registrirani u Republici Hrvatskoj, drzavafianicama Europske Unije, OECD-a
i CEFTA-e, do 10% imovine fonda, im&juw vidu prilikom izbora fondova strategiju
ulaganja imovine fonda ZB Trend».

Drustvo za upravljanje, sukladritanku 244. Zakona, uskladilo je akte i poslovanje s
odredbama Zakona, te su izmjenom Prospekta Fownjlgekodobren od strane Agencije
15. velja@e 2007. godine, predigna ulaganja imovine u udjele ili dionice invegsikih
fondova izmdu ostalih, kako slijedi:

«- investicijske fondove koji ulazu pretezno u didke vrijednosne papire izdavatelja iz
Republike Hrvatske, drzawdanica Europske Unije i OECD-a, do 70% imovine Fand

- investicijske fondove koji ulazu pretezno u dmmizdavatelja iz Republike Hrvatske,
drzavaclanica Europske Unije i OECD-a, do 90% imovine Fond

Odredbom¢lanka 101. stavka 1. ¢ka 8. Zakona definirano je da: «najviSe 20% neto
vrijednosti imovine fonda moZze biti ulozeno u udjeli dionice jednog te istog



investicijskog fonda izlanka 100. stavka 1. ¢tke 3. ovoga Zakona, uz uvjet da najviSe
30% neto vrijednosti imovine fonda moze biti ulodanfondove izvarglanka 15. stavka

1. tatke 2. i 3. ovoga Zakona». Odredbaiianka 2. Zakona definirane su povezane
osobe i povezane osobe fonda Sto je djteée za postupanje druStava za upravljanje pri
ulaganju imovine investicijskin fondova. Shodno twmdredbama, fond koji ulaze u
udjele/dionice investicijskih fondova kojima upravlisto drustvo moze najviSe 20%
svoje imovine uloziti u udjele ili dionice pojediganvesticijskog fonda s tim da se, u
smislu Zakona, pod pojmom pojedinog investicijskagda smatraju svi fondovi kojima
upravlja drustvo ili povezano drustvo (s izravnimeizravnim méusobnim vlasrikim
udjelom).

Tijekom nadzora strukturalaganja imovine Fonda u razdoblju od 01. ¢sija. 2006.
godine do 31. oZujka. 2007. godine, dema je struktura portfelja Fonda koja pdtye
da je DruStvo za upravljanje imovinu investicijskémpnda s javhom ponudom ZB
Trend (u daljnjem tekstu: «Fond»), ulagalo sukladno pienoj strategiji ali protivno
odredbic¢lanka 100. i¢lanka 101. stavka 1. &¢ka 8. i 9. ZakonaUtvrdeneinjenice o
ulaganju imovine Fondiskljucivo u x.y. fondove kojima upravlja drustvokoje je, prema
Prospektu Fonda, investicijski savjetnik Fondatadsbno i¢lan bankarske grupe kao i
Drustvo za upravljanje.

Postupanje DrusStva za upravljanje pri upravljamwovinom Fonda protivno je odredbi
clanka 30. stavak 1. tka 4. Zakona koji glasi: «DruStvo za upravljanjezuol je
odgovarati za pravodobno, posSteno dinkovito ispunjavanje svih prava i obveza
predvitenih ovim Zakonom, prospektom i/ili statutom fontla,za propisno izvrSavanje
nazn&enih prava i obveza u skladu s ovim Zakonom tepekt®m i/ili statutom fonda
bez obzira na to je li neke od njih povjerila drogo» , stoga je DruStvu za upravljanje
nalozeno kao u ti I. izrijeke ovoga RjeSenja.

Odredbom¢lanaka 103. Zakona definirano je ¢ebp istinitosti prospekta, a prema
odredbic¢lanka 104. stavka 1. Zakona: «Prospekt mora sadftiZzisbormacije na osnovu
kojih ¢e ulag&i moci stvoriti utemeljeni sud o investicijskom fondyavnom ponudom
te donijeti odluku o ulaganju, a posebice inforrjeoirizicima povezanim s naravi fonda
i S njegovim portfeljem.

Nadzorom ututene ¢injenice o isklj¢ivom ulaganju imovine Fonda u udjele/dionice
investicijskih fondova radi ostvarenja predimnog investicijskog cilja, potduju da je
Drustvo propustilo u Prospektu Fonda dati potpurfarmaciju sukladn@&lankom 103.
Zakona.

O utvdenim ¢injenicama, Drustvo za upravljanje se tijekom tngganadzora &tovalo
dopisom od 23. oZujka 2007. godine u kojem je @aiga materijalizacija investicijskih
odluka za ZB Trend nije u suprotnosti sa Zakonominwesticijskim fondovima
(«Narodne novine» br. 150/05) jer isti dozvoljaveklaiivanje poslovanja i akata do
kraja 2006., te dalo vlastito miSljenje da je, pekda globalne strategije izloZzenosti
dionickim trziStima, irelevantno da li se ulaganja u de@nostvarujuzravnim ulaganjem
— kupnjom dionica ilneizravnim ulaganjem - kupnjom udjela investicijskih fondova koji



ulazu u dionice. Nadalje, u istontitmvanju, DruStvo za upravljanje je dalo vlastitu
ocjenu da potpuno restrukturiranje portfelja s pigaiulaganja u udjele investicijskih
fondova u pozicije dionice nije racionalno.

O Zapisniku o provedenom nadzoru Klasa UP/I-041/ADD8/05, Ur.broj: 326-322-07-
5 i nalazima na kojima se temelji ovo RjeSenje, gja je omoguila Drustvu za

upravljanje da sedttuje. Dana 20. lipnja 2007. godine zaprimljenepssane primjedbe
DrusStva za upravljanje koje se u bitnome ne raglilad citovanja od 23. ozujka 2007.
Sto ne utjée na okolnosti zr@jne za ovo RjeSenje.

Agencija, temeljem ovlaStenja idanka 15. stavka 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji za
nadzor financijskih usluga («Narodne novine» br0/08) u cilju otklanjanja utdenih
nezakonitosti i nepravilnosti, DruStvu za upravigaje nalozila mjere kao udkama I. i

II. izrijeke ovoga RjeSenja.

Drustvo za upravljanje u roku od 15 dana od protelta za izvrSenje naloZzenoga iz
tocaka . i Il. izrijeke ovoga RjeSenja, pisanim putebavijestitice Agenciju.

Sukladno odredbamélanka 8. stavka 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji zadlzor
financijskih usluga («Narodne novine» br. 140/06y0 RjeSenje objavitte se u
«Narodnim novinamax.
UPUTA O PRAVNOM LIJEKU:
Protiv ovoga RjeSenja Zalba nije dopusStena, alpregéiv istog moze pokrenuti upravni
spor podnoSenjem tuzbe Upravnom sudu Republiketskeau roku 30 dana od dana
primitka ovoga RjeSenja.
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