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TRGOVACKI SUD U ZAGREBU
Trg J.F. Kennedyja 11
10000 Zagreb
U Zagrebu, 17. travnja 2026. g.

Posl. br.: St-1473/2024

Ste¢ajni vjerovnik: IV NAKLADNISTVO d.o.o0., Prilaz Ivana Visina 7, 10020 Zagreb, OIB
61651285801, koje po punomoci zastupa odvjetnik Hrvoje Vidan sa sjedistem
ureda u Zagrebu, Trg Marka Marulic¢a 12

Stecajni duznik: LUXURY REAL ESTATE d.o.o. — u stecaju, Zagreb, Bednjanska 14, OIB:
24032764718

Stecajni upravitelj:  Ivan Gjurasic, Petrinjska 28, 10000 Zagreb, OIB: 66025260916

OCITOVANJE STECAJNOG VJEROVNIKA

1. Uvod

Nastavno na sjednicu SkupStine vjerovnika odrzanu dana 08. travnja 2026. u predmetu pod gornjim
poslovnim brojem i Podnesak ste¢ajnog upravitelja Ivana Gjurasi¢a od dana 9. travnja 2026., Stecajni
vjerovnik podnosi predmetno ocitovanje radi zastite svojih prava i interesa, kao i interesa svih
vjerovnika te radi sprjeCavanja donoSenja odluka u steCaju koje bi mogle imati Stetne i nepopravljive
posljedice.

2. Procijenjena vrijednost dionica drustva Tehnika d.d.

Procjenom vrijednosti koju je izradio stalni sudski vjestak za financije i racunovodstvo Marko Dvorski
dana 7. travnja 2026. (dalje u tekstu: ,,Procjena vrijednosti*) utvrdeno je da 37.891 dionica trgovackog
drustva Tehnika d.d., Zagreb, OIB: 73037001250 (dalje u tekstu: ,,Tehnika d.d.”), koje su u vlasnistvu
stecajnog duznika, imaju procijenjenu pojedinacnu vrijednost od 0,82 EUR, odnosno ukupnu vrijednost
od 31.070,62 EUR.

Stecajni vjerovnik osporava navedenu Procjenu vrijednosti istiCuci kako trzi$na cijena dionice drustva
Tehnika d.d. na Zagrebackoj burzi na dan sastavljanja ovog ocitovanja, 17. travnja 2026. godine, iznosi
13,90 EUR po dionici, $to predstavlja priblizno 16,75 puta viSu vrijednost u odnosu na procijenjenu
vrijednost utvrdenu od strane sudskog vjeStaka dok je neposredno pred objavu poziva na Glavnu
skupstinu drustva Tehnika d.d. dana 16. oZujka 2026. ista iznosila ¢ak 26,40 eura.

Dakle, kako dionice drustva Tehnika d.d. kotiraju na burzi, ve¢ je na prvi pogled razvidan potpuni
nesrazmjer izmedu procijenjene i stvarne (trzi$ne i investicijske) vrijednosti dionice, $to dodatno dovodi
u pitanje vjerodostojnost Procjene vrijednosti.
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Posebno se istice da je rije¢ o dionicama kojima se redovno trguje na uredenom trzistu, pri Cemu trziSna
cijena viSestruko premasuje vrijednost utvrdenu Procjenom vrijednosti, slijedom ¢ega nije jasno iz kojeg
razloga se ista zanemaruje te se umjesto drazbe bez ikakvog obrazlozenja predlaze prodaja dionica
neposrednom pogodbom pri ¢emu je prilikom postavljanja inicijalnog prijedloga stecajni upravitelj
doveo Skupstinu vjerovnika u polozaj da o istoj odlucuje bez da ima ikakva saznanja o procijenjenoj
vrijednosti dionica i samom ponudacu, a §to se detaljnije obrazlaze u nastavku podneska.

Iz same Procjene vrijednosti razvidno je da je ista utemeljena na financijskim izvjestajima, odnosno
bilanci drustva Tehnika d.d. sa stanjem na dan 31. prosinca 2025. godine.

Stecajni vjerovnik dodatno isti¢e kako u predmetnoj Procjeni vrijednosti nije uzeta u obzir ¢injenica da
je nakon navedenog datuma drustvo Tehnika d.d. otudilo odredene nekretnine u svojem vlasnistvu te po
toj osnovi ostvarilo znatan prihod koji je svakako imao utjecaja na bilancu drustva nakon sastavljanja
same procjene. No navedeno se nigdje ne vidi u procjeni, a niti se moZze vidjeti iz razloga $to je procjena
sastavljanja prije toga bitnog poslovnog dogadaja te i iz toga razloga nije podobna za prihvacanje
odnosno da sluzi kao podloga za glasovanje o prodaji dionica neposrednom pogodbom.

Dakle, suma summarum, navedena okolnost, koja je od bitnog utjecaja na vrijednost imovine drustva, a
time i na njegovu ukupnu bilancu, nije reflektirana u Procjeni vrijednosti, slijedom cega je ista
nepotpuna i materijalno manjkava.

Slijedom navedenog, Stecajni vjerovnik smatra kako Procjena vrijednosti ne odrazava stvarno i aktualno
stanje vrijednosti predmetnih dionica, niti je utemeljena na potpunim i azurnim podacima relevantnima
za utvrdivanje njihove trzi$ne vrijednosti.

Osobito se isti¢e da je u postupku procjene izostala primjena trziSnog pristupa vrednovanju, odnosno
uzimanje u obzir javno dostupnih podataka o kretanju cijene dionica drustva Tehnika d.d. na uredenom
trzistu kapitala, $to predstavlja jedan od klju¢nih pokazatelja njihove realne vrijednosti. Zanemarivanje
navedene ¢injenice dovodi u pitanje vjerodostojnost i pouzdanost same Procjene vrijednosti.

Nastavno na prethodno izneseno, a imajuci u vidu sadrzaj same Procjene vrijednosti, Ste¢ajni vjerovnik
dodatno istice bitne metodoloske i Cinjenicne nedostatke koji dovode u pitanje njezinu struc¢nu
utemeljenost i pravilnost.

Prije svega, razvidno je da je sudski vjestak u okviru metode usporedivih drustava koristio iskljucivo
multiplikatore temeljene na dobiti (EV/EBITDA i EV/EBIT), dok pritom nije primijenio multiplikatore
temeljene na prihodima (primjerice EV/prihod), unato¢ ¢injenici da se radi o drustvu iz gradevinskog
sektora u kojem su prihodi Cesto relevantniji pokazatelj vrijednosti u uvjetima negativne ili volatilne
dobiti. Posljedicno, zbog negativnih pokazatelja dobiti, svi koriSteni multiplikatori rezultirali su
negativnim ili nerelevantnim vrijednostima, zbog Cega je vjesStak vrijednost dionice ovom metodom
prakti¢no sveo na 0,00 EUR. Takav pristup o€ito je metodoloski nepotpun i ne odrazava realne trziSne
okolnosti.

Nadalje, iz tablicnih prikaza na stranici 9 Procjene vrijednosti proizlazi da su dobiveni rasponi
vrijednosti dionice metodom usporedivih drustava u cijelosti odbaceni kao nerelevantni upravo zbog
negativnih multiplikatora, bez pokuSaja prilagodbe metodologije specificnostima drustva. Time je
izostala sveobuhvatna i uravnotezena primjena trzi§nog pristupa vrednovanju.

Dodatno, iako je metodom diskontiranih nov¢anih tokova (DCF) utvrdena pozitivna vrijednost dionice
od 2,35 EUR (str. 15), ista je u konacnom ponderiranju znacajno umanjena (ponder 0,30), dok su
metodama koje su rezultirale vrijedno$éu od 0,00 EUR dodijeljeni jednaki ili veci ponderi (str. 16—17),
$to je u konacnici dovelo do artificijelno niske procijenjene vrijednosti od 0,82 EUR po dionici. Takvo
ponderiranje nije na odgovarajuci nacin obrazloZeno niti opravdano.



Osim navedenih metodoloskih nedostataka, Procjena vrijednosti ne uzima u obzir relevantne statusne i
poslovne okolnosti druStva Tehnika d.d.. Naime, drustvo se je do nedavno nalazilo u predste¢ajnom
postupku koji je uspjesno dovrsen te je u meduvremenu drustvo nastavilo s uspjeSnim poslovanjem i
znatnim novo ugovorenim poslovima ¢ime je bitno izmijenjen njegov financijski i operativni poloZzaj,
ukljucujuéi smanjenje zaduzenosti i stabilizaciju poslovanja. Navedena okolnost od iznimnog je znacaja
za procjenu buducih novcanih tokova i ukupne vrijednosti drustva, a ista nije adekvatno reflektirana u
Procjeni vrijednosti. Stoga se opravdano postavlja pitanje zaSto procjenitelj prilikom procjene
vrijednosti dionica nije uzeo u obzir vrijednost ugovorenih, a jo§ nerealiziranih poslova (tz. backlog)
koji predstavljaju relevantan indikator budu¢ih prihoda i nov¢anih tokova, osobito u kontekstu primjene
DCF metode. Izostanak analize ugovorenog portfelja poslova dodatno umanjuje vjerodostojnost
projekcija na kojima se temelji Procjena vrijednosti.

S tim u vezi valja posebno istaknuti znacaj ugovorenih, a jo$ neizvrSenih poslova, koji u stru¢noj i
financijskoj praksi predstavljaju standardizirani pokazatelj buduce operativne aktivnosti i prihoda
drustva. Ovaj pokazatelj obuhvaca ukupnu vrijednost ve¢ sklopljenih ugovora ¢ija realizacija tek
predstoji, te kao takav predstavlja svojevrsni ,,rezervirani prihod” drustva u budué¢im razdobljima. U
kontekstu procjene vrijednosti drustva Tehnika d.d., visina i kvaliteta ugovorenih, a jo$ neizvrSenih
poslova izravno utjeCu na pouzdanost projekcija poslovanja, stabilnost novcanih tokova te smanjenje
ukupnog poslovnog rizika. Uobicajeno je da druStva sa znacajnim obujmom takvih poslova ostvaruju
povoljnije uvjete financiranja, viSe trziSne multiplikatore te vecu investitorsku atraktivnost. Slijedom
toga, izostanak njihove analize i vrednovanja u predmetnoj Procjeni vrijednosti predstavlja dodatni
metodoloski nedostatak, buduci da se zanemaruje klju¢ni indikator buduce vrijednosti i odrzivosti
poslovanja drustva.

Kona¢no, imajuci u vidu sve prethodno navedeno, ukljuc¢ujuéi neprimjenu odgovarajuc¢ih multiplikatora,
neprikladno ponderiranje metoda, izostanak relevantnih trzi$nih i poslovnih podataka te zanemarivanje
aktualnih okolnosti poslovanja jasno proizlazi da predmetna Procjena vrijednosti ne udovoljava
standardima struke niti moze predstavljati pouzdanu osnovu za utvrdivanje stvarne vrijednosti dionica.

Da navedena procjena uzima sasvim pogresne metode ukazuje i ¢injenica da je u odnosu na drustvo
Tehnika d.d. zakazana izvanredna glavna skupstina za dan 27. travnja 2026. na kojoj je predvideno
povecanje temeljenog kapitala drustva po nominalnoj vrijednosti od 10 EUR po dionici §to ukazuje na
postojanje interesa da se dodatnim kapitalom drustvo Tehnika d.d. dodatno osnazi pa je i iz tog aspekta
nelogic¢no i kontradiktorno da se, s jedne strane, vrijednost dionice Procjenom vrijednosti utvrduje na
iznos od 0,82 EUR, dok se s druge strane istovremeno predlaze povecanje temeljnog kapitala drustva
izdavanjem novih dionica po cijeni od 10,00 EUR po dionici, o ¢emu ¢e biti raspravljeno detaljnije niZe.

S obzirom na navedeno, Ste¢ajni vjerovnik predlaze da se predmetna Procjena vrijednosti ne prihvati
kao vjerodostojna osnova za donosenje odluka u ovom postupku, ve¢ da se nalozi izrada nove procjene
od strane drugog ovlaStenog sudskog vjestaka, uz obvezu koriStenja azurnih financijskih podataka,
ukljuéujuéi sve relevantne promjene u imovini i poslovanju drustva, kao i primjenu odgovarajuéih
metoda trziSnog vrednovanja.

Podredno, predlaze se da Naslovni sud, prije donosenja bilo kakve odluke utemeljene na postojecoj
Procjeni vrijednosti, provede dodatno vjeStacenje ili zatrazi dopunu postoje¢eg nalaza i misljenja
sudskog vjestaka Marka Dvorskog, na nacin da se ista uskladi s aktualnim trzi$nim i financijskim
okolnostima.

Slijedom svega iznesenog, Stecajni vjerovnik ustraje u prijedlogu da se predmetna Procjena vrijednosti
stavi izvan snage, odnosno ne prihvati, te da se nalozi izrada nove, cjelovite i metodoloski utemeljene
procjene, uzimajuéi u obzir sve relevantne okolnosti, ukljucujuéi trziSne pokazatelje, aktualno
financijsko stanje drustva te njegove buduce poslovne izglede.



3. Nacin otudenja dionica drustva Tehnika d.d.

Stecajni vjerovnik osporava prijedlog steCajnog upravitelja kojim se predlaze prodaja predmetnih
dionica drustva Tehnika d.d. neposrednom pogodbom, budu¢i da takav prijedlog nije ni ¢injeni¢no ni
pravno dostatno obrazlozen.

Naime, iz podneska ste¢ajnog upravitelja od 9. travnja 2026. godine razvidno je da se prijedlog prodaje
neposrednom pogodbom temelji isklju¢ivo na dostavljenoj Procjeni vrijednosti, bez navodenja bilo
kakvih dodatnih razloga koji bi opravdavali odstupanje od uobicajenog na¢ina unovcenja imovine putem
javnog nadmetanja, odnosno drazbe.

Medutim, institut neposredne pogodbe predstavlja iznimku, a ne pravilo, te njegova primjena mora biti
opravdana konkretnim okolnostima sluc¢aja, osobito u situacijama kada bi provedba javne prodaje bila
otezana, neekonomicna ili bezizgledna. U konkretnom slucaju takve okolnosti nisu niti navedene, a
kamoli dokazane.

Suprotno tome, rijec je o dionicama drustva koje su predmet trgovanja, za koje postoji trzisna cijena te
interes potencijalnih ulagatelja, slijedom ¢ega ne postoji nikakva zapreka da se njihova trzi$na vrijednost
ne utvrdi kroz transparentan i konkurentan postupak javne prodaje. Provedbom drazbe omogucilo bi se
sudjelovanje Sireg kruga zainteresiranih ponuditelja, ¢ime bi se postigla trzi$na cijena i maksimalizirala
vrijednost steCajne mase a postupak vodio maksimalno transparentno §to je itekako bitno u okolnostima
sveprisutnog kriminala povezanim sa pretvorbom, privatizacijom i stecajevima.

Posebno se istice da predmetne dionice predstavljaju znacajan udio u temeljnom kapitalu drustva
Tehnika d.d. kao jednog od najvecih gradevinskih kompanija u hrvatskoj povijesti koja i danas ima
zamjetan udio na hrvatskom gradevinskom trzistu, slijedom c¢ega njihovo unovéenje ima obiljezja
raspolaganja imovinom od posebne vaznosti za ste¢ajnu masu. Upravo iz tog razloga, takva imovina
mora biti unovéena uz najvisi stupanj transparentnosti i trziSne provjere, a nikako ne neposrednom
pogodbom ,,anonimnom ponuditelju bez konkurencije ponuditelja. Ovdje se takoder postavlja pitanje
je li steCajni upravitelj predlozio prodaju dionica anonimnom ponuditelju za kojega jamci da ce
ispostovati uplatu predlozene procijenjene vrijednosti dionica te ukoliko se ne radi o anonimnom
ponudacu, iz kojeg razloga nije te informacije podijelio sa stecajnim vjerovnicima. Sve ovo baca
dodatnu sjenu na transparentnost postupanja i zakonitost predmetnog stecajnog postupka.

Predlozena prodaja neposrednom pogodbom, osobito uzimajuci u obzir prethodno osporenu i o€ito
podcijenjenu Procjenu vrijednosti, otvara ozbiljan rizik otudenja imovine ispod njezine stvarne trziSne
vrijednosti, ¢ime bi bili izravno oSteCeni steCajni vjerovnici a pogodovalo bi se neposrednom
ponuditelju.

Dodatno, takav nacin prodaje iskljucuje element trziSnog natjecanja te onemogucava provjeru stvarne
vrijednosti imovine putem ponude i potraznje, $to je osobito problemati¢no u okolnostima kada postoje
indicije o znaCajnom rastu vrijednosti druStva Tehnika d.d., ukljucuju¢i izlazak iz predstecajnog
postupka i postojanje znatnih ugovorenih, a jos neizvrSenih poslova.

U takvim okolnostima, SteCajni vjerovnik nema moguénost procijeniti radi li se o trziSno utemeljenoj
transakciji, postoji li stvarni interes viSe potencijalnih kupaca, niti jesu 1li uvjeti prodaje uistinu
najpovoljniji za ste¢ajnu masu. [zostanak informacija o identitetu kupca i konkretnim uvjetima prodaje
dodatno naglaSava netransparentnost predloZzenog postupka.

Takav pristup objektivno onemogucava ucinkovitu kontrolu zakonitosti i svrhovitosti unovcenja
imovine od strane Skupstine vjerovnika, budu¢i da ista odlucuje o prodaji bez uvida u klju¢ne elemente
pravnog posla.

Osnovna svrha steCajnog postupka jest unovéenje imovine duznika na nacin koji osigurava najveci
mogucéi stupanj namirenja vjerovnika. Svako postupanje koje dovodi do otudenja imovine ispod njezine



stvarne trziSne vrijednosti protivno je toj svrsi te predstavlja povredu temeljnih nacela stecajnog
postupka.

Predlozeni nacin prodaje, bez trziSnog testiranja i bez konkurencije ponuditelja, objektivno otvara
prostor za netransparentno odredivanje kupca i cijene, §to dodatno dovodi u pitanje zastitu interesa
vjerovnika.

Slijedom svega navedenog, SteCajni vjerovnik smatra da nisu ispunjene pretpostavke za prodaju
neposrednom pogodbom, te predlaze da sud odnosno skupstina vjerovnika odbije takav prijedlog i
odredi prodaju predmetnih dionica putem javnog nadmetanja, odnosno drazbe, kao jedinog nacina koji
osigurava transparentnost, trziSnu provjeru vrijednosti i zastitu interesa svih vjerovnika.

4. Imenovanje novog stecajnog upravitelja

Slijedom svih prethodno iznesenih okolnosti, Ste¢ajni vjerovnik istice da u konkretnom slu¢aju postoje
ozbiljni i konkretni razlozi koji upuc¢uju na osnovanu sumnju u pravilnost i transparentnost predlozenog
nacina unovcenja predmetne imovine.

Naime, predlaze se prodaja neposrednom pogodbom anonimnom ponuditelju, i to po cijeni utvrdenoj
Procjenom vrijednosti koja je viSestruko niza od trzi$ne cijene dionica, uz istodobni potpuni izostanak
bilo kakvog trziSnog testiranja kroz konkurenciju ponuditelja. Takav pristup, bez jasnog i uvjerljivog
obrazlozenja razloga za odstupanje od javnog nadmetanja, predstavlja ozbiljno odstupanje od standarda
transparentnog i ekonomic¢nog vodenja ste¢ajnog postupka.

U takvim okolnostima, predloZeni nacin prodaje ne samo da ne osigurava postizanje trzi$ne cijene, vec
objektivno pogoduje unaprijed odredivom krugu potencijalnih kupaca, ¢ime se iskljucuje trzi$na
konkurencija kao klju¢ni mehanizam zastite vrijednosti imovine. Time se stvara realna opasnost da
imovina ste¢ajnog duznika bude otudena ispod njezine stvarne vrijednosti, na Stetu Stecajnih vjerovnika.

Dodatno, kombinacija o€itog i znacajnog nesrazmjera izmedu Procjene vrijednosti i trziSne cijene,
izostanka adekvatnog metodoloskog utemeljenja Procjene vrijednosti te predlaganja neposredne
pogodbe kao nacina prodaje, u svojoj ukupnosti predstavlja skup okolnosti koje opravdano dovode u
pitanje nepristranost i objektivnost predloZzenog postupanja.

Stecajni vjerovnik smatra da u konkretnom slucaju postoje osnovane indicije da bi provedba predlozene
prodaje neposrednom pogodbom mogla rezultirati pogodovanjem odredenom kupcu, odnosno
otudenjem imovine pod uvjetima koji nisu rezultat slobodnog trziSnog natjecanja, ve¢ ograni¢enog i
netransparentnog postupka.

Upravo iz navedenih razloga, nuzno je odbiti predlozeni nacin prodaje te osigurati provedbu postupka
koji ¢e biti u potpunosti transparentan, konkurentan i usmjeren na postizanje maksimalne vrijednosti,
odnosno zastitu interesa svih Stecajnih vjerovnika, kroz javno nadmetanje za dionice drustva Tehnika
d.d..

Slijedom svih prethodno iznesenih okolnosti, a osobito imajuéi u vidu nacin na koji je predlozeno
unovéenje imovine ste¢ajnog duznika, SteCajni vjerovnik smatra da je dovedeno u pitanje pravilno i
zakonito vodenje ste¢ajnog postupka od strane steajnog upravitelja.

Naime, iz postupanja ste¢ajnog upravitelja razvidno je da isti predlaZze prodaju imovine neposrednom
pogodbom po cijeni koja je viSestruko niza od trzi$ne, oslanjajuéi se pritom na Procjenu vrijednosti koja
je, kako je prethodno obrazlozeno, metodoloski i ¢injeni¢no manjkava. Takvo postupanje objektivno ne
osigurava zaStitu interesa Stecajnih vjerovnika niti je usmjereno na postizanje maksimalne vrijednosti
steCajne mase.

U tom smislu, Stecajni vjerovnik istice da je, sukladno ¢lanku 107. Stecajnog zakona (Narodne novine
br. 71/2015, 104/2017, 36/2022, 27/2024), Skupstina vjerovnika ovlastena, izmedu ostaloga, imenovati



novog steCajnog upravitelja, kao i donositi odluke o na¢inu i uvjetima unovéenja imovine te o drugim
pitanjima vaznim za provedbu stecajnog postupka.

Polaze¢i od navedenog zakonskog ovlastenja, kao i od Cinjenice da je povjerenje vjerovnika u
nepristrano i stru¢no vodenje postupka od kljuéne vaZnosti, SteCajni vjerovnik smatra da je u
konkretnom sluc¢aju potrebno imenovanje novog ste¢ajnog upravitelja.

Naime, predlaganje nacina unovcenja koji odstupa od osnovnih nacela transparentnosti i trziSnog
natjecanja, uz istodobno oslanjanje na ocito podcijenjenu Procjenu vrijednosti, predstavlja postupanje
koje dovodi u pitanje sposobnost steCajnog upravitelja da ucinkovito Stiti interese svih vjerovnika i
postupa s duznom paznjom dobrog strucnjaka.

Slijedom svega navedenog, Stecajni vjerovnik predlaze da Skupstina vjerovnika, koriste¢i svoja
zakonska ovlastenja, razmotri donoSenje odluke o imenovanju novog stecajnog upravitelja, kako bi se
osiguralo zakonito, transparentno i ekonomi¢no vodenje stecajnog postupka, u skladu s temeljnim
ciljem, postizanjem najve¢e moguce vrijednosti steCajne mase i ravnopravnim namirenjem svih
vjerovnika.

5. Odgoda Skupstine vjerovnika

Slijedom svih prethodno iznesenih okolnosti, Stecajni vjerovnik predlaze odgodu Skupstine vjerovnika
zakazane u ovom predmetu.

Naime, u konkretnom slucaju odluke koje se predlazu donijeti na Skupstini vjerovnika, osobito odluka
o prihvacanju Procjene vrijednosti te odluka o prodaji predmetnih dionica drustva Tehnika d.d.
neposrednom pogodbom, temelje se na podacima i okolnostima koje su, kako je prethodno obrazlozeno,
nepotpune, metodoloski upitne i ne odrazavaju stvarno stanje stvari.

Donosenje takvih odluka u ovom trenutku, bez prethodnog razjasnjenja svih relevantnih ¢injenica,
osobito bez izrade nove ili dopunjene Procjene vrijednosti te bez trziSne provjere vrijednosti predmetnih
dionica, moglo bi dovesti do donosSenja odluka koje imaju trajne i teSko popravljive posljedice za
steCajnu masu 1 interese Stecajnih vjerovnika.

Dodatno, Stecajni vjerovnik istice da je za pravilno i zakonito odlu¢ivanje nuzno prethodno razmotriti i
druga otvorena pitanja u ovom postupku, ukljucujuéi opravdanost predlozenog nacina unovcenja
imovine te pitanje daljnjeg vodenja postupka od strane ste¢ajnog upravitelja.

U tom smislu, odrzavanje SkupStine vjerovnika prije nego Sto se razrijeSe navedene sporne i kljucne
okolnosti bilo bi protivno nac¢elu savjesnog i ekonomi¢nog vodenja stecajnog postupka, kao i nacelu
zaStite interesa vjerovnika.

Dodatno, Stecajni vjerovnik isti¢e da je za dan 27. travnja 2026. godine sazvana Izvanredna Glavna
skupstina drustva Tehnika d.d., na kojoj ¢e se odlucivati o pitanjima od iznimnog znacaja za financijski
polozaj i vrijednost drustva, ukljucujuéi pokrice gubitaka, smanjenje temeljnog kapitala te njegovo
povecanje izdavanjem novih dionica.

Naime, predlozene odluke o pojednostavljenom smanjenju temeljnog kapitala te njegovom povecanju
uplatom novih sredstava, kao i izdavanju novih dionica, nesumnjivo ¢e imati izravan i znacajan utjecaj
na vrijednost postojecih dionica, strukturu kapitala i ukupnu financijsku stabilnost drustva.

U takvim okolnostima, donoSenje odluke o unovéenju dionica prije odrzavanja navedene Glavne
skupstine, odnosno prije nego §to se razjasni ucinak predlozenih korporativnih mjera na vrijednost
drustva, bilo bi preuranjeno i protivno nacelu savjesnog i potpunog utvrdivanja Cinjeni¢nog stanja.



Ova okolnost od osobite je vaznosti imajuéi u vidu sadrzaj objavljenog poziva za Izvanrednu Glavnu
skupstinu drustva Tehnika d.d., iz kojeg proizlazi da pravo sudjelovanja na toj skupstini imaju dionicari
koji su to svojstvo imali na dan objave poziva, odnosno 16. ozujka 2026. godine, dok pravo upisa i
uplate novih dionica imaju dionicari koji ¢e to svojstvo imati na dan odrzavanja Izvanredne Glavne
skupstine, odnosno 27. travnja 2026. godine .

Upravo 1z navedenog slijedi da bi potencijalni stjecatelj predmetnih dionica putem neposredne pogodbe,
ukoliko bi ista bila provedena prije odrzavanja Izvanredne Glavne skupstine, stekao status dioniCara u
relevantnom trenutku te time i1 pravo sudjelovanja u donoSenju odluka od klju¢nog znacaja za drustvo,
kao 1 pravo upisa novih dionica u postupku povecanja temeljnog kapitala.

Time bi takav stjecatelj, za iznos od svega 31.070,62 EUR, stekao znac¢ajan udio u temeljnom kapitalu
drustva priblizno 20 %, uz istodobnu moguénost daljnjeg povecanja tog udjela sudjelovanjem u
dokapitalizaciji po cijeni od 10,00 EUR po dionici. Pritom valja imati u vidu da predloZenoj odluci o
povecanju temeljnog kapitala prethodi odluka o njegovom pojednostavljenom smanjenju, kojom se
nominalni iznos dionice smanjuje na 10,00 EUR, ¢ime se dodatno olakSava i potencijalno pogoduje
ulazak novog dioni¢ara pod povoljnim uvjetima .

Navedene okolnosti u svojoj ukupnosti ukazuju da predloZeni model unovcéenja dionica neposrednom
pogodbom nije neutralan u pogledu svojih u¢inaka, ve¢ moze imati dalekoseZzne posljedice na vlasni¢ku
strukturu 1 upravljacka prava u drustvu Tehnika d.d..

U tom kontekstu, osobito je indikativno inzistiranje steCajnog upravitelja na odrzavanju Skupstine
vjerovnika prije odrzavanja Izvanredne Glavne skupStine drustva, kao i prijedlog da se zastupanje
povjeri odvijetniku Tin Matié, koji je ujedno povezan s druStvom Tehnika d.d., a prema dostupnim
informacijama i s njegovim dioni¢arima. U takvim okolnostima objektivno se otvara pitanje moguéeg
sukoba interesa, buduéi da ista osoba moze sudjelovati u pravnom i fakti¢nom oblikovanju odnosa koji
imaju izravan utjecaj na stjecanje 1 raspodjelu vlasni¢kih prava u drustvu.

Slijedom navedenog, postoji realna opasnost da bi provedba predloZzene prodaje neposrednom
pogodbom, u kombinaciji s predstoje¢im korporativnim odlukama, mogla omoguciti neidentificiranom
stjecatelju da, pod uvjetima koji nisu rezultat slobodnog trziSnog natjecanja, stekne znacajan utjecaj u
drustvu, 1 to na Stetu Stecajnih vjerovnika.

1z svih navedenih razloga, Stecajni vjerovnik predlaze da se odbije prijedlog prodaje predmetnih dionica
neposrednom pogodbom, kao i svi s njime povezani prijedlozi koji bi mogli dovesti do netransparentnog
i za vjerovnike $tetnog raspolaganja imovinom ste¢ajnog duznika.

Stovise, eventualno poveéanje temeljnog kapitala i dokapitalizacija drustva ukazuju na postojanje
interesa ulagatelja i potencijal rasta vrijednosti drustva, §to dodatno potvrduje potrebu da se vrijednost
predmetnih dionica ispita u svjetlu aktualnih i nadolaze¢ih poslovnih i financijskih okolnosti, a ne na
temelju ve¢ zastarjele Procjene vrijednosti.

Slijedom navedenog, jasno proizlazi da u ovom trenutku nisu ispunjeni uvjeti za donoSenje informirane
i zakonite odluke o unovcenju predmetnih dionica, te da je nuzno odgoditi Skupstinu vjerovnika
najmanje do odrzavanja Izvanredne Glavne skupstine drustva Tehnika d.d. i sagledavanja svih ucinaka
donesenih odluka na vrijednost dionica.

Stecajni vjerovnik stoga predlaze da sud odgodi Skupstinu vjerovnika do donosenja nove ili dopunjene
Procjene vrijednosti, odnosno do razjasnjenja svih relevantnih ¢injenica i okolnosti koje su od utjecaja
na donosenje zakonite i pravilne odluke u ovom postupku.



6. Zakljucak

Slijedom svega prethodno iznesenog, SteCajni vjerovnik istice da predmetni prijedlozi steCajnog
upravitelja, kako u pogledu prihvacanja Procjene vrijednosti, tako i u pogledu nacina unovcenja
predmetnih dionica drustva Tehnika d.d., nisu utemeljeni na potpunom i pravilno utvrdenom
¢injenicnom stanju, niti su u skladu s temeljnim nacelima ste¢ajnog postupka.

Naime, Procjena vrijednosti na kojoj se temelje predlozene odluke ocito je metodoloski manjkava i u
izrazitom nesrazmjeru s trziSnom vrijednoScu dionica, dok predlozeni nacin prodaje neposrednom
pogodbom, bez trzisnog testiranja i bez konkurencije ponuditelja, predstavlja odstupanje od nacela
transparentnosti i ekonomicnosti te stvara ozbiljan rizik otudenja imovine ispod njezine stvarne
vrijednosti.

Dodatno, okolnosti koje proizlaze iz predstojece Izvanredne Glavne skupstine drustva, ukljucujuéi
smanjenje i povecanje temeljnog kapitala te izdavanje novih dionica, potvrduju da se vrijednost drustva
nalazi u fazi znacajnih promjena, zbog ¢ega je svako donosenje odluke o unovcenju u ovom trenutku
nuzno preuranjeno i potencijalno Stetno za Stecajne vjerovnike.

Uzimajuéi u obzir i ¢injenicu da predmetne dionice predstavljaju znacajan udio u kapitalu drustva, jasno
je da njihovo unovcenje zahtijeva najvisi stupanj paZnje, transparentnosti i trziSne provjere, §to u
konkretnom slucaju nije osigurano.

Slijedom svega navedenog, Stecajni vjerovnik predlaze da se:
I.  Procjena vrijednosti ne prihvati kao vjerodostojna osnova za odlucivanje,
II.  naloziizrada nove ili dopunjene procjene,
II.  odbije prijedlog prodaje neposrednom pogodbom te odredi prodaja putem javnog nadmetanja,

IV.  odbije prijedlog stecajnog upravitelja o povjeravanju zastupanja u sudskim i upravnim
postupcima odvjetniku Tin Mati¢, odnosno odvjetni¢kom drustvu Tin Mati¢ i partneri d.o.o.,

V.  odgodi Skupstina vjerovnika do razjasnjenja svih relevantnih okolnosti, te

VI.  razmotri imenovanje novog ste¢ajnog upravitelja radi osiguranja zakonitog, transparentnog i
ekonomicnog vodenja postupka.

IV NAKLADNISTVO d.o.o.
-po punomoc¢i odvjetnik Hrvoje Vidan
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