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PRIJAVA TRAZBINE VJEROVNIKA U PREDSTECAJNOM POSTUPKU

PODACI O VJEROVNIKU:
Ime i prezime / tvrtka ili naziv
IMEX BANKA d.d.

OIB: 99326633206.

Adresa / sjediste

SPLIT, Tolstojeva 6.

PODACI O DUZNIKU:

Ime 1 prezime / tvrtka ili naziv
EUROPLANTAZE d.d.

OIB: 59170148274

Adresa / sjediste

Brodanci, Trg 2

PODACI O TRAZBINI:

Pravna osnova trazbine (npr. ugovor, odluka suda ili drugog tijela, ako je u tijeku sudski
postupak oznaku spisa i naznaku suda kod kojeg se postupak vodi):

Presuda Trgovatkog suda u Splitu broj P-697/2021-39 od 06. rujna 2023.g. potvrdena
presudom Visokog trgovatkog suda broj P2z-3275/2023-3 od 02. studenog 2023.g., s

potvrdom pravomocénosti/ovrinosti

Iznos dospjele trazbine 3.584.845,10 (eur)
Glavnica 1.914.378,52 (eur)
Parni¢ni troSak 299.711,33 (eur)

Kamate na glavnicu 1.356.155.82 (eur)
Kamate na parni¢ni trofak 14.599.43 (eur)



Iznos trazbine koja dospijeva nakon otvaranja predstecajnog postupka
(kn)

Dokaz o postojanju trazbine (npr. racun, izvadak iz poslovnih knjiga):
izvadak iz poslovnih knjiga od 31.01.2024.¢g

Vjerovnik raspolaze ovrinom ispravom DA / NE za iznos 3.584.845,10 (eur)

Naziv ovrsne isprave:

Presuda Trgovackog suda u Splitu broj P-697/2021-39 od 06. rujna 2023.g.  potvrdena
presudom Visokog trgovatkog suda broj Pz-3275/2023-3 od 02. studenog 2023.g., s
potvrdom pravomoc¢nosti/ovrinosti

U tijeku su sudski postupci:

- pred Opcinskim sudom u Osijeku ovrSni postupak koji se vodi pod brojem
Ovr-681/2024 na nekretninama ovrdenika upisanim u katastarske opéine: Bizovac,
Brodanci, Ladimirevci, Habjanovci

PODACI O RAZLUCNOM PRAVU:
Pravna osnova razlu¢nog prava

Dio imovine na koji se odnosi razlu¢no pravo

[znos trazbine (kn)

Razluéni vierovnik odri¢e se prava na odvojeno namirenje ODRICEM / NE ODRICEM

Razluéni vjerovnik pristaje da se odgodi namirenje iz predmeta na koji se odnosi njegovo
razlu¢no pravo radi provedbe plana restrukturiranja PRISTAJEM / NE PRISTAJEM

PODACI O IZLUCNOM PRAVU:
Pravna osnova izlu¢nog prava

Dio imovine na koji se odnosi izlu¢no pravo




Izluéni vjerovnik pristaje da se izdvoji predmet na koji se odnosi njegovo izluéno pravo radi
provedbe plana restrukturiranja PRISTAJEM / NE PRISTAJEM

Mjesto i datum Potpis vjerovnika
Split, 15.02.2024. godine

Damir Lovrié

punomocnik
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da me (nas) zastupana u gradanskom, parni¢nom, izvanparniénom, izvr$nom,
zemljisno-knjiznom postupku, kaznenom postupku, postupku pred trgovackim sudom,
u postupku pred tijelima drzavne uprave koji se vodi kod
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Ovlas¢ujem (o) ga da me (nas) zastupa u svim mojim (nasim) pravnim poslovima u
sudu i izvan suda i kod svih drugih drzavnih tijela, te da radi zastite i ostvarenja mojih
(nasih) na zakonu osnovanih prava i interesa, poduzima sve pravne radnje i upotrijebi
sva u zakonu predvidena sredstva, a narocito da podnosi tuZbe i ostale podneske, da
sklapa poravnanja, da daje nasljedne izjave, te da prima novac i novéane vrijednosti i
da o tome izdaje potvrde.

Pristajem (o) da ga zamjenjuje
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IMEX BANKA d.d.
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“7 Poslovni broj: 12 P-697/2021-39
REPUBLIKA HRVATSKA
TRGOVACKI SUD U SPLITU
Split, SukoiSanska 6

U IME REPUBLIKE HRVATSKE
PRESUDA

Trgovacki sud u Splitu, sudac Pagko Baci¢, u pravnoj stvari tuzitelia IMEX
BANKA d.d. Split, Tolstojeva 6, OIB: 99326633206, kojeg zastupa punomocnik
Borde Malesevi¢, odvjetnik u Sibeniku, Stjepana Radiéa 20, protiv tuZenika
EUROPLANTAZE d.d. Brodanci, Trg 2, OIB: 59170148274, kojeg zastupa
punomocnik Predrag Brleci¢, odvjetnik u Odvjetnitkom drustvu Brie¢i¢ & partneri j.t.d.
Varazdin, Optujska 25/1, radi isplate iznosa od 1.914.378,52 EUR / 14.423.884,93
kn, nakon odrZane usmene | javne glavne rasprave zaklju¢ene 3. veljate 2023. u
prisutnosti punomocnika tuZitelja i punomocénika tuzenika, 6. rujna 2023.

presudio je

I. Nalaze se tuZeniku da u roku od osam dana isplati tuZitelju iznos od
1.914.378,62 EUR / 14.423.884,93 kn zajedno sa zakonskim zateznim
kamatama koje teku od 29. rujna 2015. do isplate po stopi koja se do 31.
prosinca 2022. odreduje, za svako polugodiste, uvecanjem prosjecne kamatne
stope na stanja kredita odobrenih na razdoblje dulie od godine dana
nefinancijskim trgovackim drustvima izratunate za referentno razdoblie koje
prethodi tekucem polugodistu za pet postotnih poena, a od 1. sijeénja 2023.
pa do isplate po stopi koja se odreduje, za svako polugodiste, uvecanjem
kamatne stope koju je Europska sredi$nja banka primijenila na svoje
posliednje glavne operacije refinanciranja koje je obavila prije prvog
kalendarskog dana tekuceg polugodista za pet postotnih poena.

Il. Nalaze se tuZeniku da u roku od osam dana naknadi tuzitelju troSkove
parniénog postupka u iznosu od 299.711,33 EUR / 2.258.175,00 kn zajedno
sa zakonskim zateznim kamatama koje teku od 6. rujna 2023. do isplate po
stopi koja se odreduje, za svako polugodiste, uve¢anjem kamatne stope koju
je Europska srediSnja banka primijenila na svoje posljednje glavne operacije
refinanciranja koje je obavila prije prvog kalendarskog dana tekuceg
polugodista za pet postotnih poena.

Ill. Odbija se kao neosnovan zahtjev tuZitelja za naknadu troSkova parni¢nog
postupka u iznosu od 107.415,89 EUR / 809.325,00 kn.
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ObrazloZenje

1. Tuzitelj je 20. svibnja 2016. podnio ovom sudu tuzbu protiv tuZenika radi
isplate iznosa od 14.423.884,93 kn. TuZitelj u tuzbi navodi da je 22. sijeCnja 2015. s
tuzenikom zakljugio Okvirni ugovor o reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni repo
ugovor), a kojim se ureduju medusobna prava i obveze u pogledu pojedinacnih
poslova otkupa i reotkupa vrijednosnih papira koje ¢e stranke zakljucivati temeljem
istog okvirnog ugovora. Nadalje, tuzitelj navodi da je 27. sije¢nja 2015. s tuZzenikom
zakljugio Dodatak br. 2. Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni
repo ugovor), a kojim je zakljuéen ugovor o reotkupu 120.000 dionica drustva Opeka
d.d., oznake OPEK-R-A, temeljem kojeg dodatka tuZitelj da je od tuZenika kupio
120.000 dionica drudtva Opeka d.d. za ukupno isplaceni iznos od 18.300.000,00 kn,
a tuzenik se obvezao dana 27. travnja 2015. tuzitelju isplatiti iznos od 18.331.000,00
kn i reotkupiti predmetne dionice. Stranke da su 27. travnja 2015. zakljucili Dodatak
br. 2. Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni repo ugovor), kojim
da je datum reotkupa pod istim uvjetima odreden za dan 27. srpnja 2015. Nadalje,
stranke da su 27. srpnja 2015. ponovo zakljuéile Dodatak br. 2. Okvirnog ugovora o
reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni repo ugovor), kojim je datum reotkupa odreden
za dan 28. kolovoza 2015., da bi kona¢no 28. kolovoza 2015. stranke zakljucile
Dodatak br. 2. Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni repo
ugovor), a kojim je datum reotkupa odreden za dan 28. rujna 2015. Temeljem tog
Dodatka br. 2. Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni repo
ugovor), od 28. kolovoza 2015. tuZenik da se obvezao dana 28. rujna 2015. isplatiti
tuZitelju iznos od 18.331.000,00 kn i reotkupiti predmetne dionice. Medutim, tuZenik
da 28. rujna 2015. nije isplatio tuZitelju iznos od 18.331.000,00 kn, a ¢ime da je u
smislu odredbe &lanka 17. stavak 1. to¢ka a, Okvirnog repo ugovora pocinio povredu
ugovora i o ¢emu da je tuzitelj pismeno izvijestio tuZenika svojim dopisom od 20.
studenog 2015.

2. Tuzitelj nadalje navodi da je, postupajuéi u skladu s odredbom ¢&lanka 17.
stavak 6. Okvirnog repo ugovora, predmetne dionice pokusao prodati putem javne
draZbe na Zagrebackoj burzi, koje javne drazbe su odrzane 29.2.2016. 1 12.4.2016.,
te je 12. prosinca 2015. pozivom na podnoSenje ponuda za kupnju dionica
bezuspjesno pokusao pribaviti ponude za kupnju dionica. Radi navedenog, tuzitelj da
je koriste¢i svoje pravo iz odredbe clanka 17. stavak 6. tocka C Okvirnog repo
ugovora utvrdio neto vrijednost predmetnih 120.000 dionica oznake OPEK-R-A u
iznosu od 3.907.200,00 kn te da je o istome izvijestio tuZzenika svojim dopisom od 27.
travnja 2016. Prilikom utvrdivanja cijene kao podlogu svoje odluke tuzitelj da je uzeo
procjenu drustva Opeka d.d. izradenu od strane ovladtenog investicijskog drustva
Interkapital vrijednosni papiri d.0.0. Zagreb.

3. S obzirom na navedeno, a temeljem Clanka 17. stavak 4. podstavak 2.
Okvirnog repo ugovora, tuZitelj da ima pravo potraZivati isplatu neto razlike
dugovanog iznosa reotkupne cijene (18.331.000,00 kn) i utvrdene neto vrijednosti
dionica (3.907.200,00 kn), a slijedom &ega da je tuzenik duzan isplatiti tuzitelju iznos
od 14.423.884,93 kn sa pripadajuéim zateznim kamatama. Sukladno tome, tuZitelj je
predlozio sudu donijeti presudu kojom ¢e usvojiti njegov tuzbeni zahtjev kojim
potrazuje od tuZenika isplatu iznosa od 14.423.884,93 kn sa zakonskim zateznim
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kKamatama koje na taj iznos teku od 29. rujna 2015. do isplate, kao i obvezati
tuZzenika da mu naknadi troSkove parni¢nog postupka.

4. U odgovoru na tuzbu, koji je zaprimljen kod ovog suda 2. kolovoza 2016.,
tuZenik je osporio da bi tuzitelj prema njemu imao bilo kakvo potrazivanje koje bi mu
tuZzenik bio duzan platiti. TuZenik potvrduje da su stranke doista 22. sijecnja 2015.
zakljugile Okvirni ugovor o reotkupu vrijednosnih papira, kojim su uredile medusobna
prava i obveze u pogledu pojedinaénih poslova otkupa i reotkupa vrijednosnih papira
koje su stranke trebale zakljucivati temeljem istog okvirnog ugovora. Isto tako navodi
da su stranke zakljucile i Dodatak br. 2. Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih
papira, a kojim su zakljucile ugovor o reotkupu 120.000 dionica Opeka d.d. oznake
OPEK-R-A, a Dodatkom br. 2. Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira da je
ugovoren datum reotkupa s danom 28.9.2015. TuZenik nadalje potvrduje da s danom
28.9.2015. nije izvrsio reotkup dionica OPEKA d.d., ali osporava tvrdnje tuZitelja da bi
mu bio duZan isplatiti utuZeni iznos od 14.423.884,93 kn ili bilo koji drugi iznos,
povodom predmetnog poslovnog odnosa.

5. Tuzenik nadalje istice da je tuzitelj, protivho osnovnim pravilima trgovanja,
svih 120.000 dionica OPEK-R-A ponudio na trZiStu putem javne drazbe na
Zagrebackoj burzi d.d., a ¢ime da je na svoju vlastitu Stetu, ali i na Stetu samog
drustva OPEKA d.d. i njihovih dioni¢ara te tuZenika automatizmom stvorio preduvjet
za smanjivanje cijene dionice. Takvim nacinom prodaje predmetnih dionica po nacelu
"sve ili nista" tuZitelj da je postupio suprotno obvezi iz Okvirnog repo ugovora, kojim
je izmedu ostalog ugovoreno "da se kotacije moraju odnositi na komercijalno
razuman volumen”, a ponuda 120.000 dionica po nacelu "sve ili nista" da ne moze
nikako biti tretirana kao kotacija komercijalno razumnog volumena, vec¢ upravo
suprotno. Buduci da je tuZitel] prodaju dionica poku$ao realizirati u tri navrata na
istovjetan nacin, pri ¢emu je sam smanjivao cijenu istih, to da je jasno da je upravo
tuZitel] sam odgovoran za smanjenje cijene i tadasnju nemogucnost prodaje dionica.

6. TuZenik takoder prigovara i procjeni trZine vrijednosti drustva Opeka d.d.
izradenog od investicijskog drustva Interkapital vrijednosni papiri d.0.0. Zagreb, koja
procjena je dostavljena uz tuZbu, navodeci da je ta procjena potpuno promasena i
izradena iskljuCivo za potrebe ovog sudskog postupka u interesu tuzZitelja. Tako
tuZenik prigovara toj procjeni navodeci da ju je radilo drustvo koje je ocito suradivalo
s tuZitelilem u javnoj ponudi i drazbi dionica i po narudZbi tuzZitelja; zatim da iz
procjene nije vidljivo razdoblie za koje je izvrSena procjena vrijednosti dionica, pri
cemu tuzenik istice da bi jedini relevantni trenutak bio njihova vrijednost na dan
29.9.201%. i to po vrijednosti kotiranja dionice na burzi, a ne njihova vrijednost nakon
Sto su iste nudene na trZiStu po "netrZiSnom" principu — sve ili nista; kao i da je
procjena pogres$no vrsena usporednom metodom pri ¢emu je drustvo Opeka d.d. sa
sjediStem u Osijeku, Republika Hrvatska usporedivano s korporacijama iz UK i
Austrije. Tuzenik takoder istice i okolnost da je tuzitelj nakon podnodenja tuzbe i
nakon Sto je "utvrdio" cijenu predmetnih dionica (32,56 kn po dionici) ponovno
ponudio iste te dionice putem javne drazbe i to po ukupnoj poéetnoj cijeni od
10.200.000,00 kn za svih 120.000 dionica pa da stoga ¢udi tvrdnja tuZitelia o
vrijednosti dionica od 32,56 kn.
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7. Tuzenik nadalje osporava tuzbeni zahtjev tuzitelia za isplatu predmetnog
iznosa navodedi da je tuzitelj prilikom sklapanja Okvirnog repo ugovora bio osiguran
za plasirani iznos novca primlienim vrijednosnim papirima (120.000 dionica
trgovadkog drudtva Opeka d.d.) koje je primio kao kolateral tj. kao osiguranje,
zakljudivai pritom da iste ¢ine dovoljno osiguranje za plasirani iznos noveca. Tuzenik
navodi i da je tuZitelj potpisom predmetnog Okvirnog repo ugovora jaméio kako je
odluke o zakljugivanju bilo koje transakcije donosio i da ¢e donositi prema svojoj
vlastitoj poslovnoj procjeni, odnosno procjeni struénih savjetnika koje je angaZirao
(¢lanak 16. t.f. ii Ugovora) kao i da razumije da je upoznat sa svim uvjetima i rizicima
svake transakcije te da je spreman preuzeti sve trzidne, financijske i druge rizike koji
iz tih transakcija proizlaze te da sve transakcije zaklju€uje na vlastitu odgovornost.

8. TuZenik se u odgovoru na tuZbu pozvao i na odredbe Okvirnog repo
ugovora sadrzane u ¢l.17.3., ¢l. 17.4.1. i €l. 17.4.2., a koje odredbe ugovora da u
bithom govore da se vrijednost medusobnih potrazivanja ima ra¢unati na dan
povrede ugovora odnosno na dan reotkupa, odnosno na dan dospijeca, a koji dan
prema navodima samog tuZitelja je 29.09.2015. TuZenik pritom istite da je tuZitel]
sklapanjem predmetnog ugovora na sebe prenio viasnistvo 120.000 dionica oznake
OPEK-R-A, koje da su u to vrijeme na burzi kotirale po prosjenoj cijeni od 289,50 kn
te da se vrijednost tih dionica koje je tuZitelj upisao kao svoje vlasnistvo trebalo
utvrdivati upravo s danom 29.9.2015., a cija trZiSna vrijednost dionica da je tada
iznosila 289,50 kn. Imajudi u vidu da je tuzitelj prilikom sklapanja ugovora utvrdio da
vrijednost dionice iznosi 152,76 kn to stoga tuZzenik smatra da je tuZitelj u cijelosti
namiren te da jo$ tuzeniku duguje i razliku, buduéi da je trZisna vrijednost dionica na
Zagrebagkoj burzi d.d. na dan 29.9.2015. bila znatno vi$a od one po kojoj je ugovor i
zakljugen. Na kraju tuzenik navodi da je ¢injenica da je tuZitelj postao viasnikom
predmetnih dionica, &ime da je postao vlasnikom 13,17% dionica drustva Opeka d.d.
i treéi po veligini viasnitkog udjela u istome, a slijedom cega da je tuZzitelj ne samo
namirio svoju trazbinu prema tuZeniku, veé je istome ostao duzan znatan novcani
iznos, obzirom na naprijed navedenu trziSnu vrijednost dionica na tono ugovoreni
dan. Zbog svega naprijed navedenog tuzenik je predlozio sudu odbiti tuZbeni zahtjev
tuzitelja uz nalog da mu tuZitelj naknadi troSkove ovog parniénog postupka.

9. Podneskom od 28.10.2016. tuzitelj se olitovao na navode iz odgovora na
tuzbu tuZenika navodedi kako tuZenik u bithom ne osporava da bi poc€inio povredu
Okvirnog repo ugovora, ali da isti smatra kako bi cijenu dionice trebalo utvrdivati
prema trzignoj cijeni iste na Zagrebackoj burzi na dan 29.9.2015., a koja bi prema
tuzeniku iznosila 289,50 kn. Medutim, tuZitelj istite da navedeni nacin utvrdivanja
trziSne cijene dionica nije u skladu s ugovornim odredbama, a niti cijena na dan
29.9.2015. moZe iznositi 289,50 kn, bududi da istom dionicom navedenog dana nije
niti trgovano na Zagreba&koj burzi. TuZitelj pritom istice da je sukladno €l. 17.5.
Okvirnog repo ugovora odredeno da se trZiSna cijena u slucaju povrede ugovora
odreduje sukladno odredbi &l. 17.6., a koji ¢lanak da ne propisuje da se kao trZisna
cijena u sluéaju povrede ugovora uopc¢e uzima cijena na Zagrebackoj burzi na dan
povrede ugovora. Nadalje, tuZitelj se poziva i na odredbe &l. 17.6. predmetnog
ugovora, a u smislu kojih da je tuzitelj imao pravo odrediti trziste na kojem ce
pokusati prodati predmetne dionice, a $to da je prema izboru tuZitelja bila prodaja
javnom drazbom putem trgovinskog sustava Zagrebacke burze d.d., buduci se
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dionicom Opeke d.d. ne trguje na uredenom trZistu Zagrebacke burze, a na
multilateralnoj trgovinskoj platformi — MTP Fortis (koja ne predstavija uredeno i
odgovarajuce trZiSte) da nisu uopce postojale zabiljeZzene ponude za kupnju. S
obzirom da dionice nisu prodane, a pravo tuZitelia da je sukladno odredbi ¢lanka
17.6.C ugovora bilo da odlu¢i da ne bi bilo komercijalno razumno koristiti ponude
"market markera" (koji za navedenu dionicu uopée nisu imenovani, niti ista dionica
kotira na uredenom trziStu) ili prodavati dionice putem trzista, to da je stoga tuZitelj
bio ovlasten sam utvrditi vrijednost predmetnih dionica te o utvrdenoj cijeni
obavijestiti tuZzenika. Da predmetna cijena koju je odredio tuZitelj odgovara stvarnoj i
fer cijeni potvrduje procjena drustva Interkapital vrijednosni papiri d.d., koju je, iako to
nije bio duzan uciniti, tuzitelj pribavio upravo radi zastite interesa tuzenika kako cijena
ne bi bila utvrdena u iznosu koji bi odudarao od fer cijene. Na kraju, tuZitelj navodi i
da sintagma iz zaklju¢enog ugovora da se "kotacija mora odnositi na komercijalno
razuman volumen" se odnosi iskljucivo na sluéaj da je tuZitel] odlugio prodavati
dionice putem ponuda jednog ili vise "market markera", ali da u tom sluéaju
komercijalno razuman velumen isto tako ima pravo odrediti stranka koja nije prekrsila
ugovorne odredbe, dakle tuzitel].

10. TuZenik se podneskom predanim u spis 7. prosinca 2016. ocitovao na
naprijed iznesene navode iz podneska tuZitella od 28.10.2016. ostajuéi kod
osporavanja tuzbenog zahtjeva u cijelosti. Tuzenik smatra da je upravo tuzitelj svojim
postupcima namjerno i povredom ugovornih odredbi nanio vrlo ozbilinu S$tetu
tuZzeniku, a koja da se oc€ituje u namjernom srozavanju cijene dionica drustva Opeka
d.d., kako bi od tuzenika mogao potraZivati neosnovano visok novéani iznos. TuZenik
isto tako ukazuje da se tuZitelj poziva na odredbe Okvirnog repo ugovora iz kojih crpi
oviastenje da kao "ugovorna stranka koja nije prekrsila ugovorne obveze" mozZe
sama utvrdivati cijenu dionica Opeka d.d. oznake OPEK-R-A. TuZenik pritom istice
da se odredba ugovora kojom se odredivanje cijene ostavlja na volju jednom
ugovaratelju, sukladno odredbama ¢&lanka 388. Zakona o obveznim odnosima
(Narodne novine broj 35/05, 41/08, 125/11 i 78/15, dalje Z0OQ), smatra kao da nije ni
ugovorena pa kupac (u ovom sluc¢aju re-kupac) duguje cijenu kao u slu¢aju da cijena
nije odredena, sukladno odredbama c¢lanka 384. stavak 2. Z0O0-a. |z navedenog, da
jasno proizlazi kako tuzitelj nije oviasdten samostalno utvrdivati cijenu predmetnih
dionica, a kako to on pogres$no smatra, buduci da se za ugovorne odredbe za koje
tuzitelj tvrdi da mu daju takvo ovlastenje, uzima da iste ne postoje upravo sukladno
navedenim odredbama ZOO-a. TuZenik ponavija da je tuZitelj postao vlasnikom
predmetnih dionica koje je primio za osiguranje ugovornog odnosa, a &ija cijena u
vrijeme sklapanja ugovora da je bila 152,76 kn, dok bi ista cijena na dan 29.9.2015.
iznosila 289,50 kn. TuZenik nadalje smatra, ako se uzmu u obzir ugovorne odredbe
koje su u skladu sa zakonom, tada da bi se imala utvrditi trzi$na vrijednost dionica na
dan reotkupa, odnosno dan dospijeca, a koji bi bio 29.9.2015. Upravo stoga, tuZenik
je predloZio provesti knjigovodstveno-financijsko viestagenje na okolnosti utvrdivanja
trzisne cijene dionica Opeka d.d. u trenutku sklapanja ugovora o reotkupu, kao i
utvrdivanja trzisne cijene tih dionica u trenutku dospije¢a reotkupa, kao i na okolnost
je li postupanje tuZitelja ponudom cijelog paketa dionica od 120.000 komada na
javnoj draZbi imalo za posljedicu srozavanja cijene predmetne dionice i da li takva
ponuda predstavlja razuman trzi$ni volumen.
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11. U dokaznom postupku sud je izveo dokaze ¢itanjem i pregledom isprava
koje su prilozene spisu i to: Okvirni ugovor o reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni
repo ugovor) koji je izmedu tuZitelja i tuZzenika zaklju¢en 21. sijenja 2015. (list 5-20
spisa), zatim Dodatke br. 2. Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira koje su
tuzitelj i tuzenik sklopili 27. sijeénja 2015., 27. travnja 2015., 27. srpnja 2015. i 28.
kolovoza 2015. (list 21-26 i 757-758 spisa), dopis tuZitelja od 20.11.2015. (list 27-29
spisa), dopis tuzenika od 25.11.2015. (list 30-31 spisa), dopis tuZitelja — obavijest o
utvrdivanju vrijednosti dionica drustva Opeka d.d. uz poziv na placanje od 27. travnja
2016. (list 32-33 spisa), pozivi na javnu drazbu putem trgovinskog sustava
Zagrebacke burze d.d. od 22.2,2016. i 5.4.2016. te izvjestaj s javne drazbe odrzane
29.2.2016. putem trgovinskog sustava Zagrebacke burze (list 34-37 spisa), procjena
vrijednosti dionica Opeka d.d. od 31.1.2016. (list 38-48 spisa), izvjestaj najvecih pet
dioni¢ara drustva Opeka d.d. sa web servisa od 12.7.2016. (list 58 spisa), izvjestaj s
javne drazbe odrzane 30.6.2016. putem trgovinskog sustava Zagrebacke burze (list
59 spisa), osvrt vieStaka Stjepana Kolovrata od 3.5.2017. na vje&tatenje sudskog
vjeStaka Ante Blazevica (list 117-123 spisa), godiSnja financijska izvjesca s
miglienjem odnosno izvie$¢em revizora za drustvo Opeka d.d. za 2010., 2011,
2012., 2013. i 2014. godinu (list 124-269 spisa), zapisnik Fine s rocista za utvrdivanje
trazbina u predstedajnom postupku nad duZnikom Opeka d.d. od 7.7.2014. s
izmijenjenim operativnim i financijskim planom restrukturiranja podnesenim u tom
predste¢ajnom postupku od 22.12.2014., kao i ostalom dokumentacijom iz
predste¢ajnog postupka nad duznikom Opeka d.d. te steajnog postupka nad
duZnikom Razvitak d.d. u ste&aju (list 270-394 spisa), poziv na javnu drazbu putem
trgovinskog sustava Zagrebacke burze d.d. za prodaju 120.000 dionica izdavatelja
Opeka d.d. od 10.5.2017. te izvjestaj s javne drazbe odrzane 17.5.2017. (list 399-400
spisa), dokumentacija iz postupka predste¢ajne nagodbe nad duznikom Opeka d.d.
(list 421-447 spisa), obavijest drustva Agrokor d.d. od 27.4.2017., obavijesti drustva
Ledo d.d. od 2.5.2017. i 6.5.2017., kao i financijski izvjestaji Agrokor d.d. za 2015. te
Ledo d.d. za 2016. (list 448-576 spisa), financijski izvjestaj Imex banke d.d. za 2016.
(list 577-668 spisa), pisani rad prof.dr.sc. Silvija Orsaga (list 669-676 spisa), prijava
Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga od 7.11.2017. (list 688-692 spisa),
rie$enje Trgovadkog suda u Osijeku broj 6. St-1069/2018 od 25.1.2019. s izvjescem
privcremenog stetajnog upravitelia od 3.10.2018. (list 728-746 spisa), izvjesce
stedajnog upravitelia za duZnika Opeka d.d. u ste€aju od 23.4.2019. (list 759-772
spisa). Isto tako provedeno je i viestacenje po stalnom sudskom vjestaku za financije
i radunovodstvo Anti BlaZeviéu iz Splita. Sud nije prihvatio prijedlog tuZenika za
izvodenjem dokaza saslusanjem z.z. tuZenika Leonarda Kovata i svjedoka
Aleksandra Hrkaéa, kao i prijedlog tuZitelja za provodenjem novog vjestacenja te
provodenjem revizije financijskih izvjeStaja druStva Opeka d.d., zbog razloga
navedenih u raspravnim rjeSenjima suda s rocifta od 7.12.2016., 8.11.2017. i
6.9.2017.

12. Nakon tako provedenog dokaznog postupka, ovaj sud je donio presudu
pod poslovnim brojem P-348/2016-43 od 12. rujna 2019, a kojom presudom je
odbijen tuzbeni zahtjev tuZitelja kao neosnovan.

13. Odlugujuéi o zalbama tuzitelja i tuZenika na naprijed navedenu presudu,
rie§enjem Visokog trgovackog suda Republike Hrvatske poslovni broj Pz-6686/2019-
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4 od 16. studenog 2021. ukinuta je presuda ovog suda broj P-348/2016-43 od 12.
rujna 2019. te je predmet vracen ovom sudu na ponovno sudenje. U obrazloZenju
drugostupanjskog rje$enja u bithom je navedeno da je ovaj sud pogresSno primijenio
materijalno pravo kada je u konkretnom slu€aju primijenio odredbe Clanka 376.,
Clanka 388. i ¢lanka 384. ZOO-a te da je u pravu tuzitelj kada tvrdi da se ovdje radi o
ugovoru o kreditu, a ne o ugovoru o kupoprodaji kako je to pogresno zakljucio ovaj
sud. Nadalje, navedeno je | da nalaz i misljenje vjeStaka Ante BlaZevica ima
nedostataka, koje po prigovorima tuZitelja vjestak nije otklonio niti za iste dao
struéne, logi¢ne i objektivne razloge. Prema stajaliStu drugostupanjskog suda, a radi
utvrdenja sporne ¢injenice, trziSne vrijednosti dionica na dan 29. rujna 2015., ovaj
sud da je trebac prihvatiti dokazni prijedlog tuZiteljla za izvodenjem novog
viestaCenja, a koje bi bilo napravljeno po metodi koja je uobi¢ajena za procjenu
trzisne vrijednosti dionica Opeka d.d. sukladno pravilima ekonomske struke i to po
bilo kojo] metodi koja bi bila primjenjiva u ovoj situaciji, a nakon ¢ega bi se
usporedbom dobivenih podataka mogla utvrditi §to realnija trZziSna vrijednost dionice
druStva Opeka d.d. na dan 29. rujna 2015.

14. Nakon ukidne odluke Visokog trgovackog suda Republike Hrvatske, ovaj
predmet nastavio se voditi pod novim poslovnim brojem P-697/2021. U ovom
ponovljenom postupku, a sukladno uputi iz drugostupanjskog riegenja, po prijedlogu
tuZitelja izveden je dokaz novim vjestacenjem po vjestaku ekonomske struke i to po
dr.sc. lvici Filipoviéu iz Splita, stalnom sudskom vjestaku za knjigovodstvo i financije.

15. Nakon $to je vjestak lvica Filipovi¢ dostavio ovom sudu svoj pisani nalaz i
misljenje te dopunu istog, kao i nakon usmenog izno$enja nalaza i misljenja vjestaka
na rocistima od 16. prosinca 2022. i 3. velja¢e 2023, tuzitelj i tuZenik su na rocistu od
3. veljaCe 2023. izjavili da nemaju prijedloga za daljnjim izvodenjem dokaza te da
predlaZzu zakljuciti raspravljanje u ovom predmetu, a isto tako tuZenik je naveo i da
odustaje od prijedloga za odredivanje drugog vjestaka, koji prijedlog je iznio na
prethodnom rocistu od 16. prosinca 2022, Ovdje valja navesti da je tuZitelj na rocistu
od 3. veljate 2023. predao u spis podnesak kojim ureduje tuZzbeni zahtjev, a sve
obzirom na Cinjenicu uvodenja eura kao sluzbene valute u Republici Hrvatskoj,
istiCu¢i da je tuZbeni zahtjev zapravo nepromijenjen, osim u odnosu na valutu
traZbine, koja je sada izraZena i u eurima.

16. U ovom ponovljenom postupku, sud je ocijenio da je tuZbeni zahtjev
tuzitelja osnovan.

17. Predmet ovog spora je zahtjev tuZitelja za isplatu iznosa od 14.423.884,93
kn, odnosno preracunato u EUR po fiksnom tecaju konverzije iznosa od
1.914.378,52 EUR, sa zakonskim zateznim kamatama koje teku od 29. rujna 2015.
do isplale, a koji iznos predstavija razliku izmedu cijene 120.000 dionica drustva
Opeka d.d. oznake OPEK-R-A utvrdene od strane tuZitelja u iznosu od 3.907.200,00
kn iiznosa od 18.331.084,93 kn, kojeg se tuZenik na ime reotkupne cijene obvezao
platiti tuzitelju 28. rujna 2015.

18. U konkretnom slucaju sud je utvrdio sljedece Cinjenice koje izmedu
stranaka nisu ili ne bi trebale biti sporne:
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- da su stranke 22. sijeénja 2015. sklopile Okvirni ugovor o reotkupu vrijednosnih
papira (Okvirni repo ugovor), kojim se ureduju medusobna prava i obveze u pogledu
pojedinaénih poslova otkupa i reotkupa vrijednosnih papira koje ce stranke
zakljucivati temeljem istog Okvirnog ugovora,

- da je 27. sije¢nja 2015. izmedu stranaka skloplien prvi Dodatak br. 2. Okvirnog
ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a kojim tuZitelj kao kupac kupuje od tuZenika
kao prodavatelja 120.000 redovnih dionica dru$tva Opeka d.d. Osijek, oznake OPEK-
R-A za kupoprodajnu cijenu u iznosu od 18.300.000,00 kn s tim da je kao datum
zakljudivanja transakcije odnosno datum kupnje naveden 27. sije¢nja 2015, dok je
kao datum reotkupa tih dionica od strane tuZenika odreden 27. travnja 2015., a
reotkupna cijena koju se tuZenik obvezuje platiti je odredena u iznosu od
18.390.246,58 kn;

- da je 27. travnja 2015. izmedu stranaka sklopljen drugi Dodatak br. 2. Okvirnog
ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a &iji je predmet takoder kupnja iste vrste i
koligéine dionica po istoj cijeni od strane tuZitelia kao kupca i tuzenika kao
prodavatelja, s tim da je kao datum zakljucivanja transakcije odnosno datum kupnje
odreden 27. travnja 2015., dok je kao datum re-otkupa tih dionica od strane tuZenika
odreden 27. srpnja 2015., a reotkupna cijena je odredena u iznosu od 18.381.249 32
kn;

- da je 27. srpnja 2015. izmedu stranaka skloplien treé¢i Dodatak br. 2. Okvirnog
ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a ¢iji je predmet takoder kupnja iste vrste i
kolicine dionica od strane tuzitelja kao kupca i tuZzenika kao prodavatelja, s tim da je
kao datum zaklju&ivanja transakcije odnosno datum kupnje odreden 27. srpnja 2015.,
dok je datum reotkupa tih dionica od strane tuZenika odreden 28. kolovoza 2015., a
reotkupna cijena je odredena u iznosu od 18.332.087 67 kn;

- da je 28. kolovoza 2015. izmedu stranaka sklopljen ¢etvrti Dodatak br. 2. Okvirnog
ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a &iji je predmet takoder kupnja iste vrste i
kolicine dionica od strane tuZzitelja kao kupca i tuzenika kao prodavatelja, s tim da je
kao datum zakljudivanja transakcije odnosno datum kupnje odreden 28. kolovoza
2015., dok je kao datum reotkupa tih dionica od strane tuZenika odreden 28. rujna
2015., a reotkupna cijena je odredena u iznosu od 18.331.084,93 kn;

- da je tuZiteli temeljem naprijed navedenog Okvimog ugovora o reotkupu
vrijednosnih papira i Dodatku br. 2. tog ugovora stekao u vlasni$tvo 120.000 dionica
drustva Opeka d.d. Osijek oznake OPEK-R-A,;

- da tuzenik nije sukladno skloplienom &etvrtom Dodatku br. 2. Okvirnog ugovora o
reotkupu vrijednosnih papira otkupio predmetne dionice 28. rujna 2015. po
ugovorenoj reotkupnoj cijeni od 18.331.084,93 kn;

- da je tuzitelj, a nakon $to tuzenik 28. rujna 2015. nije otkupio predmetne dionice,
odnosno nije isplatio ugovorenu reotkupnu cijenu u iznosu od 18.331.084,93 kn, na
temelju odredbe iz &lanka 17.1. Okvirnog repo ugovora, dionice procijenio u iznosu
od 3.907.200,00 kn i zatraZio od tuZzenika isplatu razlike od 14.423.884,93 kn.

19. Izmedu stranaka je sporno je li tuzitelj nakon sto mu tuZenik 28. rujna
2015. nije isplatio dogovorenu reotkupnu cijenu za prodane dionice imao pravo
samostalno utvrdivati trzinu vrijednost tih dionica, a isto tako je sporna i procijenjena
vrijednost 120.000 dionica drustva Opeka d.d. oznake OPEK-R-A od strane tuZitelja
u iznosu od 3.907.200,00 kn.
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20. |z dostavljenog Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira koji je 21.
sijecnja 2015, zaklju¢en izmedu predmetnih parniénih stranaka razvidno je da su
istim parniéne stranke kao ugovorne strane ugovorile da ¢e povremeno zakljuivati
transakcije u kojima ¢e jedna ugovorna strana, kao prodavatel], prodavati drugoj
ugovornoj strani, kao kupcu, vrijednosne papire pri ¢emu se kupac obvezuje isplatiti
prodavatelju kupovnu cijenu, a istovremeno da ¢e biti ugovorena i povratna kupnja
istih ili ekvivalentnih vrijednosnih papira od strane kupca prema prodavatelju i to na
tono odredeni dan ili do opoziva pojedine transakcije na buduéi dan koji ¢e biti
naknadno odreden, uz istovremeno pla¢anje reotkupne cijene od strane prodavatelja
kupcu (¢lanak 1). Takoder, ¢lankom 3. tog ugovora ugovoreno je da se pored tog
ugovora mogu sklopiti jedan ili viSe dodataka tom ugovoru, a kojim ugovorne strane
mogu poblize utvrditi i/ili izmijeniti uvjete zakljucivanja transakcija, odnosno odredbe
tog ugovora.

21. Clankom 8.5. navedenog ugovora odredeno je da se na dan reotkupa
kupac obvezuje isporuciti prodavatelju ekvivalentne vrijednosne papire, dok se
prodavatelj obvezuje isplatiti kupcu reotkupnu cijenu (eventualne umanjenu za bilo
koji iznos prihoda navedenih u ¢lanku 10. tog ugovora)

22. Nadalje, u ¢lanku 17. tog ugovora navedene su odredbe o povredi
ugovora. Tako je ¢lankom 17.1.a) odredeno da je povreda ugovora nastupila ako
kKupac na dan kupnje ne plati prodavatelju kupovnu cijenu ili ukoliko prodavatelj na
dan reotkupa ne plati kupcu reotkupnu cijenu, i ukoliko nakon toga druga ugovorna
strana koja nije prekrSila ugovorne odredbe dostavi pisanu obavijest o navedenoj
povredi ugovora ugovornoj strani koja je prekrsila ugovorne odredbe.

23. Prema €lanku 17.3. ugovora smatrat ¢e se da je kod svake transakcije
koja je u tijeku izmedu obiju ugovornih strana u trenutku nastupanja povrede
ugovornih odredbi nastupio dan reotkupa odnosno da su sve transakcije dospjele,
odnosno, da su tim danom sve transakcije zaklju¢ene izmedu ugovornih strana
prestale u smislu odredbi Sle¢ajnog zakona. Pored toga, svaka ugovorna strana bit
¢e duzna, cdmah | bez odgadanja, drugoj ugovornoj strani isplatiti svaki primljeni, a
nedospjeli margin u noveu, ukljuéujudi i njemu pripadajuéu, a nedospjelu kamatu koja
ce se smatrati dospjelom, kao i isporuditi primljene ekvivalentne margin vrijednosne
papire. Na obvezu isporuke ekvivalentnih margin vrijednosnih papira primijenit ¢e se
odredbe €lanka 17.4. ovog Ugovora.

24. Prema ¢lanku 17.4.1. ugovora trZidne vrijednosti ekvivalent vrijednosnih
papira te ekvivalentnih margin vrijednosnih papira u slu¢aju povrede ugovornih
odredbi iz Clanka 17.1. ugovora (trZiSna vrijednost prilikom povrede ugovora), a na
novi dan reotkupa odnosno dan dospijeca, kao i iznos margina u novcu sa
pripadajucom kamatom, a koje je svaka ugovorna strana duZna isporuditi odnosno
isplatiti drugoj ugovornoj strani obragunat ¢e i utvrditi na novi dan reotkupa odnosno
dan dospijeca ugovorna strana koja nije prekrsila te odredbe; te prema &lanku 17.4.2.
naken $to navedeni iznosi budu utvrdeni, odnosno nakon §to bude obraéunato koliko
svaka ugovorna strana duguje drugoj ugovomoj strani (u sluéaju obveze isporuke
ekvivalentnih vrijednosnih papira i ekvivalentnih margin vrijednosnih papira, ugovorne
strane suglasne su da nece doci do isporuke istih, ve¢ ¢e se utvrditi njihova trzisna
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vrijednost prilikom povrede ugovora, a §to ¢e se obragunati u nov€ana potrazivanja
temeljem ovog Ugovora), a od dobivenog tako vecdeg iznosa kojeg jedna ugovorna
strana duguje drugoj ugovornoj strani oduzet ¢e se manji iznos kojeg druga ugovorna
strana duguje prvoj ugovornoj strani, nakon ¢ega ¢e se smatrati da je prijebojem
nastala neto razlika koja dospijeva na naplatu prvog radnog dana nakon Sto je
nastupila bilo koja povreda ugovora iz ¢lanka 17.1. a) do j).

25. Nadalje, prema ¢lanku 17.6. ugovora odredeno je da ugovorna strana koja
nije prekrsila ugovorne odredbe obvezuje se bez odgadanja ugovornoj strani koja je
prekrdila ugovorne odredbe poslati pisanu obavijest (obavijest o utvrdivanju
vrijednosti u sluéaju povrede ugovora), a kojom obavjeStava drugu ugovornu stranu
da je postupila po jednom od nacéina predvidenih tockama A, B i C clanka 17.6.

26. Totkama A, B i C ¢lanka 17.6. ugovora stranke su ugovorile nacin
utvrdivanja trzine vrijednosti ekvivalent vrijednosnih papira u slu€aju povrede
ugovora na nadin da je totkom A predvideno utvrdivanje trzi$ne vrijednosti u slucaju
prodaje vrijednosnih papira, totkom B je odredeno utvrdivanje trzisne vrijednosti
pribavljanjem ponuda od najmanje dva ili vie "market markera" ili stalnih "dealera”
na odgovarajuéem trzistu, pri ¢emu se kotacije moraju odnositi na komercijaino
razuman volumen (a 3to da ima pravo utvrditi ugovorna strana koja nije prekrsila
ugovorne odredbe), dok je totkom C odredeno utvrdivanje trziSne vrijednosti
vrijednosnih papira u slu¢aju da ugovorna strana koja nije prekréila odredbe nije
uspjela prodati ili kupiti vrijednosne papire u skladu s tockom A ili pribaviti ponude u
skladu s tockom B.

27. Tako je dakle &lankom 17.6. C) ugovora odredeno da u obavijesti
ugovorna strana koja nije prekrdila ugovorne odredbe izjavijuje da je postupajuci u
dobroj vijeri, bezuspjesno pokusala prodati ili kupiti vrijednosne papire u skladu s
toékom A tog &lanka, odnosno pribaviti kotacije u skladu s to¢kom B tog ¢lanka (ili
oboje od navedenog) ili je procijenila i odlu¢ila da ne bi bilo komercijaino razumno
pribaviti ili koristiti bilo koje kotacije navedene u tocki B tog é&lanka; i (bb) da je
ugovorna strana koja nije prekrdila ugovorne odredbe utvrdila neto vrijednost
odgovarajuéih ekvivalentnih vrijednosnih papira ili ekvivalentnih margin vrijednosnih
papira (a §to ée biti navedeno), te da ugovorna strana koja nije prekrsila ugovorne
odredbe uzima neto vrijednost kao trzisnu vrijednost u sluCaju povrede ugovora, a
koja se odnosi na odgovarajuée ekvivalentne vrijednosne papire ili ekvivalentne
margin vrijednosne papire, u kojem ¢e trziSnu vrijednost u slucaju povrede ugovora, a
koja se odnosi na ekvivalentne vrijednosne papire ili ekvivalentne margin vrijednosne
papire predstavljati iznos trzisne vrijednosti u slu€aju povrede ugovora odreden u
skladu sa stavcima A, B (cc) ili C (bb).

28. Prema tome, iz naprijed navedenih odredbi ugovora, a koje se imaju
primijeniti u konkretnom slu¢aju buduci da tuZenik nesporno nije na ugovoreni dan
reotkupa 28. rujna 2015. platio tuZitelju reotkupnu cijenu, razvidno je da su stranke
ugovorile kako se u tom slu¢aju kupljieni vrijednosni papiri nece vracati prodavatelju
(u ovom slugaju tuzeniku) vec¢ ¢e se utvrditi njihova trzisna vrijednost, koju bi imala
pravo utvrditi ugovorna strana koja nije povrijedila odredbe ugovora (u ovom slugaju
tuzitel)) te se tako utvrdena trZisna cijena vrijednosnih papira ima prebiti sa iznosom
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reotkupne cijene, a preostali visak bila bi duZna platiti ona ugovorna strana koja
duguje vise, a koji iznos odnosno neto razlika dospijeva na naplatu prvog dana
nakon §to je nastupila povreda ugovora iz ¢lanka 17.1.a) do j), a §to je u konkretnom
slu¢aju 29. rujna 2015., kao prvi sljededi radni dan nakon dana kada je tuzenik trebao
platiti reotkupnu cijenu.

29. Tuzitelj navodi da je, upravo sukladno navedenim odredbama ¢lanka 17.6.
ugovora i postupio te da je najprije pokuSao prodati kupljene dionice javnom drazbom
na Zagrebackoj burzi, a kada u tome nije uspio zbog nedostatka bilo kakvih ponuda
da je zakljuCio kako ne bi bilo osnovano pribavljati ponude "market markera", vec je u
smislu odredbi &lanka 17.6.C sam utvrdio vrijednost predmetnih dionica i to na
temelju procjene ovlastenog investicijskog drustva Interkapital vrijednosni papiri
d.o.o. od 31. sije¢nja 2016., a nakon €ega je od tuzenika zatraZio isplatu razlike
izmedu trzisne vrijednosti cijena dionica koju je tuzitel) sukladno navedenom utvrdio i
iznosa ugovorene reotkupne cijene.

30. Navedeno proizlazi i iz dopisa tuZitelja upucéenih tuZzeniku od 20. studenog
2015.127. travnja 2016.

31. Tako je iz dopisa tuZitella od 20. studenog 2015. razvidno da tuzitel]
obavjeStava tuZenika o povredi odredbi skloplienog ugovora budué¢i da tuZenik
unatot¢ preuzetoj obvezi reotkupa vrijednosnih papira odnosno dionica koji je
konaéno dospio 28. rujna 2015. nije uplatio reotkupnu cijenu za predmetne dionice,
odnosno da nije vratio zaprimljeni iznos kupovnine od 18.300.000,00 kn, zbog ¢ega
tuzitel] poziva tuzenika da isplati trazeni iznos odnosno da izvr§i povrat glavnice
sredstava kao i da namiri razliku u kamatnoj stopi koja razlika iznosi 870.378,08 kn.

32. Nadalje, iz dopisa tuZitelja — obavijesti o utvrdivanju vrijednosti dionica
drustva Opeka d.d. od 27. travnja 2016. razvidno je da tuZitel] obavjestava tuzenika,
s obzirom da tuZenik nije isplatio ugovorenu reotkupnu cijenu u iznosu od
18.331.084,83 kn na ugovoreni dan 28. rujna 2015., a ¢ime da je tuzenik izvréio
povredu ugovora iz ¢lanka 17.1. a), to da stoga tuzitelj u skladu s odredbama ¢lanka
17.1. ¢) izjavijuje: da je u dobroj vjeri bezuspje$no pokusao prodati 120.000 dionica
oznake OPEK-R-A putem dvije javne draZbe na Zagrebaékoj burzi odrZanim
29.2.2016. 1 12.4.2016. te da za predmetne dionice nije bilo pristiglih ponuda; da je
12. prosinca 2015. tuZitelj objavio poziv za podno$enje ponuda za kupnju predmetnih
dionica te da do isteka roka 21. prosinca 2015. nije prispjela niti jedna ponuda; da je
tuzitel] odlu¢io da predmetne dionice ne bi bilo razumno prodavati putem
multilateralne trgovinske platforme Zagrebacke burze d.d., s obzirom da u zadnjih
mjesec dana nije zabiljeZena niti jedna transakcija predmetnom dionicom niti postoji
bilo kakva zabiljeZzena ponuda za kupnju predmetnih dionica. S obzirom na navedene
injenice, tuzitelj navodi da je u skladu s odredbom &lanka 17.1. to¢ka C) podtocka
bb) neto vrijednost predmetnih 120.000 dionica utvrdio u iznosu od 3.907.200.00 kn
(32,56 kn po dionici), a koju vrijednost da uzima kao trzi§nu vrijednost predmetnih
dionica u sluCaju povrede ugovora. Stoga, a sukladno &lanku 17.4.2. Okvirnog
ugovora, neto razlika koja dospijeva na naplatu prvog radnog dana nakon $to je
nastupila gore navedena povreda ugovora da iznosi ukupno 14.423.884,93 kn. Na
Kraju, tuzitelj u toj obavijesti poziva tuZenika da bez odgode izvr$i uplatu iznosa od
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14.423.884,93 kn sa pripadaju¢im zakonskim zateznim kamatama koje na taj iznos
teku od 29. rujna 2015.

33. Medutim, tuZenik je osporio zahtjev tuZitelia za isplatu iznosa od
18.300.000,00 kn kao neosnovan, navodeci da je prethodno potrebno postupiti
sukladno odredbi &lanka 17.4. i 5. Okvirnog ugovora, odnosno utvrditi trzisnu
vrijednost dionica i iste staviti u omjer odnosno prebiti s potrazivanjem na ime
reotkupne cijene, a kako bi se nakon toga suglasno utvrdila medusobna potraZivanja
i dugovanja te utvrdilo da li koja strana i koliko medusobno jedna drugoj duguju, a $to
je razvidno iz dopisa tuZzenika od 25. studenog 2015. upuéenog tuZitelju.

34. Tuzitelj je, a kao dokaz trzisne vrijednosti predmetnih dionica, izracunate
nakon isteka dana reotkupa, priloZio procjenu vrijednosti drustva Opeka d.d. odnosno
dionica tog drudtva koja procjena je izradena od strane Interkapital vrijednosni papiri
d.o.o. Zagreb od 31. sijeénja 2016. |z te procjene je razvidno da je istom, a na
zahtjev tuzitelja, izvrena procjena 120.000 redovnih dionica Opeka d.d., u viasnistvu
Imex banke d.d., prema kojoj procjeni predmetna dionica vrijedi od 26,71 kn do 32,56
kn po dionici, odnosno da se vrijednost 120.000 dionica procjenjuje na ukupno
3.205.788,00 kn do 3.906.977,00 kn.

35, Buduéi da je tuZenik procijenjenu vrijednost predmetnih dionica po
tuzitelju, a koja se temelji na izvréenoj procjeni od strane Interkapital vrijednosni
papiri d.0.0., osporio u cijelosti, sud je u prethodno vodenom postupku pod poslovnim
brojem P-6897/2016, na prijedlog tuzenika, odredio izvodenje dokaza vjestatenjem po
viedtaku ekonomske struke.

36. Tako je rje$enjem ovog suda od 9. sije¢nja 2017. za sudskog vjestaka
odreden Ante BlazZevi¢ iz Splita, stalni sudski vjestak za racunovodstvo i financije, a
kojem vjestaku je tim riegenjem dan nalog izraditi pisani nalaz i migljenje na okolnost
koliko je iznosila trziSna cijena dionica Opeka d.d. u trenutku sklapanja ugovora o
reotkupu, kao i na dan 29. rujna 2016, te je li postupanje tuZitelja ponudom cijelog
paketa dionica (120.000) na javnoj drazbi imalo za posliedicu srozavanije cijene i je |i
takva ponuda predstavlja razuman trzidni volumen. Naknadnim rje§enjem od vjestaka
je zatraZzeno da se izjasni o trzi§noj vrijednosti predmetnih dionica na dan 29. rujna
2018.

37. Vjestak BlaZevi¢ je dostavio u spis svoj pisani nalaza i mislienje od 20.
ozujka 2017., kao i dopunu nalaza i mi§lienja od 31. svibnja 2017. te je pristupio na
ro&i§ta odrzana 22. svibnja 2017. i 6. rujna 2017. radi usmenog iznoSenja nalaza i
misljenja te odgovora na pitanja i primjedbe stranaka.

38. U svom pisanom nalazu i misljenju od 20. oZujka 2017. vjestak Ante
BlaZzevi¢ u bithom je naveo da je sukladno oshovnim obiljezjima dionice drustva
Opeka d.d. izradio izradun trzi§ne cijene dionica i to na temelju procjene vrijednosti
poduzeéa statitkom metodom odnosno metodom koja se temelji na upotrebi
podataka iz bilance. Vrijednost poduzeca da se procjenjuje na temelju imovinskih
oblika koje poduzecée posjeduje, a preduvjet ove procjene da lezi u Cinjenici da je
bilanca sastavljena prema pravilima struke. Radi izratuna trZi$ne cijene dionica na
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dan 27.1.2015. (kada je sklopljen Okvirni repo ugovor) vjestak je dao prikaz bilanénih
podataka o poslovanju drustva Opeka d.d. na dan 31.12.2014., dok je radi izracuna
trziSne cijene dionica na dan 29.9.2016. dao prikaz bilan¢nih podataka o poslovanju
tog drustva na dan 30.9.2016. Primjenom stati€nog modela izrauna trZiSne cijene,
na temelju naprijed navedenih podataka, vje$tak je u svom zakljucku naveo da je
utvrdio da bi trziSna cijena dionice drustva Opeka d.d. u trenutku sklapanja Okvirnog
repo ugovora (27.1.2015.) iznosila 175,91 kn, dok bi trziSna cijena tih dionica na dan
29.9.2016. iznosila 110,40 kn. Isto tako, vjeStak Blazevi¢ je naveo da je trZite
kapitala u Republici Hrvatskoj malo i plitko, a $to da najbolje potkrjepljuju podaci o
poslovanju Zagrebacke burze u 2015, | 2016. Pritom da je ukupni godis$nji promet
dionicama OPEKA-R-A preko MTP - Forlis platforme (multilateralne trgovinske
platforme) iznosio 9.390.150,00 kn, volumen 33.891 kom dionica, najvisa cijena
305,00 kn, najniza cijena 260,00 kn, prosje€na cijena 289,50 kn; dok je ukupni
godisnji promet tim istim dionicama preke OTC trgovine iznosio 4.013.343,00 kn,
volumen 13.887 kom dionica, najviSa cijena 289,00 kn, najniza cijena 289,00 kn,
prosjecna cijena 289,00 kn; a tijekom 2016. da nije registriran promet predmetnim
dionicama preko bile koje platforme na Zagrebackoj burzi. Temeljem tih podataka o
prometu dionicama drustva Opeka d.d. Osijek, burzovne oznake OPEK-R-A preko
Zagrebacke burze u 2015. i 2016. da se moze zakljuciti da je jednokratnom ponudom
120.000 komada dionica na trZistu kapitala u Hrvatskoj predstavijala vise nego
neuobicajeni trziSni volumen koji moZe rezultirati padom cijene ili odustajanjem
potencijalnih kupaca za kupnjom ponudenog vrijednosnog papira. Stoga postupanje
tuzitelja ponudom cijelog paketa od 120.000 dionica, S$to predstavlija 13,17%
temeljnog kapitala drus$tva Opeka d.d., a Cije dionice inade ne kotiraju u redovnim
kotacijama Zagrebacke burze, odnosno &ijim dionicama se u razdoblju 2015. — 2016.
trgovalo samo tijekom 2015. preko MTP — Fortis i OTC platforme ukupno iznosio
47.778 komada, da moze imati za posljedicu pad cijene dionice, pa stoga da
jednokralna ponuda paketa od 120.000 dionica ili 13,17% od ukupnog broja dionica
ne predstavlja razuman trzisni volumen.

39. U dopuni nalaza i misljenja od 31. svibnja 2017. vjeStak BlaZevi¢ je dao
izratun trZiSne cijene dionica drustva Opeka d.d. Osijek na dan 29. rujna 2015.,
navodeci pritom da je taj izraCun napravijen na isti naéin kao i izradun trZiéne
vrijednosti dionica na dan 27. sijenja 2015. tj. statitkom metodom, koja da je jedino
primjenjiva na druStvo Opeka d.d. i za dionicu tog drustva. Prilikom te prociene
vrijednosti dionice na dan 29. rujna 2015. vjestak je naveo da je koristio iste bilanéne
podatke koji su javno objavljeni, a koje je koristio u svom prvom nalazu i misljenju, i
to bilanéne podatke o poslovanju drustva Opeka d.d. na dan 30. rujna 2015,
navodeci pritom da ti bilan¢ni podaci bitno ne odstupaju od revidiranih bilan¢nih
podataka na dan 31. prosinca 2015. odnosno tri mjeseca kasnije. Sukladno tome,
sudski vjestak je u dopuni nalaza i miljenja zakljuc¢io da je trZisna cijena dionice
drustva Opeka d.d. Osijek na dan 29. rujna 2015. iznosila 158,80 kn po jednoj
dionici.

40. TuZenik u bitnom nije imao primjedbi i prigovora na nalaz i misljenje
vjeStaka Blazevi¢a, navodecdi kako isto u cijelosti potvrduje njegove navode koje je
iznosio tijekom postupka, a koji se svode na to da je tuZzenik u pravu kada tvrdi: da
cijena dionice nije i ne moZe biti 32,56 kn kako je to utvrdio tuZitelj; da ponuda
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120.000 komada dionica drustva Opeka d.d. na trzi$tu kapitala ne predstavija
razuman trzisni volumen; da jednokratna ponuda 120.000 dionica tog drustva moze
izazvati pad cijene dionica i odbiti kupce; da je tuZitelj postupao protivno ugovoru |
protivni pozitivnim zakonskim odredbama, a radi ¢ega tuZenik da nije duzan isplatiti
tuZitelju iznos od 18.331.000,00 kn niti pak utuzenih 14.423.884,93 kn.

41. S druge strane, tuzitelj je u cijelosti osporio nalaz i mislienje viestaka Ante
Blazeviéa, u bitnom navodeéi da je vjedtak izabrao pogre$nu metodu procjene
vrijednosti dionica jer da je utvrdena trziSna vrijednost dionice primjenom staticke
metode koju je koristio vie$tak pogre$na iz razloga Sto se ista temelji na bilancnim
podacima drustva Opeka d.d. za 2014. i 2015., koje je vjestak koristio, a sve to iz
razloga $to takvi podaci ne odgovaraju stvarnom stanju. TuZitelj smatra da je, kao
najucestaliju i najprikladniju metodu procjene, trebalo primijeniti metodu diskontiranih
nové&anih tijekova, bududi da je ista odraz postojanja tvrtke, njenog trajnog poslovanja
i zarade koja se prognozira. S obzirom da vjestak nije primijenio tu metodu procjene,
onda da je barem trebao izvréiti procjenu obje metode te izvrSiti usporedbu dobivenih
podataka radi davanja &to realnije trZisne vrijednosti predmetne dionice. Istakao je |
da je nad drustvom Opeka d.d. 20. veljade 2014. pokrenut predstecajni postupak pa
da stoga bilanéni podaci ne odgovaraju odnosno nisu odraz stvarnog stanja imovine i
obveza drudtva Opeka d.d. Trzi$na cijena predmetne dionice da nikako ne moze biti
ona koja je procijenjena predmetnim vjestadenjem, jer da je najbolji test trZisne cijene
odredene dionice sama ponuda i potraznja na trzidtu. Pritom je tuZitelj istakao da je
isti tjekom 2018. predmetne dionice (120.000 komada) poku$ao prodati putem
aukcije na Zagrebackoj burzi za cijenu od 85,00 kn po komadu, ali da nije
zaprimljena niti jedna ponuda, kao &to nije zaprimljena ni jedna ponuda kada ih je
tuZitelj pokudao prodati takoder putem aukcije dana 26.4.2017. za cijenu od po 50,00
kn po komadu, a $to da samo po sebi dokazuje da trzisna cijena te dionice ne moze
biti ona navedena u vjestvu.

42. Vjestak Blazevi¢ je u konatnici ustrajao u svom nalazu i mislienju te
procjeni trZidne vrijednosti predmetnih dionica primjenom staticke metode, dok je
tuzitel] ustrajao u iznesenim prigovorima predlazuéi izvodenje dokaza novim
vieStatenjem.

43. Kao $to je to ve¢ prethodno navedeno, u ukidnom rjeSenju Visokog
trgovackog suda Republike Hrvatske od 16. studenog 2021. navedeno je da nalaz |
mislienje vje$taka Ante BlaZevica ima nedostataka, koje po prigovorima tuZitelja
viestak nije otklonio niti za iste dao struéne, logi¢ne i objektivne razloge. Prema
stajalistu drugostupanjskog suda, a radi utvrdenja sporne ¢injenice, trZisne vrijednosti
dionica na dan 29. rujna 2015., prvostupanjski sud da je trebao prihvatiti dokazni
prijedlog tuZitelja za izvodenjem novog vjestacenja, a nakon ¢ega bi se usporedbom
dobivenih podataka mogla utvrditi §to realnija trZina vrijednost dionice drustva
Opeka d.d. na dan 29. rujna 2015.

44, Sukladno uputi iz drugostupanjskog riesenja, a po prijedlogu tuZitelja. u
ovom ponovijenom postupku odredeno je izvesti dokaz novim vjestacenjem po
vjestaku ekonomske struke te je rjedenjem ovog suda poslovni broj P-697/2021-12
od 2. rujna 2022. za vjestaka u ovom predmetu odreden dr.sc. lvica Filipovi¢ iz Splita,
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stalni sudski vjestak za knjigovodstvo i financije. Tim rje§enjem dan je nalog vjestaku
da na podlozi isprava i dokumentacije koja prilezi spisu ili koju tijekom vjestalenja
pribavi od stranaka, utvrdi: koliko je iznosila realna trzina vrijednost (cijena) 120.000
dionica drustva Opeka d.d. Osijek na dan 29. rujna 2015.; koliko je iznosila trzi$na
vrijednost (cijena) dionica Opeka d.d. Osijek u trenutku sklapanja Okvirnog ugovora o
reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni repo ugovor) i Dodatka br. 2. tom ugovoru od
27. sijecnja 2015, te jesu li ponude tuZitelia za prodaju cijelog paketa dionica
(120.000) Opeka d.d. Osijek putem javne drazbe predstavijale razuman trzigni
volumen te je li takvo postupanje tuZitelja imalo ili moglo imati za posljedicu
smanjenje odnosno srozavanje cijene predmetnih dionica.

45. Sudski vjestak Ivica Filipovi¢c dostavio je ovom sudu svoj pisani nalaz i
mislienje od 3. listopada 2022., a u kojem je, nakon izno$enja navoda stranaka |
analize isprava koje se nalaze u spisu, najprije dao prikaz rezultata poslovanja
drustva Opeka d.d. Osijek (dalje: Drustvo) u razdoblju od 2009. do 2014., uz
naglasak na revizorska izvjes¢a. Tako vjestak navodi da je drustvo Opeka d.d. u
2009. ostvarilo gubitak od 18.185.315 kn, dok je u 2010. ostvarena dobit u iznosu od
188.733 kn. U revizorskom izvjeS¢éu za 2010., u "odjeljku za isticanje pozornosti’, da
Je navedeno kako je ,,Ziro ratun Drustva blokiran neprekidno od 31. kolovoza 2010.
Ukupan iznos blokade na dan 31. prosinca 2010. da iznosi 9.616.830 kn, a sva
placanja da se obavljaju ugovorima o cesijama ili asignacijama s povezanim
drustvima."

46. Nadalje, viestak navodi da je u 2011. Drustvo ostvarilo gubitak od
9.957.722 kn, a u revizorskom izvje§éu za 2011. da je u odjeljku za "isticanje pitanja"
navedeno kako je "Ziro racun Drustva bio blokiran nekoliko puta tijekom 2011. Prema
izvjeS€u o solventnosti od 26. prosinca 2011. broj dana blokade u proteklih Sest
mjeseci da je bio 95 dana. Sva placanja da se tada obavljaju ugovorima o cesijama ili
asignacijama s povezanim poduzec¢ima. DruStvo da ima iskazane dugorotne i
Kratkorocne obveze za kredite u ukupnom iznosu od 62.964.095 kn, a za koje da je
Drustvo zaloZilo svoju pokretnu i nepokretnu imovinu, kako je navedeno u Biljesci 4.
Te okolnosti da ukazuju na postojanje znacajne neizvjesnosti u vezi s dogadajima ili
okolnostima Koji stvaraju znacajnu sumnju u sposobnost Drudtva da nastavi s
vremenski neograni¢enim poslovanjem."

47. Nadalje, u 2012. Drustvo da je ostvarilo dobit u iznosu od 1.575.242 kn, a
u revizorskom izvje$¢u da je u odjeliku za "isticanje pitanja" navedeno kako je Ziro
racun Drustva tijekom ,,2012. godine povremeno bio blokiran. Sva plaéanja da se
tada obavljaju obracunskim placanjima posredstvom povezanih drustava. Drustvo da
ima iskazane dugoro¢ne i kratkorotne obveze za kredite u ukupnom iznosu od
62.224.553 kn, a za koje je Drustvo zaloZilo svoju pokretnu i nepokretnu imovinu,
kako je navedeno u BiljeSci 4. Te okolnosti da ukazuju na postojanje znagajne
neizviesnosti u vezi s dogadajima ili okolnostima koji stvaraju znagajnu sumnju u
sposobnost Drustva da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem."

48. U 2013. Drustvo da je ostvarilo gubitak od 21.786.820 kn. U revizorskom
IzvjeScu za 2013, u odjeljku za “isticanje pitanja" da je navedeno kako je "Ziro rac¢un
Drustva tijekom 2013. povremeno bio blokiran. Pla¢anja da su se tada obavljala
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obraéunskim plaéanjima. Drugtvo da ima iskazane dugorotne i kratkorotne obveze
za kredite u ukupnom iznosu od 64.224.553 kn, a za koje je Drustvo zaloZilo svoju
pokretnu i nepokretnu imovinu, kako je navedeno u Biljesci 4." U istom revizorskom
izviedéu u odjeliku "osnova za mislienje s rezervom" da je navedeno kako je Drustvo
,,2014. godine dopunilo Zahtjev za pokretanje predste¢ajne nagodbe sukladno
Zakonu o financijskom poslovanju i predstecajnoj nagodbi te su uz zahtjev priloZzena
financijska izvie§éa sa zakljuénim datumom 31.12.2013. Ukoliko Drustvo ne provede
financijsko | operativno restrukturiranje stvoriti ¢e se uvjeti za nastajanje sumnje u
sposobnost Druétva da nastavi s vremenski neograni¢enim poslovanjem.”.

49. Nadalje, u 2014. Drudtvo da je ostvarilo dobit u iznosu od 769.389 kn. U
revizorskom izvjedéu za 2014. da je u odjeliku za "isticanje pitanja" navedeno kako
"Druétvo ima iskazane dugoroéne i kratkoro¢ne kreditne obveze u ukupnom iznosu
od 45.934.215 kn, a za koje je Drustvo zaloZilo svoju pokretnu i nepokretnu imovinu,
kako je navedeno u Biljedci 6. Nadalje, na datum izvjeStavanja, obveze Drustva da su
premasile kratkotrajnu imovinu za 12.309.038 kn. Drustvo da je u 2014. podnijelo
Prijedlog za pokretanje predstetajne nagodbe sukladno Zakonu o financijskom
poslovanju i predsteéajnoj nagodbi te su uz Zahtjev priloZzena financijska izvjesca sa
zakljuénim datumom 31.12.2013. U 2014. godini da je pokrenuta realizacija Planom
utvrdenih mijera restrukturiranja Drustva (Biljie§ka 13. i 21.). Uprava DruStva da
procjenjuje da ée putem financijskog i operativnog restrukturiranja, prodajom imovine
i dokapitalizacijom biti u moguénosti podmiriti svoje obveze prema bankama i ostalim
vjerovnicima."

50. U revizorskom izvje§éu za 2015. u odjeliku za "isticanje pitanja" da je
navedeno kako "Drustvo ima iskazane dugoroéne i kratkorotne kreditne obveze u
ukupnom iznosu od 48.724.775 kn, a za koje je Drudtvo zaloZilo svoju pokretnu i
nepokretnu imovinu, kako je navedeno u Biljesci 5. Nadalje. na datum izvjeStavanja,
kratkoro&ne obveze Drustva da su premasile kratkotrajnu imovinu za 13.617.507 kn.
Druétvo da je u 2015. ostvarilo gubitak iz tekuéeg poslovanja u iznosu od 15.055.587
kn, a preneseni gubitak iz prethodnih godina da iznosi 25.157.910 kn (Biljeska 12.).

51. Vjedtak nadalie navodi da je nad drustvom Opeka d. d. Osijek otvorena
predste¢ajna nagodba temeljem Rjesenja, Klasa: UPI1110/07/14-0116185, Ur.br. 04-
06-14-6195-42 od 27. svibnja 2014., a nagodbeno vijece FINA-e da je na rocistu za
utvrdivanje trazbina odrzanom 7. srpnja 2014. donijelo rieSenje u kojem je, uz ostalo,
navedeno "utvrduje se ukupan iznos prijavijenih trazbina 48.789.697,70 kn, ukupan
iznos utvrdenih trazbina 59.144.725,46 kn, dok je ukupan iznos osporenih trazbina
142.454,69 kuna." Duznik Opeka d. d. Osijek da je dostavio Financijskoj agenciji 22.
prosinca 2014. Il izmijenjeni operativni i financijski plan restrukturiranja, koji prikazuje
planiranu dobit, nakon restrukturiranja, u razdoblju 2014.-2020., a koju je vjestak
prikazao u Tablici 1. na strani 7. nalaza i misljenja.

52. Nadalje, vjestak je u Tablici 2., na strani 7. nalaza i miSlienja dao prikaz
stvarno ostvarenih financijskih rezultata drustva Opeka d.d. u razdoblju od 2014. do
2020., a iz kojeg je razvidno da je navedeno drustvo samo u 2014. poslovalo s dobiti,
dok je od 2015. pa do 2020. isto u svojim poslovnim knjigama iskazalo gubitak
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53. U odnosu na postavljeni zadatak sudskom vjestaku iz rie$enja ovog suda
od 2. rujna 2022., a u odnosu na prva dva postavljena pitanja, vjestak je naveo da se
pri procjeni vrijednosti dionica u praksi najée$ce primjenjuju sljedeéih pet metoda
procjene i to: 1. metoda usporedivih transakcija, 2. metoda diskonitranih nov&anih
tokova, 3. metoda usporedivih drustava, 4. metoda povijesnih transakcija te 5.
metoda knjigovodstvene vrijednosti. Vjestak je pritom u svom nalazu i misljenju
kratko obrazlozio svaku od naprijed navedenih metoda procjene, navodeéi da se
ponderiranjem vazZnosti metoda primijenjenih pri procjeni vrijednosti dionice nekog
drustva najceSce utvrduje trziSna vrijednost dionice. Uobi¢ajeno najveéi ponder pri
utvrdivanju trZzisne vrijednosti dionice da imaju metoda usporedivih transakcija,
metoda diskontiranih novéanih tokova i metoda usporedivin drustava. Metoda
povijesnih transakcija i metoda knjigovodstvene vrijednosti da u pravilu nose nizak
ponder, a te dvije metode da se primjenjuju pri utvrdivanju trzine vrijednosti dionice
u kombinaciji s jednom od najprihvaéenijih (metodom usporedivih transakcija,
metodom diskontiranih novéanih tokova i metodom usporedivih drudtava). Vrijednost
dionice utvrdena primjenom metode povijesnih transakcija | metode knjigovodstvene
vrijednosti da ne predstavija pouzdan indikator njezine tridne vrijednosti te da im se
zbog toga i dodjeljuje nizak ponder pri utvrdivanju trzidne vrijednosti dionice. Stoga,
ako se samo te dvije metode procjene primjenjuju, iste da se ne mogu smatrati
metodama kojima se utvrduje trZiSna vrijednost dionice nekog drustva.

54. Vjestak nadalie navodi da se u konkretnom sludaju, a na utvrdivanje
vrijednosti dionice druStva Opeka d.d., ne mogu primijeniti metoda usporedivih
transakcija i metoda usporedivih druStava zbog toga $to ne postoje usporediva
drustva u Republici Hrvatskoj s &ijim dionicama se javno trgovalo na burzi, a ni
predmetnom dionicom (oznake OPEK-R-A) da se nije trgovalo na uredenom trzigtu
Zagrebacke burze. Isto tako, pri procjeni vrijednosti dionice tog drustva da bi bilo
neprimjereno primijeniti metodu diskontiranih novéanih tokova, zbog toga §to se ta
metoda temelji na projekcijama financijskih izvjestaja za razdoblje od pet do deset
godina. § obzirom da su u trenutku izrade njegovog nalaza i mislienja poznati javno
objavijeni podaci o poslovanju drustva Opeka d.d. Osijek za razdoblje od 2015. do
2020., vjestak navodi kako bi bilo neprofesionalno primijeniti projekcije poslovanja
tog drustva za navedeno razdoblje, a sve to obzirom da su ti podaci sada poznati.
Viestak navodi kako su podaci o poslovanju drustva u navedenom razdoblju jednim
dijelom sadrZani u Tablici 2. njegovog nalaza i mi§lienja, a iz kojih je razvidno da je
navedeno drustvo svake godine, pocev od 2015. do 2020., poslovalo s gubitkom pa
da je stoga jasno da bi vrijednost dionice, primjenom metode diskontiranih novéanin
tokova, iznosila 0,00 kn.

55. Nadalje, vjestak je naveo da se preostale dvije metode, metoda povijesnin
transakcija i metoda knjigovodstvene vrijednosti, pri procjeni vrijednosti dionice
Drustva mogu se primijeniti, ali uz sva ograni¢enja koja sa sobom nose. U odnosu na
metodu povijesnih transakcija, viestak je u Tablici 3. nalaza | mi§lienja dao pregled
trgovanja dionicom drusiva na Zagrebackoj burzi prije i poslije datuma na koje bi
trebalo utvrditi vrijednost dionice (u toj tablici dan je prikaz trgovanja dionicom na
Zagrebackoj burzi u razdoblju od 6.8.2014. do 18.10.2016.) Tako vjeStak navodi da
se prije 27. sije¢nja 2015. dionicom Drustva trgovalo 12. sijeénja 2015. i to sa 6.000
dionica po cijeni od 305,00 kn. Prije 29. rujna 2015. dionicom Drustva da se trgovalo
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31. srpnja 2015. i to s 13.887 dionica po cijeni od 289,00 kn. Dakle, na dane 27.
sije¢nja i 29. rujna 2015. da se nije trgovalo dionicom oznake OPEK-R-A, a iz Tablice
3. da je razvidno kako se tom dionicom u 2015. godini trgovalo 6 dana. Prikazane
transakcije da su realizirane preko multilateralne trgovinske platforme (MTP) i OTC
trzidta. Multilateralna trgovinska platforma da spaja ponudu i potraznju za financijskim
instrumentima vise zainteresiranih trecih strana, a obiljeZja MTP-a da su nizi zahtjevi
transparentnosti u odnosu na uredeno trziste (sluZzbeno i redovito trZiste) i veci rizik
ulaganja u financijske instrumente kojima se trguje na toj platformi. OTC (Over The
Counter) trzidte da je trzidte na kojem se moZe trgovati financijskim instrumentima
van burze, a na tom trzi§tu dvije strane da pregovaraju bez intervencie
centraliziranog regulatornog trzista. Visok rizik ulaganja u financijske instrumente
kojima se trguje na tom trzistu te niska likvidnost i transparentnost da su obiljezja
toga trzista. Vezano uz metodu povijesnih transakcija vjestak je istakao i da je, iz
podataka u spisu, razvidno da je tuZitel] bezuspje$no pokudao putem javnih drazbi |
to 29. veljate 2016., 12. travnja 2016. te 30. lipnja 2016. prodati 120.000 dionica
oznake OPEK-R-A na Zagrebaékoj burzi po cijeni od 130,00 kn, odnosno 105,00 kn
te 85,00 kn. Takoder, tuZitelj da je bezuspje$no pokusao prodati te dionice po cijeni
od 30,00 kn na javnoj drazbi odrzanoj 18. svibnja 2017

56. U odnosu na metodu knjigovodstvenih vrijednosti, vjeStak navodi da ta
metoda kao temeljnu kategoriju procjene uzima vrijednost neto imovine Drustva.
Procjena vrijednosti putem te metode da polazi od temeljne bilanéne jednakosti,
prema kojoj je: aktiva=kapital i rezerve (glavnica) + obveze, s tim da se ne utvrduje
tr7ina vrijednost bilangnih pozicija nego se u obzir uzima samo njihova
knjigovodstvena vrijednost. Iz navedene formule da proizlazi kako je neto vrijednost
imovine Drudtva (kapital i rezerve) koja pripada vlasnicima jednaka razlici izmedu
aktive | obveza. Vjestak je nadalje prikazao knjigovodstvenu vrijednost neto imovine
drustva na dane 31. prosinca 2014. i 31. prosinca 2015. te je temeljem tih podataka
utvrdio da knjigovodstvena vrijednost neto imovine Drustva na dan 27. sijecnja 2015.
iznosi 159.225.722,00 kn, a Sto dakle znaci da knjigovodstvena vrijednost dionice na
taj dan iznosi 174,78 kn, dok knjigovodstvena vrijednost 120.000 dionica Drustva na
taj dan iznosi 20.973.600,00 kn. Temeljem navedenih podataka vjestak je utvrdio da
bi knjigovodstvena vrijednost neto imovine Drustva na dan 29. rujna 2015. iznosila
147.643.102,00 kn, a §to dakle znadi da je knjigovodstvena vrijednost dionice na taj
dan iznosila 162,07 kn, odnosno da je knjigovodstvena vrijednost 120.000 dionica
Drustva na dan 29. rujna 2015. iznosila 19.448.400,00 kn.

57. Zakljuéno u svom nalazu i misljenju, a u odnosu na prva dva pitanja
odnosno zadatka vjestaku, vjestak Filipovi¢ je naveo da prema metodi povijesnih
transakcija vrijednost dionice oznake OPEK-R-A na dan 27. sijeCnja 2015. iznosi
305,00 kn, dok vrijednost te dionice na dan 29. rujna 2015. iznosi 289,00 kn. Taj
iznos od 289,00 kn da se ne moZe smatrati trziSnom vrijednos¢u dionice drustva
Opeka d.d. Osijek s obzirom na to da se tom dionicom u 2015. prije 29. rujna 2015.,
kao kljuénog datuma u ovoj pravnoj stvari, trgovalo svega cCetiri puta | to preko
multilateralne trgovinske platforme (MTP) i OTC trZiSta. VjeStak ponavlja da je tuZitelj
bezuspje$no, putem javne drazbe, nekoliko puta poku$ao prodati 120.000 dionica
oznake OPEK-R-A na Zagrebatkoj burzi po cijeni od 130,00 kn, 105,00 kn, 85,00 kn
i 30,00 kn te da na niti jednu od tih javnih drazbi nije pristigla ponuda. Nadalje, a
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prema metodi knjigovodsivene vrijednosti, vieStak navodi da knjigovodstvena
vrijednost dionice drustva Opeka d.d. Osijek na dan 27. sijeénja 2015, iznosi 174,78
kn, a knjigovodstvena vrijednost 120.000 dionica toga drustva na isti dan da iznosi
20.973.600,00 kn (120.000 x 174,78 kn). Po toj istoj metodi, knjigovodstvena
vrijednost dionice drustva Opeka d.d. Osijek na dan 29. rujna 2015. da iznosi 162,07
kn, a knjigovodstvena vrijednost 120.000 dionica toga drustva na isti dan da iznosi
19.448.400,00 kn (120.000 x 162,07 kn).

O8. Nakon toga, vjeStak navodi da putem primijenjenih metoda procjene
(metoda povijesnih transakcija i metoda knjigovodstvene vrijednosti) nije mogucée
utvrditi trzinu vrijednost dionice drustva Opeka d. d. Osijek na dan 27. sije¢nja 2015.
I 29. rujna 2015. Njihovu trZi$nu vrijednost da je moguée jedino utvrditi metodom
likvidacijske vrijednosti kojom se, za razliku od metode knjigovodstvene vrijednosti,
utvrduje trZisna vrijednost bilanénih pozicija Drustva. U ovom vjestadenju ta metoda
da nije primijenjena buduc¢i da bi njezina primjena zahtijevala angazman i drugih
viestaka, odnosno eksperata i znatno viSe vremena. Nadalje, vie$tak istiGe i da ako
se ima u vidu ¢injenica da je u revizorskim izvje$éima (za 2010, 2011., 2012., 2013. |
20 14. godinu) zainteresiranim skrenuta pozornost na ostvarene gubitke u
poslovanju, blokadu Ziro racuna DruStva te s tim u vezi obavijanje placanja
ugovorima o cesijama ili asignacijama s povezanim drudtvima, visoku zaduZenost,
kao i to da je Drusivo zaloZilo svoju pokretnu i nepokretnu imovinu, postojanje
znacCajne neizvjesnosti u vezi s dogadajima ili okolnostima koji stvaraju znaéajnu
sumnju u sposobnost Drustva da nastavi s vremenski neograniéenim poslovanjem te
pokrenutu, a kasnije i otvorenu predste¢ajnu nagodbu, to da onda da je za
pretpostaviti kako potencijalni investitor za dionicu drustva Opeka d.d. Osijek ne bi
dao niti jednu kunu.

59. U odnosu na trece postavljeno pitanje iz rje$enja ovog suda od 2. rujna
2022., vjestak je iskazao da je temeljni kapital drustva Opeka d.d. Osijek
91.100.000,00 kn te da je isti podijeljen na 911.000 dionica, od kojih je nominalna
vrijednost svake dionice 100,00 kn. Predmetnih 120.000 dionica da predstavlja 13,17
% dionica Drustva. TuZitel] da je, kao Sto je prethodno navedeno, bezuspjesno
pokusao putem javnih draZbi i to 29. veljae 2016. i 12. travnja 2016. te 30. lipnja
2016. prodati 120.000 dionica oznake OPEK-R-A na Zagrebackoj burzi po cijeni od
130,00 kn, odnosno 105,00 kn te 8500 kn. Nadalie, tuZite da je takoder
bezuspje$no pokuSao prodati te dionice po cijeni od 30,00 kn na javnoj drazbi
odrZanoj 18. svibnja 2017. Vjestak istice da cijene po kojima se trgovalo dionicama
drustva Opeka d.d. Osijek, navedenim u Tablici 3., ne sugeriraju da je nekoliko
pokusaja prodaje cijelog paketa dionica (120.000) od strane tuZitelja putem javne
draZbe imalo za posljedicu smanjenje odnosno srozavanje cijene tih dionica. Inace,
ponuda 120.000 dionica na trziStu kapitala u Republici Hrvatskoj da je neuobiéajena i
ne predstavlja razuman trziéni volumen.

60. Tuzitelj nije imao primjedbi ni prigovora na nalaz i miglienje vjestaka te je
isti naveo da je isto sastavljeno prema pravilima struke.

61. Tuzenik se podneskom od 4. studenog 2022. oéitovao na nalaz i misljenje
viesStaka navodeci da predmetno vjestagenje nije poluéilo nikakvim novim rezultatom
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koji bi mogao dovesti do drugadije odluke od one koju je sud vec jednom donio u
ovom postupku. Vjestak Filipovi¢ da je potvrdio stajaliSte vjeStaka Blazevica da se u
ovom konkretnom sluéaju vrijednost dionica drustva Opeka d.d. mozZe utvrditi jedino
metodom knjigovodstvene vrijednosti, a prema kojoj melodi iz nalaza i misljenja
vjedtaka Filipoviéa proizlazi da vrijednost predmetnih dionica na dan 29.9.2015.
iznosi 162,07 kn, dok je vjestak Blazevi¢ utvrdio vrijednost pojedine dionice u visini
od 158,80 kn. Nadalje, vjestak Filipovi¢c da je, kao i vjeStak BlaZevi¢, utvrdio da
metoda diskontiranih novéanih tokova nije primjenjiva u ovom slucaju. Vjestak
Filipovi¢ da u svom nalazu i miljenju navodi kako po njegovom misljenju potencijalni
investitor za predmetnu dionicu ne bi dao niti jednu kunu, a koje misljienje odnosno
pretpostavku vjedtak Filipovié da daje imajuci u vidu &injenice da je u revizorskim
izvjedéima dru$tva Opeka d.d. (za 2010, 2011, 2012, 2013. i 2014.)
zainteresiranima skrenuta pozornost na ostvarene gubitke u poslovanju, blokadu Ziro
raduna tog drudtva te s tim u svezi obavljanje pla¢anja ugovorima o cesijama ili
asighacijama s povezanim drudtvima, zatim visoku zaduZenost, kao i to da je to
drustvo zaloZilo svoju pokretnu i nepokretnu imovinu, te postojanje znacajne
neizvjesnosti u vezi s dogadajima ili okolnostima koji stvaraju znatajnu sumnju u
sposobnost tog drudtva da nastavi s vremenski neograniéenim poslovanjem, kao i na
kasnije pokrenutu i 27.5.2014. otvorenu predstecajnu nagodbu. TuZenik smatra kako
je od odlugne vaznosti &injenica da je sam tuzitelj procijenio da bi trzisna vrijednost
predmetnih dionica na dan sklapanja dodatka ugovoru od 28.8.2015. iznosila 152,50
kn i to na temelju svih javno obznanjenih podataka na koje se poziva vjestak
Filipovi¢, kada iznosi svoju gore navedenu (o&ito pogresnu) pretpostavku. Upravo
sam tuzitelj da je, temeljem procjene stru¢nih savjetnika koje je angaZirao, procijenio
tr#isnu vrijednost dionica i zakljuéio dodatak ugovoru na temelju svih podataka koji su
bili javno objavljeni i svima poznati. TuZenik istiCe da se u odnosu na drustvo Opeka
d.d. nisu dogadale promjene u poslovanju koje bi mogle utjecati na znatan pad
vrijednosti dionice, a tuzitelj tjekom postupka da nije tvrdio da bi doslo do bilo kakve
znacajne promjene u poslovanju drustva Opeka d.d.

62. Na rodidtu odrzanom kod ovog suda 16. prosinca 2022., a na kojem
ro&istu je vjestak lvica Filipovi¢ usmeno iznio svoj pisani nalazi | migljenje, dan je
nalog sudskom vjestaku dopuniti nalaz i mislienje u kojem ¢e se isti decidirano
izjasniti koliko je iznosila trzidna vrijednost dionica drustva Opeka d.d. Osijek na dan
25. sijeénja 2015. i 29. rujna 2015., po kojoj metadi procjene je vjestak utvrdio trzisnu
vrijednost dionica i na temelju kojih podataka vjestak zakljuCuje o toj trZiSnoj
vrijednosti dionica.

63. U svojoj pisanoj dopuni nalaza i misljenja od 19. prosinca 2022. vjestak
Filipovié je naveo da je trZidna vrijednost dionica drustva Opeka d.d. Osijek na dan
25. sijeénja 2015. i 29. rujna 2015. iznosila 0,00 kn. Nadalje, naveo je da ta trzisna
vrijednost dionica utvrdena na osnovi metode diskontiranih nov&anih tokova, istiCuci
da je veé u svom osnovnom nalazu i miSlienju (stranica 10. istog) naveo da bi
primjenom te metode vruednost dionice bila 0,00 kn. Nadalje, istakao je da se u ovoj
pravnoj stvari pretierano znacenje daje metodama procjene trzisne vrijednosti
dionice, umjesto zdravog razuma. Pri tome da misli prije svega na godiSnja
financijska izvje$éa drustva Opeka d.d. Osijek u razdoblju od 2010. do 2014. te dana
revizorska izvje§éa na ista. Naime, svatko razuman da bi, nakon 8to procita poseban
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odjeljak iz revizorskih izvieééa o godidnjim financijskim izvjestajima drustva Opeka
d.d. Osijek za 2010., 2011., 2012., 2013. i 2014. koji se bavi isticanjem pitanja,
odustao od svake pomisli da uloZi i jednu lipu u predmetnu dionicu. S obzirom na to
Sto sadrzava odjeljak u navedenim revizorskim izvjedéima, vjestak Filipovi¢ je naveo
da se njegovo misljienje, ¢ak i kad bi se metode koje se u pravilu primjenjuju pri
procjeni trziSne vrijednosti dionice mogle koristiti u konkretnom sluc¢aju, ne bi
promijenilo, neovisno o dobivenim vrijednostima njihovom primjenom. Na kraju,
istakao je | da, ne samo da je na dan 25. sijeCnja 2015. i 29. rujna 2015. trzisna
vrijednost dionice drudtva Opeka d.d. Osijek iznosila 0,00 kn, ve¢ da je ona na toj
razini bila i na svaki drugi datum, ali i nekoliko prethodnih godina.

64. Na roc€istu od 3. veljate 2023. ponovno je usmeno saslusan vjestak lvica
Filipovi¢ koji je naveo da ostaje kod svog pisanog nalaza i mi§lienja te pisanog
dopunskog ocitovanja koje je dostavio u spis. Odgovarajuéi na posebna pitanja
stranaka naveo je da je vrijednost predmetne dionice na traZene datume zasigurno
iznosila manje od 30,00 kn po jednoj dionici, po kojoj cijeni je tuZitelj posljednji put
pokusao prodati te dionice, kao i da je on ujedno i ovladteni revizor te da je svoje
misljenje u ovom predmetu dao i na temelju podataka iz revizorskih izvjes¢a drustva
Opeka d.d. za razdoblje od 2010. do 2014. Ponovio je da je u konkretnom sluéaju, a
vezano za svoje midlienje o lrziSnoj vrijednosti dionice od 0,00 kn, primijenio metodu
diskontiranih novCanih tokova. Pri procjeni trziSne vrijednosti dionice po toj metodi,
vjestak je naveo da je koristio podatke iz Tablice 2. svog osnovnog nalaza i mislienja,
u kojoj su prikazani ostvareni financijski rezultati drustva Opeka d.d. u razdoblju od
2014, do 2020., a na temelju kojih podataka je i izvukao zaklju¢ak o vrijednosti
predmetne dionice, na trazene datume, od 0,00 kn. Iskazao je i da prodaja paketa
dionica od 120,000 komada odjednom nije utjecao na vrijednost odnosno cijenu
dionice, a u prilog tom zakljutku da govore podaci iz Tablice 3. njegovog osnovnog
nalaza | mislienja, a iz kojih je razvidno da se dionicom od 2016. trgovalo po gotovo
istim cijenama kao i u prethodnom razdoblju.

65. Tuzitel] nije imao primjedbi ni prigovora na dopunski nalaz i misljenje
viestaka Filipovica, dok je tuzenik naveo da se mislienje vjestaka Filipovica ne moze
prihvatiti, jer da je vjeStak naveo da se metoda diskontiranih nov&anih tokova ne bi
mogla primijeniti u ovom sluéaju, a da je nakon toga, upravo na temelju te metode,
vjestak naveo da je utvrdio vrijednost dionice od 0,00 kn. Ukazao je i da su oba
provedena vje$tacenja u ovom predmetu, odnosno oba vjestaka primijenila metode iz
kojih su dobili jasne i egzakine vrijednosti dionica koje se medu sobom previ§e ne
razlikuju. Isto tako, tuZitelj da nikada nije tvrdio da bi vrijednost dionica bila 0,00 kn.
Po stajalistu tuZenika, primjenom pravila o teretu dokazivanja, na tuZitelju je bio teret
dokaza u ovoj pravnoj stvari, a tuZitelj da medutim nije dokazao nista $to bi i$lo u
smjeru da bi sud trebao usvojiti njegov tuzbeni zahtjev.

66. Prije svega, a vezano za ocjenu ugovornog odnosa izmedu stranaka i
primjenu materijalnog prava, isti¢e se da ovaj sud prihvaéa stajaliSte izraZeno u
drugostupanjskoj odluci Visokog trgovaékog suda RH od 16. studenog 2021. da se u
konkretnom slu¢aju radi o ugovoru o kreditu, a ne o ugovoru o kupoprodaiji, kako je to
bilo navedeno u ukinutoj presudi ovog suda broj P-348/201643 od 12. rujna 2019., jer
je oCito kako svrha sklapanja Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira
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izmedu stranaka, s dodacima tom ugovoru, nije bila iskljucive kupnja odnosno
prodaja dionica drustva Opeka d.d. Osijek, ve¢ je svrha istog bila davanje novca na
koristenje, odnosno davanje kredita na odredeno (krace) vrijeme.

67. |z samog naziva predmetnog ugovora (Okvirni repo ugovor) razvidno je da
se radi o repo ugovoru. Repo ugovori odnosno repo poslovi su transakcija koja
podrazumijeva pozajmljivanje trenutacno raspolozivih sredstava, a s druge strane,
prodaju vrijednosnice zajmodavcu s obvezom ponovnog otkupa tih istih vrijednosnica
od zajmodavca u dogovoreno vrijeme i po dogovorenoj cijeni, koja ukljucuje kamatu.
Kod repo posla (transakcije) traZitelj kredita je ujedno i prodavatelj vrijednosnica koje
sluZe kao kolateral, dok je kupac vrijednosnica istovremeno i kreditor. Transakcija se
obavlja u dvije faze s tim da traZitelj kredita u prvoj fazi pozajmljuje novac (uzima
kredit) od davatelja kredita odnosno kupca vrijednosnica uz istovremenu prodaju
vrijednoshnica isto] osobi. U drugoj fazi korisnik kredita vrata pozajmljeni novac
uveéano za kamate s tim da istovremeno kupuje te iste vrijednosnice od davatelja
kredita.

68. Dakle, davatelj kredita (kupac vrijednosnih papira) kreditira primatelja
kredita (prodavatelja) na odredeno vrijeme. Svoje potraZivanje osigurava primanjem
vrijednosnih papira. Kupac vrijednosnih papira dobit ¢e nakon zatvaranja transakcije
svoj novac nhatrag, ali uvecan za ugovorenu kamatu prema dogovorenoj kamatnoj
stopi. Upravo kamate ukazuju na pravu prirodu repo posla, a to je kreditiranje, ¢ime
se zapravo plaéa koristenje tudeg novca. Stoga je ocito kako je u konkretnom slucaju
rije€ o ugovoru o kreditu.

69. Sam pojam repo ugovora nije poblize definiran odredbama ZOO-a, a
pojam repo kredita ranije je bio reguliran Odlukom o uvjetima i nacinu odobravanja
kratkoroénog interventnog kredita (Narodne novine broj 32/99), a koja odluka je
prestala vaziti Odlukom o prestanku vazenja Odluke o uvjetima i nadinu odobravanja
kratkoro&nog interventnog kredita (Narodne novine 131/2000).

70. S tim u svezi, navodi se da je odredbom ¢lanka 1021. ZOO-a propisano da
se ugovorom o kreditu banka obvezuje korisniku kredita stavili na raspolaganje
odredeni iznos novéanih sredstava, na odredeno ili na neodredeno vrijeme, za neku
namjenu ili bez utvrdene namjene, a korisnik se obvezuje banci plac¢ati ugovorene
kamate i iskoridteni iznos novca vratiti u vrijeme i na nacin kako je to ugovoreno.

71. Takoder, valja navesti da je odredbom ¢lanka 9. ZOO-a propisano da je
sudionik u obveznom odnosu duzan ispuniti svoju obvezu te da je odgovoran za
njezino ispunjenje, dok prema ¢lanku 65. ZOO-a, na temelju obveze vjerovnik je
ovlasten zahtijevati od duznika njezino ispunjenje, a duznik je duZan u cijelosti
ispuniti je.

72. U odnosu na sporna pitanja izmedu stranaka u ovom postupku, a koja se
odnose na to je li tuZitelj, nakon to mu tuzenik 28. rujna 2015. nije isplatio reotkupnu
cijenu, imao pravo samostalno utvrdivati trziSnu vrijednost tih dionica te nakon toga
spornu procijenjenu trzidnu vrijednost 120.000 drustva Opeka d.d. od strane tuzitelja
u iznosu od 3.907.200,00 kn, isti¢e se sljedece.
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73. U konkretnom slucaju, kao §to je to ve¢ prethodno navedeno, izmedu
stranaka je nesporno da tuZenik, a sukladno Cetvrtom Dodatku br. 2. Okvirnog
ugovora o reotkupu vrijednosnih papira nije 28. rujna 2015. otkupio predmetne
dionice, odnosno isplatio ugovorenu reotkupnu cijenu u iznosu od 18.331.084,93 kn.
Samim time, a kao $to to ispravno navodi tuZitelj, tuZenik je povrijedio odredbe
Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira te je tuZitelj, a u skladu s naprijed
citiranim odredbama ¢lanka 17. tog ugovora, kao ugovorna strana koja nije
povrijedila ugovorne odredbe, bio ovlasten odrediti trZinu vrijednost predmetnih
dionica u slu¢aju povrede ugovora. Nadalje, iz spisu priloZenih isprava, razvidno je
da je tuZitelj, a nakon Sto mu tuZenik nije isplatio reotkupnu cijenu, u vise navrata
pokusao prodati predmetne dionice putem javnih drazbi, kao i prikupljanjem pisane
ponude, a koje prodaje tijekom 2015., 2016. i 2017. su ostale bez uspjeha i po cijeni
za jednu dionicu od 130,00 kn, odnosno 105,00 kn te 85,00 kn, a u konacnici i po
cijeni od 30,00 kn. Time je tuZitelj postupio u smislu odredbi ¢lanka 17.6 Ugovora. U
skladu s tim ¢lankom Ugovora tuZitelj je pored poku$aja prodaje predmetnih dionica
imao mogucénost, ali ne i obvezu, pribaviti ponude "market markera", a za koje pravo
je tuzitel] pojasnio da se nije koristilo, navode¢i da za predmetnu dionicu "market
markeri" uopce nisu imenovani, a niti predmetna dionica kotira na uredenom trzistu.
Stoga je tuzitelj u skladu s navedenim odredbama Ugovora imao pravo utvrditi neto
vrijednost predmetnih dionica, a koja se sukladno sklopljenom ugovoru uzima kao
trziSna vrijednost u sluc¢aju povrede ugovora. Ovdje valja navesti i da je tuZitel]
dokazao da je, u skladu s odredbama sklopljenog okvirnog repo ugovora, svojim
dopisima obavijestio tuzenika o povredi ugovora, kao i da je predmetne dionice
bezuspjeSno pokusao prodati, a nakon ¢ega je isti utvrdio trZiSnu vrijednost
predmetnih 120.000 dionica u iznosu od 3.097.200,00 kn.

74. U odnosu na trzi$nu vrijednost predmetnih dionica drustva Opeka d.d. na
dan 29. rujna 2015., kao dan dospijeca na plac¢anje reotkupne cijene u iznosu od
18.331.084,93 kn sukladno sklopljenom Okvirnom repo ugovoru i éetvrtom Dodatku
br. 2. tom ugovoru, istile se da je tuZitelj u spis priloZio procjenu vrijednosti
predmetnih dionica koja je izradena 31.1.2016. od strane dru$tva Interkapital
vrijednosni papiri d.o.0., a kojom procjenom je utvrdena vrijednost od 26,71 kn do
32,56 kn po dionici, odnosno da se vrijednost 120.000 dionica procjenjuje na ukupno
3.205.788,00 kn do 3.9086.977,00 kn. Tijekom ovog postupka provedena su i dva
viestacenja po vjeStacima ekonomske struke, pri ¢emu je vjeStak BlaZzevié, a
primjenom isklju¢ivo staticke metode procjene, utvrdio da bi trzi§na vrijednost dionice
drustva Opeka d.d. na dan 29. rujna 2015. iznosila 158,80 kn po jednoj dionici,
odnosno da bi vrijednost 120.000 dionica tog drudtva na navedeni dan iznosila
19,056.000,00 kn. U ponovljenom postupku provedeno je novo vjestadenje po
viestaku lvici Filipovicu, a koji je u konaénici naveo da bi trzi$na vrijednost dionice
druStva Opeka d.d. zapravo iznosila 0,00 kn na navedeni datum 29, rujina 2015.
Vezano uz nalaz i misljenje vjeStaka lvice Filipoviéa, potrebno je istaknuti da je taj
viestak u svom misljenju iznio procjenu vrijednosti tih dionica na dan 29, rujna 2015.
u iznosu od 289,00 kn, primjenom procjene metodom povijesnih transakcija
vrijednosti predmetne dionice, odnosno vrijednosti u iznosu od 162,07 kn po dionici
primjenom metode knjigovodstvene vrijednosti, ali je isto tako istakao i da navedena
vrijednost dionice po te dvije metode procjene ne predstavijaju trzisnu vrijednost
dionice drustva Opeka d.d. na dan 27. sije¢nja 2015. i 29. rujna 2015., temeljedi taj



24 Poslovni broj: 12 P-697/2021-39

svoj zakljugak prije svega na financijskim podacima o poslovanju drustva Opeka d.d.
za razdoblije od 2010. do 2014. te revizorskim izvjeS¢ima o tim financijskim
podacima.

75. S tim u svezi potrebno je navesti kako iz spisu priloZenih financijskih
izvjestaja drudtva Opeka d.d. za razdoblie od 2010. do 2014. doista proizlazi kako su
rezultati poslovanja drustva Opeka d.d. u tom razdoblju bili takvi da je drustvo imalo
oslvarene gubitke u poslovanju, blokadu ra¢una te je svoja placanja obavljalo
ugovorima o cesijama ili asignacijama s povezanim drustvima, a isto tako je postojala
visoka zaduzenost te je drudtvo zalozilo svoju pokretnu i nepokretnu imovinu.
Uzimajudi u obzir navedene podatke o poslovanju drudtva Opeka d.d. u razdoblju od
2010. do 2014., kao i &injenicu da je nakon toga nad drudtvom Opeka d.d. u 2014.
otvoren postupak predstecajne nagodbe, a koja predstecajna nagodba u konacnici
nije pravomoc¢no sklopliena te je nakon toga u 2019. nad tim drustvom otvoren
stedajni postupak, to se samim time zakljuéak vjestaka Filipovica o vrijednosti
predmetne dionice na dan 27. sijeénja 2015. i 29. rujna 2015. u iznosu od 0,00 kn
ukazuje opravdanim. Ovdje valja navesti i da je vjeStak Filipovic doista u svom
pisanom nalazu i milienju naveo da se vrijednost dionice drustva Opeka d.d. ne bi
mogla utvrditi primjenom metode diskontiranih nov€anih tokova, a nakon toga na
ro&igtima na kojima je isti sasludan, kao i u dopuni svog nalaza i midljenja, naveo da
je upravo na temelju te metode procjene izrazio svoje mislienje o vrijednosti
predmetne dionice u iznosu od 0,00 kn. Takve svoje navode vjeslak je obrazioZio
istituéi da se metodom diskontiranih novéanih tokova vréi procjena vrijednosti dionica
na natin da ta metoda ukljuéuje detaljne procjene financijskih izvjestaja poduzeca za
buduc¢e razdoblje od pet do deset godina, a koji podaci o poslovanju poduzeca su
vjestaku Filipovi¢u u trenutku izrade nalaza i misljenja u 2022. vec bili poznati i koji su
prikazani u Tablici 2. njegovog nalaza i mislienja. 1z tih podataka proizlazi da je
drustvo Opeka d.d. u narednom razdoblju od 2015. pa do 2020. svake godine
poslovalo s gubitkom, a slijedom &ega isti opravdavaju zaklju¢ak vieStaka o trZisnoj
vrijednosti dionice od 0,00 kn.

76. Vezano za prigovore tuZenika da prodaja ukupno 120.000 dionica drustva
Opeka d.d. od strane tuZitelja ne predstavlja razuman trzisni volumen te da je takvo
postupanje tuZitelja, kojim je isti ponudom cijelog paketa dionica na javnoj drazbi,
imalo za posliedicu srozavanje cijene dionice, istice se da je vjeStak Blazevi¢ u svom
nalazu i miglienju naveo da prodaja 120.000 dionica odjednom ne predstavija
razuman trzi§ni volumen te da je isto moglo utjecati na snizenje cijene predmetne
dionice. S druge strane, vjestak Filipovi€, a koje misljenje prihvaca i ovaj sud, istakao
je da ponuda 120.000 dionica na trZiStu kapitala u Republici Hrvatskoj je
neuobi¢ajena i ne predstavija razuman trZi8ni volumen, ali da isto tako nekoliko
pokusaja prodaje cijelog paketa dionica od strane tuZitelja nije imalo za posljedicu
smanjenje odnosno srozavanje cijene iste, a $to proizlazi iz Tablice 3. njegovog
nalaza i miélienja, iz koje je razvidno da je i nakon takvih poku3aja prodaje od strane
tuzitelia, prodajna cijena te dionice ostala ista kao i prethodno tim pokusajima
prodaje od strane tuZitelja. Stoga, proizlazi zaklju¢ak da pokusaji prodaje cijelog
paketa dionica od strane tuZitelja nisu imali za posljedicu sniZenje cijene predmetne
dionice.
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77. Slijedom naprijed navedenog, a uzimaju¢i u obzir isprave priloZzene spisu,
kao i provedeno vjesStacenje po vjestaku lvici Filipovi¢u, koje ovaj sud prihvaéa, te
priloZzenu procjenu vrijednosti dionice drudtva Interkapital vrijednosni papiri d.o.o.,
ovaj sud je zaklju€io kako je tuZilelj s pravom, a sukladno odredbama &lanka 17.
sklopljenog ugovora izmedu stranaka, utvrdio vrijednost dionica drustva Opeka d.d. u
iznosu od 32,56 kn po dionici, odnosno vrijednost 120.000 dionica u iznosu od
3.906.977,00 kn, a koja ujedno predstavija i trzi§nu vrijednost tih dionica na dan 29.
rujina 2015. Buduc¢i da su stranke u sklopljenom Okvirnom ugovoru o reotkupu
vrijednosnih papira, a sukladno odredbama ¢lanka 17.4.1 i 17.4.2, ugovorile da u
sluCaju neplac¢anja reotkupne cijene ne¢e doé¢i do isporuke odnosno povrata
vrijednosnih papira, ve¢ ¢e se utvrditi njihova trzisna vrijednost na dan reotkupa
odnosno na dan dospijeca, a $to ¢e se obracunati u novéana potrazivanja te ée se od
tako dobivenog veceg iznosa Kojeg jedna ugovorna strana duguje drugoj ugovornoj
strani oduzeti manji iznos kojeg druga ugovorna strana duguje prvoj ugovornoj strani,
a nakon Cega ¢e se smatrati da je prijebojem nastala neto razlika koja dospijeva na
naplatu prvog radnog dana nakon $to je nastupila bilo koja povreda ugovora iz
clanka 17.1.a) do j), to stoga proizlazi da je tuzbeni zahtjev tuzitelja osnovan. Naime,
kada se od ugovorene reotkupne cijene koju je tuZenik bio duzan platiti tuZitelju,
sukladno skloplienom cEetvrtom Dodatku broj 2 Okvirnog ugovora, u iznosu od
18.331.084,93 kn oduzme trZiSna vrijednost odnosno cijena 120.000 dionica drutva
Opeka d.d. na dan 29. rujna 2015. u iznosu od 3.906.977,00 kn, dobije se razlika u
Iznosu od 14.423.884,93 kn, a koji iznos je tuZzenik duzan isplatiti tuzitelju.

78. Slijedem naprijed navedenog i sukladno naprijed navedenim zakonskim
odredbama sud je usvojio tuzbeni zahtjev tuzitelja kojim isti potraZuje od tuzenika
isplatu iznosa od 14.423.884,93 kn, a §to preraunato po fiksnom tecaju konverzije u
EUR (1 euro = 7,53450 kuna) iznosi 1.914.378,52 EUR.

79. Buduci da tuZenik kao duznik kasni s ispunjenjem nov&ane obveze isti je,
sukladno odredbama ¢lanka 29. stavak 1. ZOO-a, duzan tuZitelju na dosudeni iznos
od 1.914.378,52 EUR / 14.423.884,93 kn platiti i zakonske zatezne kamate, a koje na
taj iznos teku od 29. rujna 2015., kao dana dospije¢a na pla¢anje navedene traZbine,
pa do isplate i to po stopi propisanoj ¢lankom 29. stavak 2. ZOO-a za odnose iz
trgovackih ugovora, jer se u konkretnom sluéaju radi o takvom ugovoru. Ovdije valja
navesli da je Zakonom o izmjenama Zakona o obveznim odnosima (Narodne novine
broj 114./2022.), izmedu ostalog, mijenjan Clanak 29. stavak 2. ZOO-a kojom
Izmijenjenom odredbom je propisano da se stopa zateznih kamata na odnose iz
trgovackih ugovora i ugovora izmedu trgovca i osobe javnog prava odreduje, za
svako polugodiste, uvecanjem kamatne stope koju je Europska sredi$nja banka
primijenila na svoje posliednje glavne operacije refinanciranja koje je obavila prije
prvog kalendarskog dana tekuceg polugodi$ta za osam postotnih poena. Ta
izmijenjena odredba ZOO-a stupila je na snagu 1. sijeénja 2023., kao dana kada je
euro uveden kao sluzbena valuta u Republici Hrvatskoj. TuZitelj je u svom uredenom
tuzbenom zahtjevu (predan u spis na rocistu od 3. veljade 2023.), za razdoblje od 1.
sijeCnja 2023. do isplate zatraZio placanje zateznih kamata po manjoj stopi od
naprijed navedene, a radi ¢ega su tuZitelju za razdoblje od 1. sijeénja 2023. priznate
zatezne kamate po stopi koja se odreduje, za svako polugodiste, uveéanjem
kamatne stope koju je Europska sredisnja banka primijenila na svoje posljednje

-
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glavne operacije refinanciranja koje je obavila prije prvog kalendarskog dana tekuceg
polugodidta za pet postotnih poena, kako je to isti i zatrazio.

80. Slijedom svega naprijed navedenog, odluc¢eno je kao u locki I. izreke ove
presude.

81. Odluka o trogkovima parniénog postupka temelji se na odredbama Clanka
154. stavak 1. | &lanka 155. Zakona o parniénom postupku (Narodne novine broj
53/91, 91/92, 112/99, 88/01, 117/03, 88/05, 2/07, 84/08, 96/08, 123/08, 57/11,
148/11, 25/13, 89/14, 70/19 i 80/22, dalje ZPP), uz primjenu odredbi vazece Tarife o
nagradama i naknadi tro$kova za rad odvjetnika (Narodne novine broj 142/12,
103/14, 118/14, 107/15, 37/22 i 126/22, dalie OT), kao i odredbi Tarife sudskih
pristojbi. Buduéi da je tuzbeni zahtjev tuzitelja usvojen te je tuzenik izgubio ovu
parnicu, tuZenik je duzan naknaditi tuZitelju opravdane troSkove postupka koji su mu
bili potrebni za vodenje ove parnice. S obzirom na oznacenu vrijednost predmeta
spora u iznosu od 14.423.884,93 kn, sukladno Tbr. 7. t. 1. OT-a, puna nagrada u
ovom predmetu iznosi 8385 bodova.

82. TuZitelju su kao osnovani priznati trodkovi za sastav tuzbe od 20.5 2016. u
visini od 8385 bodova, sukladno Tbr. 7. t. 1. OT-a, zatim za zastupanje na rogistima
od 7.12.2016., 2252017, 6.9.2017., 8.11.2017., 23.7.2019., 15.3.2022.
16.12.2022. i 3.2.2023. u visini od po 8385 bodova za svako od navedenih roCista,
sukladno Tbr. 9. t 1. OT-a, kao i za sastav Cetiri obrazlozena podneska od
28.10.2016., 16.5.2017., 19.3.2018. i 8.3.2019. u visini od po 8385 bodova za svaki
od navedenih podnesaka, Tbr. 8. t. 1. OT-a. Nadalje, tuZitelju su kao osnovani
priznati i trodkovi za sastav podnesaka od 6.10.2022., 21.12.2022. i 24.1.2023. u
visini od po 50 bodova za svaki od tih podnesaka, sukladno Tbr. 8. t. 3. OT-a, kao i
za sastav ?albe na presudu ovog suda broj P-348/2016-43 od 12.9.2019. u visini od
10481 bod, sukladno Tbr. 10. t. 1. OT-a. Dakle, tuZitelju su kao osnovani priznati
tro§kovi parniénog postupka u ukupnoj visini od 119636 bodova, a sto pomnoZeno s
vrijednoséu jednog boda od 15,00 kn, sukladno Tbr. 50. OT-a, iznosi 1.794.540,00
kn, na koji iznos je tuzitelju trebalo priznati i pripadajuci PDV po stopi od 25% u
iznosu od 448.635,00 kn. TuZitelju je takoder priznat | zatraZzeni troSak vjestacenja u
iznosu od 5.000,00 kn, kao i trodak plaéene sudske pristojbe za Zalbu protiv presude
u iznosu od 10.000,00 kn.

83. Tuzitelju nisu kao oshovani priznati viSe zatraZeni troskovi za sastav tuzbe,
zatim za zastupanje na rogi$tima od 7.12.2016., 22.5.2017,, 6.9.2017., 8.11.2017.,
23.7.2019., 15.3.2022., 16.12.2022. i 3.2.2023. te za sastav podnesaka od
28.10.2016., 16.5.2017., 19.3.2018. i 8.3.2019. i to u visini od po 1615 bodova za
svaku od navedenih radnji, sve obzirom da tuzitelja taj vide zatrazeni trodak u smislu
odredbi Tbr. 7. t. 1. u vezi s Tbr. 8. t. 1.i Tbr. 9. t. 1. OT-a, a uzimajudi u obzir
vrijednost predmeta spora, ne pripada. Iz istog razloga tuzitelju nije priznat ni vise
zatrazeni trodak za sastav Zalbe u visini od 2019 bodova, a to sukladno Tbr. 10. t. 1.
uvezis Tbr. 7. t. 1. OT-a. Nadalje, tuzitelju nisu priznati zatraZeni troskovi za sastav
podnesaka od 19.5.2022., 21.5.2022. i 8.8.2022. u visini od po 50 bodova za svaki
od tih podnesaka, kao i tro§ak sastava podneska od 11.3.2022. u visini od 10000
bodova, jer se po ocjeni ovog suda ne radi 0 podnescima koji su bili potrebni za
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vodenje ovog postupka, pri ¢emu se napominje i da podneska tuZitelja od 21.5.2022.
u spisu nema. Isto tako, tuZitelju nije priznat viSe zatraZeni troSak za sastav
podneska od 24.1.2023. u visini od 9950 bodova, jer se po ocjeni ovog suda ne radi
0 jednom od podnesaka iz Tbr. 8. t. 1. OT-a, vec¢ o ostalom podnesku za koji tuzitelju
pripada naknada troska po Tbr. 8. t. 3. OT-a, a po kojoj odredbi OT-a mu je tro$ak za
ta] podnesak i priznat (50 bodova). Na kraju, tuZitelju nije priznat ni zatraZeni troSak
pristupa na roCiste za objavu presude u visini od 50 bodova, jer na to rodiste za
tuZenika nije pristupio odvjetnik kao punomocnik pa ga stoga taj tro$ak ne pripada.
Dakle, tuzitelju nije kao osnovan priznat zatrazeni trodak u ukupnoj visini od 43164
boda, a $to pomnoZeno s vrijedno$éu jednog boda od 15,00 kn, sukladno Tbr. 50.
OT-a, iznosi 647.460,00 kn. Na tako nepriznati trodak, tuZitelia ne pripada ni
obracunati PDV po stopi od 25% u iznosu od 161.865,00 kn.

84. Ovdje valja navesti i da je tuZitelj u popisu troska zatraZio i naknadu za
sudske pristojbe po odluci suda. Buduéi da tuZitelj u tom dijelu nije odredeno
postavio svoj zahtjev za naknadu tro$ka (po osnovi ili po visini), a u smislu odredbi
Clanka 164. stavak 1.1 2. ZPP-a, jer u tom dijelu nije odredeno naveo za koje sudske
pristojbe i u kojem iznosu potraZuje naknadu troska, to stoga o tako neodredenom
zahtjevu za naknadu tro$ka u tom dijelu sud nije niti mogao odluéiti.

85. Slijedom navedenog, tuZitelju su kao osnovani priznati trodkovi parniénog
postupka u ukupnom iznosu od 2.268.175,00 kn, a §to preraéunato po fiksnom teéaju
konverzije (1 euro = 7,53450 kuna) iznosi 299.711,33 EUR, zajedno s pripadajucim
zakonskim zateznim kamatama koje teku od dana dono$enja ove presude do isplate,
dok je njegov zahtjev za naknadu viSe zatraZenih tro8kova postupka u ukupnom
iznosu od 809.325,00 kn, a Sto preracunato po fiksnom teéaju konverzije iznosi
107.415,89 EUR, trebalo odbiti kao neosnovan pa je stoga o tro$kovima parniénog
postupka odlu¢eno kao u tockama Il. i lll. izreke ove presude.

86. Sukladno odredbama Zakona o uvodenju eura kao sluzbene valute u
Republici Hrvatskoj (Narodne novine broj 57/22 i 88/22) nov&ani iznosi navedeni u
izreci ove presude iskazani su dvojno, u eurima i u kunama, uz primjenu fiksnog
teCaja konverzije i sukladno praviima za preracunavanje i zaokruZivanje iz tog
Zakona (1 euro = 7,53450 kuna).

U Splitu 6. rujna 2023.
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Uputa o pravnom lijeku:
Protiv ove presude dopudtena je Zalba Visokom trgovackom sudu Republike

Hrvatske u Zagrebu. Zalba se podnosi putem ovog suda, pisano u tri primjerka, u
roku od osam dana od dana dostave ove presude.

Dna:

- tuZitelju po punomoéniku
- tuzeniku po punomocéniku
- U spis
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REPUBLIKA HRVATSKA
Visoki trgovacki sud Republike Hrvatske

Savska cesta 62, Zagreb
Poslovni broj: 66 PZ-3275/2023-3

U IME REPUBLIKE HRVATSKE

PRESUDA

Visoki trgovacki sud Republike Hrvatske, u vijecu sastavljenom od sudaca
Drazenke Deladio, predsjednice vijeca, Tatjane Kujundzi¢ Novak, suca izvjestitelja i
Mirne MarzZi¢, Clana vije¢a, u pravnoj stvari tuZitella IMEX BANKA d.d., OIB
99326633206, Split, Tolstojeva 6, kojeg zastupa punomoc¢nik Porde MaleSevic,
odvjetnik u Sibeniku, protiv tuzenika EUROPLANTAZE d.d., OIB 59170148274,
Brodanci, Trg 2, kojeg =zastupa punomocnik Predrag BrleCi¢, odvjetnik u
OdvjetniCkom drustvu Brle€i¢ & partneri j.t.d. u Varazdinu, za isplatu iznosa od
1.914.378,52 EUR / 14.423.884,93 kn, odluéuju¢i o tuzenikovoj Zalbi protiv presude
Trgovackog suda u Splitu poslovni broj P-697/2021-39 od 6. rujna 2023., u sjednici
vije¢a odrzanoj 2. studenog 2023.

presudio je

|. Odbija se tuzenikova Zalba kao neosnovana i potvrduje presuda Trgovackog
suda u Splitu poslovni broj P-697/2021-39 od 6. rujna 2023. u pobijanim to¢kama . i
Il. njene izreke.

Il. Odbija se kao neosnovan tuziteliev zahtjev za naknadu tro$ka sastava
odgovora na Zalbu u iznosu od 6.190,27 EUR.

Obrazlozenje

1. Pobijanom presudom Trgovackog suda u Splitu u tocki I. izreke prihvacen
je tuzbeni zahtjev za isplatu iznosa od 1.914.378,52 EUR / 14.423.884,93 kn zajedno
sa zakonskim zateznim kamatama koje teku od 29. rujna 2015. do isplate po stopi
koja se do 31. prosinca 2022. odreduje, za svako polugodiste, uveéanjem prosjecne
kamatne stope na stanja kredita odobrenih na razdoblije dulie od godine dana
nefinancijskim trgovackim drustvima izraunate za referentno razdoblje koje prethodi
tekuc¢em polugodistu za pet postotnih poena, a od 1. sijeCnja 2023. pa do isplate po
stopi koja se odreduje, za svako polugodiste, uveéanjem kamatne stope koju je
Europska sredi$nja banka primijenila na svoje posljednje glavne operacije
refinanciranja koje je obavila prije prvog kalendarskog dana tekuceg polugodiSta za
pet postotnih poena. U tocki Il. izreke nalozeno je tuZeniku u roku od osam dana
naknaditi tuzitelju troSkove parnicnog postupka u iznosu od 299.711,33 EUR /
2.258.175,00 kn zajedno sa zakonskim zateznim kamatama koje teku od 6. rujna

Fiksni te¢aj konverzije 7,53450







Poslovni broj: 66 P2-3275/2023-3
2

2023. po odgovarajucoj kamatnoj stopi. U tocki lll. izreke odbijen je kao neosnovan
tuZiteljev zahtjev za naknadu troskova parni¢énog postupka u iznosu od 107.415,89
EUR / 809.325,00 kn.

2. |z obrazloZenja pobijane presude proizlazi da tuZitelj potrazuje od tuzenika
isplatu iznosa od 1.914.378,52 EUR / 14.423.884,93 kn s pripadajuc¢im zakonskim
zateznim kamatama, a koji iznos predstavlja razliku cijene 120.000 dionica drustva
Opeka d.d. oznake OPEK-RA utvrdene od strane tuzitelja u iznosu od 3.907.200,00
kn i iznosa od 18.331.084,93 kn kojeg se tuZenik na ime reotkupne cijene obvezao
platiti tuZitelju za te dionice na dan 28. rujna 2015., temeljem sklopljenog Okvirnog
ugovora o reotkupu vrijednosnih papira (Okvirni repo ugovor) od 21. sijecnja 2015. i
dodatka br. 2. tom Okvirnom repo ugovoru. TuZenik istiCe da je tuZitelj sklapanjem
predmetnog ugovora na sebe prenio vlasnistvo 120.000 dionica oznake OPEK-R-A,
koje su na dan 29. rujna 2015. na burzi kotirale po prosje¢noj cijeni od 289,50 kn i da
se vrijednost tih dionica koje je tuzitelj upisao kao svoje vlasnistvo trebalo utvrdivati
upravo na dan 29. rujna 2015., te da tuzitelju nista ne duguje. Sud je prihvatio
tuzbeni zahtijev za isplatu iznosa od 1.914.378,52 EUR / 14.423.884,93 kn s
pripadaju¢im zakonskim zateznim kamatama na temelju odredbe ¢€l. 1021. i Cl. 29.
Zakona o obveznim odnosima (,Narodne novine“ broj: 35/05, 41/08, 125/11 i 78/15;
dalje: ZOO). O troskovima postupka odlu¢eno je na temelju odredbe &I. 154. st. 1. u
vezi s ¢l. 155. Zakona o parni¢nom postupku (,Narodne novine® broj: 53/91, 91/92,
112/99, 88/01, 117/03, 88/05, 2/07, 84/08, 96/08, 123/08, 57/11, 148/11, 25/13,
89/14, 70/19 i 80/22; dalje: ZPP).

3. TuzZenik je podnio Zalbu protiv tocke I. i Il. izreke iz svih Zalbenih razloga. U
bitnome navodi da je vjestak Filipovi¢ potvrdio stajaliste vjeStaka Blazevi¢a da se u
ovom konkretnom slucaju vrijednost dionica drustva Opeka d.d. moze utvrditi jedino
statickom metodom pa tako iz nalaza i misljenja vjeStaka Filipovica proizlazi da
vrijednost predmetnih dionica na dan 29. rujna 2015., prema metodi knjigovodstvene
vrijednosti, iznosi 162,07 kn po dionici dok je vjestak BlaZevi¢ u ranije provedenom
postupku, utvrdio vrijednost pojedine dionice u visini od 158,80 kn, $to znaci da je
tuzba i tuzbeni zahtjev tuZitelja neosnovan u cijelosti obzirom je isti nesporno postao
vlasnikom 120.000 dionica ¢ija je ukupna vrijednost na dan 29. rujna 2015. iznosila
najmanje 19.056.000,00 kn. Navodi da su oba vjeStaka decidirano tvrdila kako se u
ovom konkretnom sluéaju ne moze primijeniti metoda diskontiranih novC€anih tokova.
U osnovnom nalazu i mi$ljenju vjestaka Filipovi¢a se izrijekom navodi kako bi pri
procjeni vrijednosti dionice drustva Opeka d.d. Osijek takoder bilo neprimjereno
primijeniti metodu diskontiranih novéanih tokova zbog toga sto se ta metoda temelji
na projekcijama financijskih izvjestaja za razdoblje od pet do deset godina. Na rocistu
odrzanom radi saslu$anja vjestaka Filipovi¢a isti je kao obrazloZenje svoje izjave da
je vrijednost dionice Opeka iznosila 0,00 kn naveo ,ja osobno mislim da je trZiSna
vrijednost dionica drustva Opeka d.d. takva da ja osobno ne bih dao ni lipu za tu
dionicu.” Na upit suda na kojoj metodi procjene vrijednosti dionica temelji svoj
zakljuak o trzi$noj vrijednosti dionica Opeka d.d, od 0,00 kn na dan 27. sijeCnja
2015. i 29. rujna 2015., vjestak je odgovorio da se takva procjena temelji na primjeni
metode diskontiranih nov&anih tokova iako je u svom nalazu i mi$ljenju naveo da se
metoda diskontiranih novéanih tokova u ovom postupku ne moze primijeniti, a isto je
ponovio u dopuni nalaza i misljenja. Nakon ovakvog proturjenog nalaza i misljenja,
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kako pismenog tako i usmenog, nije bilo moguée izvuci zakljuak o tome koliko je
iznosila trzisna vrijednost dionica drustva. Stoga tuZitelj u ovom postupku nije
dokazao da bi vrijednost dionica drustva Opeka d.d. koje je on zadrzao u svom
vlasnistvu i time naplatio svoje potrazivanje prema tuzeniku bila 0,00 kn il pak 32,56
kn. Zaklju¢no navodi kako predmetni Okvirni repo ugovor sadri u sebi i odredbe o
Kupoprodaiji i ne moze se tretirati isklju¢ivo kao ugovor o kreditu slijedom ¢ega se i u
ovom slucaju ima primijeniti odredba iz &l. 388. ZOO-a. PredlaZze da ovaj sud
pobijanu presudu preinaci na nac¢in da odbije tuzbeni zahtjev kao neosnovan |
tuZitelju naloZi plac¢anje uzrokovanih trogkova ovog postupka prema predanom
troskovniku uvecano za troskove sastava ove Zalbe u iznosu od 24.761,10 EUR
uvecano za PDV od 25% tj. iznos od 6.190,27 EUR, te za iznos placene sudske
pristojbe na Zalbu od 1.327,23 EUR.

4. U odgovoru na Zalbu tuZenika, tuZitelj osporava Zalbene navode i predlaze
Zalbu odbiti kao neosnovanu i potraZuje tro$ak sastava odgovora na Zalbu u iznosu
od 6.190,27 EUR.

5. Zalba nije osnovana.

6. Ispitavsi presudu na temelju odredbi &l. 365. st. 2. ZPP-a u granicama
Zalbenih razloga, pazeéi pritom po sluzbenoj duZnosti na bitne povrede odredaba
parnic¢nog postupka iz odredbe ¢l. 354. st. 2.t. 2., 4., 8., 9., 11.. 13. i 14. ZPP-a, kao i
na pravilnu primjenu materijalnog prava, ovaj sud nalazi da je pobijana presuda
pravilna i zakonita.

7. Predmet spora je zahtjev tuZitelja za isplatu iznosa od 1.914.378,52 EUR /
14.423.884,93 kn, a koji iznos predstavlja razliku cijene 120.000 dionica drustva
Opeka d.d. oznake OPEK-R-A utvrdene od strane tuzitelja u iznosu od 3.907.200,00

kn i iznosa od 18.331.084,93 kn, kojeg se tuzenik na ime reotkupne cijene obvezao
platiti tuzitelju 28. rujna 2015.

8. Iz isprava u spisu proizlazi i izmedu strankama nije sporno:

- da su 22. sije¢nja 2015. sklopile Okvirni ugovor o reotkupu vrijednosnih
papira (Okvirni repo ugovor), kojim se ureduju medusobna prava i obveze u pogledu
pojedinacnih poslova otkupa i reotkupa vrijednosnih papira koje ¢e stranke
zakljucivati na temelju istog Okvirnog ugovora,

- da je 27. sije¢nja 2015. izmedu stranaka sklopljen prvi dodatak br. 2.
Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a kojim tuZitelj kao kupac kupuje
od tuZenika kao prodavatelja 120.000 redovnih dionica drudtva Opeka d.d. Osijek,
oznake OPEK-R-A za kupoprodajnu cijenu u iznosu od 18.300.000,00 kn, s tim da je
kao datum zakljugivanja transakcije odnosno datum kupnje naveden 27. sijeCnja
2015., dok je kao datum reotkupa tih dionica od strane tuZenika odreden 27. travnja

2015., a reotkupna cijena koju se tuZenik obvezuje platiti je odredena u iznosu od
18.390.246,58 kn,

- da je 27. travnja 2015. izmedu stranaka sklopljen drugi dodatak br. 2.
Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a Ciji je predmet takoder kupnja
iste vrste i koli¢ine dionica od strane tuzitelja kao kupca i tuzenika kao prodavatelja, s
tim da je datum transakcije odnosno datum kupnje odreden 27. travnja 2015., dok je
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kao datum reotkupa tih dionica od strane tuZenika odreden 27. srpnja 2015., a
reotkupna cijena u iznosu od 18.391.249,32 kn,

- da je 27. srpnja 2015. izmedu stranaka sklopljen tre¢i dodatak br. 2.
Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a Ciji je predmet takoder kupnja
iste vrste i koli¢ine dionica od strane tuzitelja kao kupca i tuzenika kao prodavatelja, s
tim da je kao datum transakcije odnosno kupnje odreden 27. srpnja 2015., dok je
datum reotkupa tih dionica od strane tuZenika odreden 28. kolovoz 2015., a
reotkupna cijena u iznosu od 18.332.087,67 kn,

- da je 28. kolovoza 2015. izmedu stranaka skloplien Cetvrti dodatak br. 2.
Okvirnog ugovora o reotkupu vrijednosnih papira, a Ciji je predmet takoder kupnja
iste vrste i koli¢ine dionica od strane tuzitelja kao kupca i tuZenika kao prodavatelja, s
tim da je kao datum transakcije odnosno datum kupnje odreden 28. kolovoza 2015.,
dok je kao datum reotkupa tih dionica od strane tuzenika odreden 28. rujan 2015., a
reotkupna cijena u iznosu od 18.331.084,93 kn,

- da je tuzitelj na temelju naprijed navedenog Okvirnog ugovora o reotkupu
vrijednosnih papira i dodatku br. 2. tog Ugovora stekao u viasnistvo 120.000 dionica
drustva Opeka d.d. Osijek, oznake OPEK-R-A;

- da tuzenik nije sukladno sklopljenom Eetvrtom dodatku Okvirnog ugovora o
reotkupu vrijednosnih papira otkupio predmetne dionice 28. rujna 2015. po
ugovorenoj reotkupnoj cijeni od 18.331.084,93 kn,

- da je tuzitelj nakon &to tuzenik 28. rujna 2015. nije otkupio predmetne
dionice, odnosno nije isplatio ugovorenu reotkupnu cijenu u iznosu od 18.331.084,93
kn, na temelju odredbe iz ¢&l. 17.1. Ugovora, dionice procijenio u iznosu od
3.907.200,00 kn i zatrazio od tuZenika isplatu razlike u iznosu od 14.423.884,93 kn.

9. Izmedu stranaka je sporno je li tuzitelj nakon $to mu tuzenik 28. rujna 2015.
nije isplatio dogovorenu reotkupnu cijenu za prodane dionice imao pravo samostalno
utvrdivati trzi$nu vrijednost tih dionica, odnosno kolika je vrijednost 120.000 dionica
drudtva Opeka d.d. oznake OPEK-R-A. na trzistu 28. rujna 2015.

10. Repo poslovi - ugovori su transakcija koja podrazumijeva pozajmljivanje
trenutaéno raspolozivih sredstava, a s druge strane, prodaju vrijednosnice
zajmodavcu s obvezom ponovnog otkupa tih istih vrijednosnica od zajmodavca u
dogovoreno vrijeme i po dogovorenoj cijeni, koja ukljuuje kamatu. Kod repo posla
(transakcije) traZitelj kredita je ujedno i prodavatelj vrijednosnica koje sluze kao
kolateral dok je kupac vrijednosnica istovremeno i kreditor. Transakcija se obavlja u
dvije faze s tim da traZitelj kredita u prvoj fazi pozajmljuje novac (uzima kredit) od
davatelja kredita odnosno kupca vrijednosnica uz istovremenu prodaju vrijednosnica
istoj osobi. U drugoj fazi korisnik kredita vra¢a pozajmljeni novac uvecano za kamate
s tim da istovremeno kupuje te iste vrijednosnice od davatelja kredita.

11. Dakle, davatelj kredita (kupac vrijednosnih papira) kreditirao je primatelja
kredita (prodavatelja) na odredeno vrijeme. Svoje potraZivanje osigurao je primanjem
vrijednosnih papira. Kupac vrijednosnih papira dobit ¢e nakon zatvaranja transakcije
svoj novac nhatrag, ali uve¢an za ugovorenu kamatu prema dogovorenoj kamatnoj
stopi. Upravo kamate ukazuju na pravu prirodu repo posla, a to je kreditiranje, ¢cime
se zapravo placa koristenje tudeg novca. Pojam repo kredita reguliran je u €l. 2. t. 6.
u &l. 3. t. 11. Odluke o uvjetima i nacinu odobravanja kratkoronog interventnog
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kredita (,Narodne novine“ broj 32/99). Stoga su neosnovani Zalbeni navodi tuZenika
kada tvrdi da se ovdje radi o ugovoru o kupoprodaji, a ne ugovoru o kreditu.

12. Prema ¢l. 17.4.1. Ugovora, ekvivalent vrijednosnih papira te ekvivalentni
margin vrijednosnih papira u slu¢aju povrede ugovornih odredbi iz &l 17.1. Ugovora
(trZiSna vrijednost prilikom povrede ugovora), a na novi dan reotkupa odnosno dan
dospije¢a, kao i iznos margina u novcu sa pripadaju¢om kamatom, a koje je svaka
ugovorna strana duzna isporuciti odnosno isplatiti drugoj ugovornoj strani obradunat
¢e i utvrditi na novi dan reotkupa odnosno dan dospijec¢a ugovorna strana koja nije
prekrsila te odredbe. Prema ¢&l. 17.4.2. nakon &to navedeni iznosi budu utvrdeni,
odnosno nakon $to bude obradunato koliko svaka ugovorna strana duguje drugoj
ugovornoj utvrditi ¢e se njihova trzidna vrijednost prilikom povrede ugovora.

13. U €l. 17.6. ugovora odredeno je da ugovorna strana koja nije prekrsila
ugovorne odredbe obvezuje se bez odgadanja ugovornoj strani koja je prekrsila
ugovorne odredbe poslati pisanu obavijest, a kojom obavjestava drugu ugovornu
stranu da je postupila po jednom od nacina predvidenih toékama A, B i C &anka
17.6. 26. Tockama A, B i C &lanka 17.6. ugovora stranke su ugovorile nacin
utvrdivanja trziSne vrijednosti ekvivalent vrijednosnih papira u slu€aju povrede
ugovora na nacin da je tockom A predvideno utvrdivanje trZi§ne vrijednosti u slu¢aju
prodaje vrijednosnih papira, tokom B je odredeno utvrdivanje trzisne vrijednosti
pribavljanjem ponuda od najmanje dva ili vise ,market markera“ ili stalnih .dealera”
na odgovaraju¢em trzitu, pri demu se kotacije moraju odnositi na komercijalno
razuman volumen (a $to da ima pravo utvrditi ugovorna strana koja nije prekrsila
ugovorne odredbe), dok je totkom C odredeno utvrdivanje trziSne vrijednosti
vrijednosnih papira u slu¢aju da ugovorna strana koja nije prekrsila odredbe nije
uspjela prodati ili kupiti vrijednosne papire u skladu s todkom A ili pribaviti ponude u
skladu s to¢kom B.

14. iz isprava u spisu proizlazi da je tuZitelj dopisom od 20. studenog 2015. u
skladu s odredbom ¢&l. 17.6. Ugovora obavijestio tuZenika o povredi odredbi
sklopljenog ugovora buduéi da tuZenik unato& preuzetoj obvezi reotkupa vrijednosnih
papira odnosno dionica koji je konag¢no dospio 28. rujna 2015. nije uplatio reotkupnu
cijenu za predmetne dionice, odnosno da nije vratio zaprimljeni iznos kupovnine od
18.300.000,00 kn. Nadalje, dopisom od 27. travnja 2016., tuZitelj je obavijestio
tuzenika da je sukladno odredbi &l. 17.6. najprije pokusao prodati kupljene dionice
javnom drazbom na Zagrebackoj burzi, a kada u tome nije uspio zbog nedostatka
bilo kakvih ponuda (dionice nisu kotirale na burzi) da je u smislu odredbi &l. 17.4. i 5.
17.6.C utvrdio vrijednost predmetnih dionica i to na temelju procjene ovlastenog
investicijskog drustva Interkapital vrijednosni papiri d.o.o. od 31. sije¢nja 2016., iz
koje procjene proizlazi da dionice Opeke d.d. vrijede od 26,71 kn do 32,56 kn po

dionici, odnosno da se vrijednost 120.000 dionica procjenjuje od 3.205.788,00 kn do
3.906.977,00 kn.

15. S obzirom na to da tuzenik na ugovoreni dan reotkupa 28. rujna 2015. nije
platio tuzitelju reotkupnu cijenu, $to ne spori, a kako iz naprijed citiranih odredbi
proizlazi da su stranke ugovorile kako se u tom slucaju kupljeni vrijednosni papiri
necCe vracati prodavatelju veé ¢e se utvrditi njihova trZisna vrijednost, koju bi imala
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pravo utvrditi ugovorna strana koja nije povrijedila odredbe ugovora, te se tako
utvrdena trzisna cijena vrijednosnih papira ima prebiti s iznosom reotkupne cijene, a
preostali viSak bila bi duzna platiti ona ugovorna strana koja duguje vise, a koji iznos
odnosno neto razlika dospijeva na naplatu prvog dana nakon $to je nastupila
povreda ugovora iz ¢lanka 17.1.a), a 8to je u konkretnom slucaju 29. rujna 2015. sto
je pravilno prvostupanjski sud utvrdio.

16. Zbog procijene visine, odnosno trzidne vrijednosti spornih dionica
provedeno je vjestatenje po vjestaku Ani BlaZzevicu. koji je dao izraCun trziSne cijene
dionica drustva Opeka d.d. Osijek na dan 29. rujna 2015., navodeci pritom da je taj
izraéun napravljen na isti nac¢in kao i izracun trziSne vrijednosti dionica na dan 27.
sijeénja 2015. statickom metodom, koja je jedino primjenjiva na dru$tvo Opeka d.d. i
za dionicu tog drustva. Prilikom te procjene vrijednosti dionice na dan 29. rujna 2015.
vjestak je naveo da je koristio iste bilanéne podatke koji su javno objavljeni, a koje je
koristio u svom prvom nalazu i misljenju, i to bilanéne podatke o poslovanju drustva
Opeka d.d. na dan 30. rujna 2015., navodec¢i pritom da ti bilan¢ni podaci bitno ne
odstupaju od revidiranih bilanénih podataka na dan 31. prosinca 2015. odnosno tri
mjeseca kasnije. Sukladno tome, sudski vjesStak je u dopuni nalaza i miSljenja
zakljuCio da je trziSna cijena dionice drustva Opeka d.d. Osijek na dan 29. rujna
2015. iznosila 158,80 kn po jednoj dionici.

17. Tuzitelj je u cijelosti osporio nalaz i misljenje vjeStaka Ante BlaZevica, u
bitnom navodeéi da je vjestak izabrao pogre$nu metodu procjene vrijednosti dionica
jer da je utvrdena trzidna vrijednost dionice primjenom stati¢ke metode koju je koristio
vjestak pogresna iz razloga $to se ista temelji na bilanZnim podacima drustva Opeka
d.d. za 2014. i 2015. godinu, koje je vjestak koristio, a sve to iz razloga 5to takvi
podaci ne odgovaraju stvarnom stanju. Stoga je provedeno novo vjeStaCenje po
vjestaku Ivici Filipovicu koji je u svom misljenju iznio procjenu vrijednosti tih dionica
na dan 29. rujna 2015. u iznosu od 289,00 kn primjenom procjene metodom
povijesnih transakcija vrijednosti predmetne dionice, te u iznosu od 162,07 kn po
dionici primjenom metode knjigovodstvene vrijednosti, navodeci da vrijednost dionice
po te dvije metode procjene ne predstavljaju trziSnu vrijednost dionice drustva Opeka
d.d. na dan 27. sije¢nja 2015. i 29. rujna 2015. i da bi trZiSna vrijednost dionice
drustva Opeka d.d. zapravo iznosila 0,00 kn na navedeni datum 29. rujna 2015.
Vjestak je na rocistu odrzanom 16. prosinca 2022., i u dopunskom nalazu od 19.
prosinca 2022. izjavio da svoj zaklju¢ak o trZiSnoj vrijednosti dionica opeka d.d. u
iznosu od 0,00 kn na navedene datume 27. sije¢nja 2015. i 29. rujna 2015. temelji na
metodi diskontiranih nov€anih tokova.

18. Neosnovan je zZalbeni navod da je vjeStak Filipovic potvrdio stajaliste
viestaka BlaZevica da se u ovom konkretnom slu€aju vrijednost dionica drustva
Opeka d.d. moZe utvrditi jedino statickom metodom, upravo suprotno vjestak Filipovi¢
je u svom nalazu naveo da je utvrdena trzisna vrijednost dionice primjenom statiCke
metode koju je koristio vjeStak Blazevi¢ pogresna.

19. Dakle, vjestaci su dali opre¢na misljenja u pogledu trziSne vrijednosti
dionica, odnosno vjestak Ante BlaZevi¢ je utvrdio trZiSnu vrijednost dionice
primjenom staticke metode u iznosu od 158,80 kn za koju je vjestak lvica Filipovi¢
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utvrdio da se ne moze primijeniti kao ni metoda usporedivih transakcija i metoda
usporedivih drustava zbog toga 3to ne postoje usporediva drustva u Republici
Hrvatskoj s Cijim dionicama se javno trgovalo na burzi, a ni predmetnom dionicom
(oznake OPEK-R-A). Vjestak Ivica Filipovi¢ je naveo i da pri procjeni vrijednosti
dionice tog drustva ne bi bilo primjereno primijeniti metodu diskontiranih nov&anih
tokova, zbog toga Sto se ta metoda temelji na projekcijama financijskih izvjestaja za
razdoblje od pet do deset godina. U svom misljenju je iznio procjenu vrijednosti tih
dionica na dan 29. rujna 2015. u iznosu od 289,00 kn primjenom procjene metodom
povijesnih transakcija vrijednosti predmetne dionice, te u iznosu od 162,07 kn po
dionici primjenom metode knjigovodstvene vrijednosti. Medutim, naveo je da
vrijednost dionice po te dvije metode procjene ne predstavljaju trziSnu vrijednost
dionice drustva Opeka d.d. na dan 27. sije¢nja 2015. i 29. rujna 2015. i da bi trzisna
vrijednost dionice drustva Opeka d.d. zapravo iznosila 0,00 kn na navedeni datum.

20. Pokazatelj trziSne vrijednosti odredene dionice je upravo sama ponuda i
potraZnja na trZistu, a iz isprava u spisu proizlazi kako nijedna dionica Opeke d.d. od
strane tuZitelja nije prodana 29. veljace 2016., 12. travnja 2016., 30. lipnja 2016., 18.
svibnja 2017. po cijeni od 130,00 kn, 105,00 kn, 85,00 kn, 50, 00 i 30,00 kn, po
pojedinoj dionici putem aukcije na Zagrebackoj burzi. TrZisna cijena pojedine dionice
od 158,80 kn, koju je vjeStak Ante Blazevi¢ utvrdio primjenom staticke metode, ne
mozZe se primijeniti u konkretnom slucaju 5to je potvrdio vjeStak lvica Filipovié.
Nadalje, vjeStak lvica Filipovi¢ koji je utvrdio cijenu po dvije metode kako je to
prethodno navedeno ujedno je zaklju¢io da te dvije metode procjene ne predstavljaju
trziSnu vrijednost dionice drustva Opeka d.d. na dan 27. sijeénja 2015. i 29. rujna
2015. i da bi trZidna vrijednost dionice drus$tva Opeka d.d. zapravo iznosila 0,00 kn
prilikom kojeg izratuna je primijenio metodu diskontiranih novéanih tokova, $to je
ponovio na roCistu radi sasluSanja i u dopunskom nalazu, a S$to ukazuje na
proturjeCje s obzirom da je svom nalazu izri¢ito tvrdio da se metoda diskontiranih
novc€anih tokova ne primjenjuje kod izracuna trzine cijene.

21. Stranke su Okvirnom ugovorom o reotkupu vrijednosnih papira, a sukladno
odredbama ¢l. 17.4.1 i 17.4.2, ugovorile da u slu¢aju neplaéanja reotkupne cijene
nece doci do isporuke odnosno povrata vrijednosnih papira, ve¢ ¢e se utvrditi njihova
trZiSna vrijednost na dan reotkupa odnosno na dan dospijeéa. Iz dobivenih
vjestackih nalaza, ne moze se utvrditi realna trzidna vrijednost dionica drustva Opeka
d.d. na dan 29. rujna 2015, (po vje$taku BlaZevicu 158,00 kn, po vjestaku Filipoviéu
0,00 kn). Medutim, iz isprava u spisu proizlazi da tuZitelj postupio sukladno &l. 17.6.
Ugovora i najprije poku$ao prodati kupljene dionice javnom drazbom na Zagrebackoj
burzi 29. veljace 2016., 12. travnja 2016., 30. lipnja 2016. i 18. svibnja 2017., $to nije
uspio, a zbog nedostatka ponuda na trZistu nije pribavijao ponude ,market markera®,
vec je u smislu odredbi ¢l. 17.6.C utvrdio vrijednost predmetnih dionica na temelju
procjene ovlastenog investicijskog drustva.

22. Zbog pada vrijednosti dionica na burzama, odnosno §to dionice Opeka
d.d. nisu uopce kotirale na burzi u spornom razdoblju, a kako u postupku nije
utvrdeno da su kotirale na burzi po prosjeénoj cijeni od 158,80 kn i 162,07 kn kako to
tvrdi Zalitelj, sud je prihvatio da bi realna trzidna vrijednost dionica (komercijalno
razuman volumen) drustva Opeka d.d. na dan 29. rujna 2015, iznosila 32,56 kn po
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dionici, prema procjeni vrijednosti drustva Interkapital vrijednosni papiri d.o.o., a koja
ujedno predstavlja i trzisnu vrijednost tih dionica na dan 29. rujna 2015. Dakle, sud je
zaklju€io da se kao realna trziSna vrijednost tih dionica na dan 29. rujna 2015. ima
uzeti vrijednost od 32,56 kn po dionici, koju je tuZitelj utvrdio na temelju ovlasti iz
odredbe ¢l. 17.6. Ugovora, odnosno da se vrijednost 120.000 dionica procjenjuje u
iznosu 3.906.977,00 kn, a §to prihvaca i ovaj sud.

23. Stoga, kada se od ugovorene reotkupne cijene koju je tuzenik bio duzan
platiti tuzitelju, u iznosu od 18.331.084,93 kn, oduzme trziSna vrijednost odnosno
cijena 120.000 dionica drustva Opeka d.d. na dan 29. rujna 2015. u iznosu od
3.906.977,00 kn, dobije se razlika u iznosu od 14.423.884,93 kn, $to je sud pravilnom
primjenom materijalnog prava sud dosudio tuzitelju.

24. Pravilna je i zakonita odluka o troSku postupka na temelju odredbe ¢&l. 154.
st. 1. u vezi s &l. 1565. ZPP-a, uz primjenu odredaba Tarife o nagradama i naknadi
troSkova za rad odvjetnika (,Narodne novine“ broj: 142/12, 103/14, 118/14, 107/15,
37/22 1 126/22; dalje: OT).

25. Slijedom navedenog, valjalo je na temelju odredbe ¢l. 368. st. 1. ZPP-a
potvrditi presudu prvostupanjskog suda u pobijanom dijelu.

26. Zahtjev tuZitelia za naknadu troSkova sastava odgovora na Zalbu je
neosnovan, jer se ne radi o radnji potrebnoj za vodenje parnice i donoSenje odluke
drugostupanjskog suda, (¢l. 166. st. 1. u vezi s ¢€l. 155. ZPP-a ).

Zagreb, 2. studenog 2023.
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Strana: 1
Datum izrade : 29.01.2024
Poslovnica : 0200
Partija/0IB : 0000000000000/
Deviza : 978 EUR
Referent : 0284

EUROPLANTAZE DD

Obradun : 59001003

Podetak Iz':aj Broj Kamatna
Dokument Gr Ax Promet Osnovica obraduna obraduna dana stopa Metoda Kamata
59 299.711,33 299.711,33 06.09.2023 01.01,2024 117 12,000 4 11.528,62
59 0,00 259.711,33 01.01.2024 31.01.202¢ 30 12,500 4 3.070,81
299.711,33 14.599,43
14,599,43
w
Obracdunato : 14.599,43 EUR
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IMEX BANKA D.D.

Rdresa, Tel:01/555-555, Fax:01/555-555, IBAN:HR4024920081011111116, CIB:99326633206

59 1.914.378,52
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00
59 0,00

1.914.378,52

~
Obracunato

1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914,378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914,.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914,.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52
1.914.378,52

Datum izrade : 29.01.2024

Poslovnica : 0200

Partija/OIB : 5950000016/

Deviza : 978 EUR

Referent : 0284

obradun : 59001002
Podetak Kraj Broj Kamatna
obrafuna  obra&una dana stopa Metoda Kamata
29.09.2015 01.01,2016 94 10,140 4 49.992,03
01.01.2016 01,07,.2016 182 10,050 4 95.671,85
01.07.2016 01.01,2017 184 5,880 4 95.087,08
01.01.2017 01.07.2017 181 9,680 4 91.894,36
01.07.2017 01.01.2018 184 9,410 4 90.811,82
01.01.2018 01.07.2018 181l 9,090 4 86.293,37
01.07.2018 01.01.2019 184 8,820 4 85,117,599
01.01.2019 01.07.2019 181 8,540 4 81.072,09
01.07.2019 01.01.2020 184 8,300 4 B80.099,70
01.01.2020 168.04.2020 108 8,110 4 45.813,27
18.04.2020 19.10.2020 184 0,000 4 0,00
19.10.2020 01.01.2021 T4 7,890 4 30.539,04
01.01.2021 01.07.2021 181 7,750 4 73.572,45
01.07.2021 01.01.2022 184 7,610 4 73.440,80
01.01.2022 01.07.2022 181 7,490 4 71.104,21
01.07,2022 01,01.2023 184 7,310 4 70.545,64
01.01.2023 01.07.2023 181 10,500 4 95.678,80 |
01.07.2023 01.01.2024 184 12,000 4 115.806,79 }
01.01,2024 31.01.2024 30 12,500 4 19.614,53

1.356.155,82
1.356.155,82

1.356.155,82 EUR






Imex banka

IMEX BANKA d.d.
Tolstojeva 6

21 000 SPLIT

IZVADAK IZ POSLOVNIH KNJIGA

Stanje traZbine EUROPLANTAZE d.d., Brodanci, Trg 2, OIB: 59170148274, na dan 31.01.2024. godine
iznosi kako slijedi:

1. Presuda Trgovackog suda u Splitu broj P-697/2021-39 od 06. rujna 2023.g. potvrdena
presudom Visokog trgovackog suda broj Pz-3275/2023-3 od 02. studenog 2023.g., s
potvrdom pravomocénosti/ovrinosti

9 BIAMPICAL cvssisnssnvcoimmsniapsssyses s sivssvsssesvisss i ussasmeaT Fis e 1.914.378,52 EUR

e zatezna kamata
(za period od 29.09.2015. do 31.01.2024.): .ceeevveeveeeereeenennnnn. 1.356.155,82 EUR

e troSak parni€nog postUPKa: .....cceeiiiiiiiiieiie e 299.711,33 EUR

e zatezna kamata
(za period od 06.09.2023. do 31.01.2024.): ..cccveverrccnvrenssinnnennens. 14.599,43 EUR
UKUPNO.....citiiireiiviinrrerrnersisnsressersensssaressersesnsressssmnsesnres 3.584.845,10 EUR

Split, 31.01.2024. godine

IMEX BANKA d.d/"\
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Imex banka

IMEX BANKA d.d.
Tolstojeva 6

21 000 SPLIT

IZVADAK IZ POSLOVNIH KNJIGA

Stanje trazbine EUROPLANTAZE d.d., Brodanci, Trg 2, OIB: 59170148274, na dan 31.01.2024. godine
iznosi kako slijedi:

1. Presuda Trgovackog suda u Splitu broj P-697/2021-39 od 06. rujna 2023.g. potvrdena
presudom Visokog trgovackog suda broj Pz-3275/2023-3 od 02. studenog 2023.g., s
potvrdom pravomoc¢nosti/ovrinosti

®  BlAVNICA ittt et 1.914.378,52 EUR

e zatezna kamata
(za period od 29.09.2015. do 31.01.2024.): ..cccceevveveeernennnee.. 1.356.155,82 EUR

e trodak parni€nog PostUPKa: ....cccvevviieeiiiiiii e 299.711,33 EUR

e zatezna kamata
(za period od 06.09.2023. do 31.01.2024.): .ceevvevevevevrreesnevnneee.. 14.599,43 EUR
UKUPNO scscssisnmianssrsrissssvsnssessunsassrsrssasnsssrassssanrasssnsasssnysses 3.584.845,10 EUR

Split, 31.01.2024. godine

IMEX BANKA d.d.
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