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Zagreb, 17. prosinca 20089.

Temeljem odredbélanka 15. toke 9. i¢lanka 8. stavak 1. Zakona o Hrvatskoj agenciji za
nadzor financijskih usluga (NN 140/05), Hrvatsk&m@gja za nadzor financijskih usluga na
sjednici Uprave odrzanoj 17. prosinca 2009., dtaijge

MISLJENJE

Pravi¢na naknada<lanak 332. stavak 5. i 9. Zakona o trzistu kapitalaNarodne novine
broj 88/08, 146/08, 74/09)

Clanak 332. stavak 5. i Zakona o trzistu kapitalasgl “Svaki diontar drustva koji je
glasovao protiv odluke o powanju s uvrstenja na utenom trzistu, moze zahtijevati od
drustva da drustvo preuzme njegove dionice, uzigmawaknadu”.

Clanak 332. stavak 9. Zakona o trzistu kapitalaigl4Bravicnom naknadom iz stavka 5.
ovogcélanka, smatra se progjga cijena dionica ostvarena nadesom trzistu, izréunata kao
ponderirani prosjek svih cijena ostvarenih natar®m trziStu u zadnja tri mjeseca prije dana
objave poziva na glavnu skupstinu u glasilu druStva

Aktivno trziSte: cijena koja kotira na aktivhom ifth. Tatka UP71. Mdunarodnog
ratunovodstvenog standarda 39. glasi "Smatra se dandijski instrument kotira na
aktivnom trziStu ako su kotirane cijene neposreideoovno raspoloZive na aktivnom trZistu,
od trgovca, brokera, poslovne grupe, agencije galaeiju cijena ili zakonodavne agencije, i
ako te cijene predstavljaju stvarne i redovno lastansakcije prema trziSnim uvjetima.”

Neaktivno trziSte: tehnika procjene. ¢ka UP74. Mdunarodnog ré&unovodstvenog
standarda 39. glasi "Ako trzZiste financijskog instienta nije aktivno, subjekt utiuje fer

vrijednost primjenom tehnike procjene. Tehnike ppe ukljiuju koriStenje nedavnih
trziSnih transakcija izn@ informiranih i spremnih strana, ako je mégureferencu na
sadasnju fer vrijednost drugog sustinskérstig instrumenta, analizu diskontiranih tamih

tokova i cjenovne modele opcija. Ako postoji telaifrocjene koju obho primjenjuju

sudionici na trziStu u svrhu utlivanja cijene instrumenta i dokazano je da ta tehpruza
pouzdanu procjenu cijena na aktivhom trZistu treciga, subjekt primjenjuje tu tehniku.”

Misljenja smo da se praiom naknadom iZlanka 332. stavak 9. Zakona o trziStu kapitala
smatra prosjna cijena dionica ostvarena na desom trziStu, izréunata kao ponderirani
prosjek svih cijena ostvarenih na d¢ea@om trZiStu u zadnja tri mjeseca prije dana objave
poziva na glavnu skupstinu u glasilu drustva, samsluiaju kada za premetnu dionicu
postoji aktivno trZiste. U svim ostalim shjevima prawnu naknadu potrebno je odrediti
temeljem odredbi koje se odnose na neaktivno &2ist
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