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 poslovanjem druStva za upravljanjesticigskim fondovimalCAM d.o.o.
za upravljanje investicijskim fondovima, Zagreb, Preradoé&¢va 14, MBS080466824
kod Trgov@&kog suda u Zagrebu i otvorenih investicijskih fomdoCapital One,
Capital Two, Equinox I, Equinox Il, Equinox Ill, He rmes, Oxygen i KWSO
CapitalFlex, Hrvatska agencija za nadzor financijskih uslugasjednici odrzanoj 26.
srpnja 2007. donijela je

RJESENJE

Nalaze se druStvu za upravljanje investicijskim dovima ICAM d.o.o0. za
upravljanje investicijskim fondovima, Zagreb, Preradosgva 14, MBS:
080466824 kod Trgow&og suda u Zagrebu, da u roku od 15 dana od ks
ovoga RjeSenja otkloni utdenu nepravilnost izdavanja udjela otvorenih
investicijskih fondova s privathom ponudomOxygen, KWSO CapitalFlex i
Equinox I, uvazavajdi odredbeclanaka 125. stavak 1.c¢lanka 158. stavak 3.
Zakona o investicijskim fondovima («Narodne novife»150/05).

Nalaze se druStvu za upravljanje investicijskim dovima ICAM d.o.o0. za
upravljanje investicijskim fondovima, Zagreb, Preradosgéva 14, MBS:
080466824 kod Trgow&og suda u Zagrebu da u roku od 15 dana od gk
ovoga RjeSenja uplatom u korist otvorenih invegtidh fondova s privathom
ponudom -Oxygen, KWSO CapitalFlex i Equinox Il vrati iznose naknade za
upravljanje obré&unateu razdoblju od datuma izdavanja udjela do datumaéen;ja
mjere naloZzene u t&i I. izrijeke ovoga RjeSenja.

Nalaze se druStvu za upravljanje investicijskim dovima ICAM d.o.0. za
upravljanje investicijskim fondovima, Zagreb, Preradoteva 14, MBS:
080466824 kod Trgow&og suda u Zagrebu, da u roku od 15 dana od protidea
za izvrSenje naloZzenih mjera izceka 1. i 1. izrijeke ovoga RjeSenja, pisanim
putem obavijesti Hrvatsku agenciju za nadzor fifjakihh usluga uz dokaz o
otklonjenim nepravilnostima.

IV. Ovo RjeSenje objavitte 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») provelg@stupak nadzora nad poslovanjem
drustva za upraviljanje investicijskim fondovima IMA d.0.0. za upravljanje
investicijskim fondovima, Zagreb, Preradésva 14, MBS: 080466824 kod Trg@kag
suda u Zagrebu (u daljnjem tekstu: «DruStvo zawujange») i otvorenih investicijskih
fondova s kojima Drustvo upravlja: Capital One ipa Two - s javnhom ponudom, te
Equinox I, Equinox Il, Equinox Ill, Hermes, OxygeiKkKWSO CapitalFlex - s privatnom
ponudom.

Nadzor je proveden na temelju Odluke o pokretaogtypka nadzora (Klasa: UP/I-041-
02/07-08/04, Ur. broj: 326-322-07-1) donesene edrsgi Agencije odrzanoj 8. oZujka
2007. godine.

Izravnim nadzorom obuhvano je poslovanje DruStva za upravljanje i otvdreni
investicijskih fondova s kojima Drustvo za uprawaigupravlja, u razdoblju od 1. sijga
2006. do 31. ozujka 2007. godine. Tijekom nadzavadene swinjenice 0 osnivanju i
izdavanju udjela otvorenih investicijskin fondova pgivathom ponudom protivho
odredbamalanka 124. stavka 4¢lanka 125. stavka 1¢Janka 129. ilanka 158. stavka
3. Zakona, te protivno Prospektu u dijelu kojimpsedviia vrijednost udjela, minimalna
vrijednost inicijalnog ulaganja, minimalna vrijedstalodatnog ulaganja, kupnja, prodaja
i prijenos udjela pripadnog investicijskog fondatvtdene nepravilnosti odnose se na
slijedete otvorene investicijske fondove s privatnom pomadoOxygen, KWSO
CapitalFlex i Equinox II.

Uvidom u poslovne knjige DruStva za upravljanjevalsog investicijskog fonda kojim
DrusStvo za upravljanje upravlja, interne akte ppdnu dokumentaciju u svezi osnivanja
i izdavanja udjela investicijskih fondova s privatn ponudom, utvieno je kako slijedi:

1. lzdavanje udjel@®xygen - otvorenog investicijskog fonda s privatnom poomund(u
daljnjem tekstu: «Fond 1») u poslovnim knjigamadewitirano je dana 26. rujna 2006.
godine. Uvidom u dokumentaciju o osnivanju i izdguaudjela utvdeno je da je
kvalificirani ulagatelj - «X.Y.-1» d.d. dao Zahtjea kupnju udjela Fonda 1 u vrijednosti
13.967.146,55 knsukladno Zakonu i Prospektu (odobren 13. srp@{62.

Iz poslovnih knjiga Fonda 1 evidentno je da su dadfa rujna 2006. godine udjeli
kvalificiranom ulagatelju izdani bez prethodne tplanowanih sredstava, odnosno
izdavanje je temeljeno ndanku 6. Ugovora o ustupu potrazivanja (cesiji)2& rujna
2006., u iznosu 13.967.146,55 kn. Potpisnici prdadoge Ugovora su skrbki racun
otvoren kod Raiffeisen bank Austria d.d. Zagrelstmaan po Interkapital vrijednosni
papiri d.o.o. (cedent) u ime «X.Y.-1» d.d., ICAMoch. u ime i za r&un Oxygen



(cesionar) i Interkapital vrijednosni papiri d.o(@esus). Preuzetu obvezu dlanka 6.
predmetnog Ugovora, Interkapital vrijednosni paprd.o. (cesus) trebao je izvrSiti
uplatom novanih sredstava u koristd@na Fonda 1, u iznosu ustupljenog potrazivanja
od 13.967.146,55 kn. Uvidom u izvadke poslovnoguna Fonda 1 utdeno je da
ugovorna obveza uplate n@manih sredstava nije izvrSena, a udjeli su izdato, j&
protivnoc¢lanku odredbama 125. i 129. Zakona.

Istog dana, 26. rujna 2006. godine, na trziStiednpsnih papira ICAM d.o.0. je u ime
Fonda 1, uz posredovanje Interkapital vrijednosapip d.o.o., realizirao kupnju

vrijednosnih papira iako Fond 1 nije raspolagaagimtim no¢anim sredstvima jer je

izostala uplata kvalificiranog ulagatelja - «X.Y»-1d.d., odnosno uplata ugovorno
upwienog izvrsitelja - Interkapital vrijednosni papirp.o..

Izdavanje udjela Fonda 1 protiviilanku clanka 125. stavka 1¢lanka 129. ¢lanka 158.
stavka 3. Zakona ponovljeno je dana 23. listopafl@62 za iznos594.753,66 kn
Kvalificiranom ulagatelju - «X.Y.-1» d.d. su na @sn Zahtjeva za kupnju udjela ali bez
prethodne uplate ndanih sredstava dodijeljeni udjeli. Fond 1 je istdgna, uz
posredovanje Interkapital vrijednosni papiri d.p.kupio odnosno stekao vrijednosne
papire bez angaziranja n@nih sredstava.

Drustvo za upravljanje u opisanim &jevima izdavanja udjela Fonda 1 propustilo je
postupati sukladno odredianka 30. stavku 1. & 2. Zakona koji preddia da: «u
izvrSavanju obveza druStva za upravljanje postugstve&anom paznjom, prema
pravilima struke, dobrim poslovnim dlajima te pozitivnim propisima Republike
Hrvatske».

2. Postupanje DruStva za upravljanje ngin&ako je opisano u t&i 1. Obrazlozenja
ovoga RjeSenja, ponovljeno je i pri osnivanju oérarg investicijskog fonda s privatnom
ponudom KWSO Capitalflex (u daljnjem tekstu: «Fond 2»). Uvidom u dokumeijtiac
utvrdeno je da je dana 27. srpnja 2006. Drustvo za {prg® u ime i za ré&un Fonda 2
na osnovu zaprimljenog Zahtjeva kvalificiranog wlteija - «X.Y.-2» d.d. za kupnju
udjela izdalo udjele Fonda 2 za izr227.662,81 knlstog dana, kupnjom vrijednosnih
papira uz posredovanje Interkapital vrijednosniipagho.0., bez iniciranja n@anog
toka, formiran je portfelj (financijska imovina) Rda 2 i obveze za izdane udjele.

3. Pri osnivanju otvorenog investicijskog fonda s pthom ponudom Equinox Il (u
daljnjem tekstu: «Fond 3»), Drustvo za upravljgejelana 15. rujna 2006. transakcijama
kupnje i prodaje na burzi izvrSilo prijenos dionizaportfelja jednog od fondova kojim
Drustvo upravlja, a u korist novog Fonda 3. U oWapoprodaji vrijednosnih papira
posrednik je bio Interkapital vrijednosni papirod.. Ovlasteno drustvo, protuvrijednost
prodanih dionica iz portfelja jednog od fondova ikojDrustvo upravlja u iznosu
4.157.590,00 kmije uplatilo u korist njegova &ana, ve je za isti iznos iniciralo kupnju
tih istih dionica ali u ime i za tan novog fonda. Nadalje, jednom od fondova kojim
Drustvo upravlja su temeljem Zahtjeva za kupnjueladpd 18. rujna 2006., bez uplate
nowanih sredstava izdani udjeli Fonda 3 u iznosu d&74590,00 kn, Sto je protivno



¢lanku 125. stavka 1¢lanka 129. iclanka 158. stavka 3. Zakona i Prospektu (odobren
06. srpnja 2006.).

Zakljucivanjem pojedinénih Ugovora o ustupanju potrazivanja (cesiji), ipeethodnih
uplata no¢anih sredstava, udjele u Fondu 3 stekli su i oyeladari:

a) «X.Y.-3» d.0.0. zd.500.000,00 kndana 29. rujna 2006.

b) X.Y.-4 za2.926.302,24 kn dana 29. rujna 2006.

c) X.Y.-52zal119.200,00 kndana 29. rujna 2006.

d) X.Y.-6 za695.532,00 kndana 02. listopada 2006.

U svezi utvdenih cinjenica o izdavanju udjela otvorenih investicijskfondova s
privatnom ponudom - Oxygen, KWSO CapitalFlex te iBgu Il zatrazeno je @tovanje
od Drustva za upravljanje. DruStvo za upravljaejd.7. svibnja 2007. godine dalo pisani
odgovor u kojem pojaSnjava poslovnu povezanostifisighnih ulagatelja s Interkapital
vrijednosni papiri d.o.o., ovlastenim drustvom.

Agencija je dala mogdunost Drustvu za upravljanje da seitoje i u svezi nalaza iz
Zapisnika o provedenom nadzoru Klasa: UP/I-041-D28/04, Ur. broj: 326-322-07-2
od 26. lipnja 2007. godine, na kojima se temeljo d®¥jeSenje. Dana 17. srpnja 2007.
godine zaprimljen je podnesak DruStva za uprawdjdaji ne sadrzi novéinjenice koje
su zndajne za ovo RjeSenje, stoga je Agencija, u ciljklasanja utvdenih
nezakonitosti i nepravilnosti pri osnivanju i izéanu udjela otvorenih investicijskih
fondova s privatnom ponudom - Oxygen, KWSO CapieadF Equinox II, temeljem
ovlaStenja iz¢lanka 15. stavka 3. Zakona o Hrvatskoj agencijinadzor financijskih
usluga («Narodne novine» br. 140/05) nalozila mjea® u t&ki I. izrijeke ovoga
RjeSenja.

Posljedéno utvidenim nepravilnostima pri izdavanju udjela otvorenitvesticijskih
fondova s privatnom ponudom - Oxygen, KWSO Capieadi Equinox Il, Drustvo za
upravljanje treba vratiti naknadu za upravljanjgake obr&unata u korist DruStva za
upravljanje, a na teret imovine pojedinog Fond&epsi od datuma izdavanja udjela bez
prethodne notane uplate sve do datuma izvrSenja nalozene nyetetke |I. izrijeke
ovoga RjeSenja. Iznos povrata naknade kako je eatbar tgki Il. izrijeke ovoga
RjeSenja odnosi se na onaj dio naknade za uprg@lffiksni i varijabilni dio) koji je
obraunat primjenom stope, predene Prospektom svakog Fonda, na osnovicu koja je
jednaka umnoSku broja udjela za koje je izostalacaoa uplata i pripadne neto
vrijednosti imovine po udjelu svakog obumskog dana, gevsi od datuma izdavanja
predmetnih udjela do datuma izvrSenja naloZzeneenigetaike I. izrijeke ovoga RjeSenja.
DruStvo za upravljanje povrat pripadnog iznosa madln za upravljanje izvrSitte
uplatom u korist r&una svakog investicijskog fonda za koji je dema nepravilnost
izdavanja udijela.

Drustvo za upravljanje u roku od 15 dana od proteka za izvrSenje nalozenih mjera iz
tocaka . i ll. izrijeke ovoga RjeSenja, obavije&i Agenciju pisanim putem.



Sukladno odredbamélanka 8. stavka 3. Zakona o Hrvatskoj agenciji zadlzor
financijskih usluga («Narodne novine» br. 140/06y0 RjeSenje objavitte se u
«Narodnim novinama.

UPUTA O PRAVNOM LIJEKU:
Protiv ovoga RjeSenja Zalba nije dopuStena, alprediv istog moze pokrenuti upravni

spor podnoSenjem tuzbe Upravnom sudu Republiketskeau roku 30 dana od dana
primitka ovoga RjeSenja.

Predsjednik Uprave

Ante Samodol

Klasa: UP/I-041-02/07-08/04
Ur. broj: 326-322-07-5
Zagreb, 26. srpnja 2007.



