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U radu se analiziraju pitanja koja se pojavljuju u provedbi upravnosudskog nadzora nad
upravnim aktima regulatornih agencija, u ovom slu¢aju HANFA-e, kada ona provodi nadzor
u postupcima preuzimanja dioni¢kih drusStava, posebice u postupcima kada utvrduje da postoji
zajednicko djelovanje. U radu se najprije ispituje polozaj Hanfe kao nezavisne regulatorne agencije
i njezine ovlasti prema adresatima, posebice u postupcima preuzimanja dionickih drustava. Ispituju
se temeljna obiljezja instituta zajednickog djelovanja. Utvrdi li Hanfa da osobe zajednicki djeluju, a
presle su tzv. kontrolni prag u ciljnom drustvu, Hanfa donosi rjeSenje kojim se osobe koje zajednicki
djeluju obvezuju na objavu ponude za preuzimanje ostalim dioni¢arima dru$tva. U tim predmetima
dolazi do izrazaja glavna nadzorna zadac¢a Hanfe, s obzirom da izravno $titi interese ulagatelja na
trzi$tu kapitala. Njihov se legitimni interes sastoji u tome da im se ponudi ,,izlazak® iz ciljnog
drustva, pod trziSnim uvjetima, onog trenutka kada netko drugi nad njime stekne kontrolu. RjeSenja
kojima se osobama koje zajednicki djeluju, utvrduje zajedni¢ko djelovanje i nalaze obveza objave
ponude za preuzimanje, najceS¢e se pobijaju, pokretanjem upravnog spora. U tim sporovima
nekoliko se pitanja ukazuje prijepornima: od pitanja mjesne nadleznosti suda s obzirom na veci broj
prvostupanjskih upravnih sudova, kao i pitanje granica upravnosudskog ispitivanja upravnog akta
Hanfe te pitanje moze li upravni sud i pod kojim uvjetima rijesiti spor kao spor pune jurisdikcije,
odnosno moZze li meritorno rijeSiti sam predmet. Takoder se ispituje koje posljedice nastaju ako
regulatorno tijelo, ¢ije je rjeSenje u upravnom sporu ukinuto i vra¢eno na ponovno odlucivanje,
uopce ne donese novi pojedinacni akt ili ga donese suprotno pravnom shvacanju upravnog suda.

Kljucne rijeci: HANFA, regulatorne agencije, upravni spor, preuzimanje,
zajednicko djelovanje.

1. UVOD

Razvoj pravnog sustava u danasnje vrijeme nije obiljezen samo produkcijom
zakonodavnih i inih provedbenih propisa, ve¢ permanentno raste broj tijela koja
se osnivaju s ciljem da nadziru odredene djelatnosti koje zakonodavac, iz nekog
razloga, smatra djelatnostima od opceg drustvenog interesa. Ta tijela, odnosno
regulatorne agencije, imaju s jedne strane javne ovlasti, ali nisu formalno dio
sustava drzavne uprave. Kako one svojim podzakonskim aktima (unutar svojih
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regulatornih ovlasti) i svojim odlukama (unutar ovlasti licenciranja i nadzora)
utjecu na pravni poloZaj adresata koje nadziru, odnosno reguliraju, vazno je pitanje
na koje svaki pravni sustav treba odgovoriti, tko i na koji na¢in nadzire regulatore,
odnosno koju ulogu pri tom imaju upravni sudovi u kontroli pojedinacnih upravnih
akata Sto ih te agencije donose.

Primjeri iz Europske unije pokazuju da se sustav krovnih regulatornih agencija
na razini EU neprekidno ,,poslozuje”. U rad tih krovnih regulatora u pravilu
sudjeluju nacionalna regulatorna tijela drzava ¢lanica EU. Na razini EU rastu
mehanizmi i instrumenti supervizije koju krovna regulatorna tijela provode prema
pojedinom nacionalnom tijelu drzave ¢lanice EU. Usporedno s time raste i stupanj
medusobne koordinacije izmedu korespondentnih nacionalnih tijela. Sve te mjere,
dakako, vode cilju uspostave jedinstvenog unutarnjeg trziSta u promatranom
sektoru, pa se postavlja pitanje postaju li regulatorne agencije, umrezene na razini
EU, u izvjesnoj mjeri odgovornije krovnom regulatoru nego organu kojem inace
odgovaraju unutar same drzave, koje ih imenuje, razrjeSava i kojem podnose
izvjesca.

Takoder se biljeZzi trend u podrucju trziSta kapitala, da se regulatorima u odnosu
na adresate Cesto doznaCuju i sve veCe ovlasti, Sto, naravno, pitanje provedbe
nadzora nad radom regulatornih agencija ¢ini jo$ vaznijim.

Za naprijed navedene tvrdnje dobar primjer dolazi upravo iz domene trZiSta
kapitala glede promjena koje su tu nastupile u organizaciji supervizije sektora
financijskih usluga na razini EU.

Europska financijska arhitektura sustavno je izmijenjena nakon eskalacije
financijske krize 2008. godine. Doslo je do uspostave novih krovnih regulatora
/ supervizora za podrucje financijskih usluga na razini EU. Vec je izvjeSce
Larosiére (Larosiere Report)! istaklo da su razlozi nastanka financijske krize bili
nedostatna supervizija i slab makroprudencijalni nadzor.” Izvjesce je predlagalo
uspostavu Europskog vijeca za sistemski rizik (European Systemic Risk Council
—ESRC) kao i uspostavu Europskog sustava za financijsku superviziju (European
System of Financial Supervision — ESFS).? Uloga prvoga trebala je biti donoSenje
odluka i davanje preporuka vezanih uz makroprudencijalnu politiku, izdavanje
upozorenja i druge ovlasti.* Drugo tijelo je trebalo djelovati kao decentralizirana
mreza postojeCih nacionalnih supervizora, koja se u svom radu oslanja na tri
novoosnovana europska tijela.> Ono je dobilo zadatak koordinirati primjenu
nacela provedbe nadzora adresata (supervizorski standardi postupanja) i jamciti

! Report of the High-Level Group on financial supervision in the EU, chaired by Jacques de Larosiere,
25 February 2009, dostupno na http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_
en.pdf. (posjeceno 10. 11.2012.).

2 Ibid., p. 13.
3 Ibid., p. 47.
“Tbid., p. 44.

5 European Banking Authority, European Insurance Authority, European Securities Authority
— zamijenili su bivSe sektorske odbore koji su imali znacajnu ulogu u postupku donoSenja propisa po
konceptu komitologije: CESR, CEBS i CEIOBS.
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§to tjeSnju suradnju izmedu nacionalnih supervizora. Jedna od najvaznijih zadaca
drugog tijela trebala se sastojati u osiguranju u€inkovitog rjeSavanja sporova
izmedu regulatora drzava Clanica, bilo putem arbitraZze, bilo putem medijacije.®
Potonji podatak nedvojbeno svjedoci o tome da krovno tijelo na razini EU dobiva
odredenu dozu supranacionalnih ovlasti u odnosu na nacionalno tijelo, s obzirom
da prvo tijelo ,,arbitrira® i konacno rjeSava spor izmedu nacionalnih regulatora.

Komisija je na temelju navedenog izvjesca predlozila osnivanje Europskog
odbora za sistemski rizik European Systemic Risk Board (ESRBY §to je poslije
prihvaceno Uredbom.® Taj je odbor primarno odgovoran za makroprudencijalni
nadzor financijskog sustava. Njegov je primarni cilj prevencija ili izbjegavanje
sistemskog rizika koji moZe izazvati financijska kriza, pratenjem i analizom
relevantnih informacija, kao i davanjem upozorenja i preporuka (tzv. sustav ranog
uzbunjivanja). Preporuke obvezuju nacionalne supervizore po nacelu “act or
explain” ® Potonja ovlast takoder svjedoCi o rastu¢im supranacionalnim ovlastima
krovnog regulatora u odnosu na nacionalne. Europska sredi$nja banka ima zadacu
pruziti tom odboru analiti¢ku, statisticku, logisti¢ku i administrativnu podrsku.'

Drugo tijelo je nazvano Europskim sustavom financijskih supervizora
(European System of Financial Supervisors — ESFS). U njegovu sastavu danas se
nalaze nacionalni supervizori (regulatorne agencije) koji nadziru navedeni sektor i
njihovo krovno tijelo na razini EU. Tri su sektora obuhvacena ovim tijelom. Pored
European Banking Authority (EBA),"" koji je na razini EU sektorski supervizor za
banke, te European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA),"
koji je na razini EU supervizor za osigurateljna druStva i mirovinske fondove,

¢ Report of the High-Level Group on financial supervision in the EU, chaired by Jacques de Larosiere,
25 February 2009, p. 51., dostupno na http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_
report_en.pdf. (posjeceno 10. 11. 2012.).

7 Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council on Community macro
prudential oversight of the financial system and establishing a European Systemic Risk Board, COM(2009)
499 final, 23. 9. 2009., dostupno na http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/committees/
supervision/20090923/com2009_499_en.pdf. (posjeceno 10. 11. 2012.).

¥ Regulation (EU) No 1092/2010 of the European Parliament and of the Council of 24/11/2010 on
European Union macro-prudential oversight of the financial system and establishing a European Systemic
Risk Board (the ‘ESRB Regulation’), OJ L 331, 15. 12. 2010., p. 1-11.

?Ibid, Article 17.

19 Proposal for a Council Decision entrusting the European Central Bank with specific tasks concerning
the functioning of the European Systemic Risk Board, COM(2009) 500 final, 23. 9. 2009., http://ec.europa.
eu/internal_market/finances/docs/committees/supervision/20090923/com2009_500_en.pdf.  (posjeceno
10. 11. 2012.). Vidi jos: Council Regulation (EU) No 1096/2010 of 17/11/2010 conferring specific tasks
upon the European Central Bank concerning the functioning of the European Systemic Risk Board, OJ L
331, 15. 12. 2010., p. 162—-164.

' Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council establishing a European
Banking Authority, COM(2009) 501 final, 23.9.2009., dostupno na http://ec.europa.eu/internal_market/
finances/docs/committees/supervision/20090923/com2009_501_en.pdf. (posjeceno 10. 11. 2012.).

12 Proposal for a Regulation of the European Parliament and of the Council establishing a European
Insurance and Occupational Pensions Authority, COM(2009) 502 final, 23. 9. 2009., dostupno na http://
ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/committees/supervision/20090923/com2009_502_en.pdf.
(posjeceno 10. 11. 2012.).
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postoji i European Securities and Markets Authority (ESMA),” koji je EU-
supervizor za trziSte kapitala. | HANFA, kao domace regulatorno tijelo za trziSte
kapitala, postat e, u trenutku stjecanja punopravnog Clanstva u EU, dio tog
sustava.

Trend povecavanja nadzora nad nacionalnim regulatorima drzava ¢lanica EU
od strane krovnog regulatora na razini EU okolnost je koja adresatima ide u prilog,
jer dolazi do de facto harmonizacije standarda postupanja u provedbi regulatornih
ovlasti, naroCito kroz ovlasti koordinacije krovnoga tijela. No, to je i dalje ,, soft
law * preventivna kontrola koju ¢e nacionalni supervizori postupno implementirati
kroz usvajanje razli¢itih, na razini EU prihvacenih standarda. Za adresate, o Cijim
pravima odluCuje Hanfa upravnim aktom, ipak je bitnija kontrola upravnih akata
putem nadleZnog suda, u nasem slu¢aju upravnog suda po pokrenutom upravnom
sporu protiv rjeSenja Hanfe.

Stoga je zadatak ovog rada analizirati koja se pitanja pojavljuju kao sporna i/
ili otvorena pri provedbi upravnosudskog nadzora nad rjeSenjima Hanfe, koje je
potonja donijela sama, provevsi nadzor nad postupcima preuzimanja dioni¢kih
drusStava. Stoga, nakon Sto se odredi polozaj Hanfe kao nezavisnog regulatora i
njezine ovlasti prema adresatima, u ovom radu se ispituje koje to nadzorne ovlasti
ima Hanfa u postupcima preuzimanja dionic¢kih drustava. Pri tom treba imati na
umu da objava ponude za preuzimanje tzv. ciljnog drustva predstavlja znacajan
financijski teret za ponuditelja koji je stekao kontrolu nad uvrStenim (ciljnim)
druStvom. Ponuditelj prelaskom tzv. kontrolnog praga ima obvezu objaviti
ponudu za preummanje kQ]u mora uputiti svim ostalim dioni¢arima. Zakonodavac
mu namece i najniZu cijenu Sto Je mora ponuditi dioni¢arima. Ako se ima na umu
da je on kontrolni prag ve¢ preSao stjecanjem vise od 25 % dionica s pravom
glasa, to znaCi da ponuditelj mora biti spreman ponuditi pravi¢nu cijenu za sve
preostale dioniCare koji mogu imati i do 75 % dionica s pravom glasa. Iz toga
razloga, dionicari koji su stekli kontrolu namjerno Zele tu okolnost zatajiti kako
bi izbjegli objavu ponude. To im narocito moze poci za rukom ako zajednicki
djeluju, ali po nekoj osnovi koja nije vanjski vidljiva. Zadatak je Hanfe, u sklopu
svojih nadzornih ovlasti, takve slu¢ajeve prepoznati i sankcionirati ih donoSenjem
rjeSenja u kojem se utvrduje duznost objave ponude za preuzimanje. Stoga se
u ovom radu u kratkim crtama iznose i temeljna obiljeZja instituta zajednickog
djelovanja. RjeSenja kojima se osobama $to zajednicki djeluju utvrduje zajednicko
djelovanje i nalaZe obveza objave ponude za preuzimanje, adresati nastoje osporiti.
To Cine pokretanjem upravnog spora, protiv rjeSenja Hanfe, s obzirom da na isto
nemaju pravo zalbe. Buduci da ovlastenika za pokretanje upravnog spora u ovom
slucaju ima viSe (jer su oni svi rjeSenjem Hanfe obvezani na objavu ponude za
preuzimanje, a objavom ponude od strane jednoga od njih ostali se oslobadaju te
obveze), prijepornim se u ovim postupcima ukazuje pitanje mjesne nadleznosti,
te se predlazu moguca rjeSenja tog problema. U radu se posebno ispituju granice

13 Regulation (EU) No 1095/2010 of the European Parliament and of the Council of 24 November

2010 establishing a European Supervisory Authority, OJ L 331/84, 15. 12. 2010., dostupno na http://eur-
lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:L:2010:331:0084:0119:EN:PDF
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upravnosudskog ispitivanja upravnog akta Hanfe te pitanje moze li upravni sud
i pod kojim uvjetima rijeSiti spor kao spor pune jurisdikcije, odnosno moZze li
meritorno rijesiti sam predmet Takoder se ispituje koje posljedlce nastaju ako
Hanfa, kao tljelo Cije je rjeSenje u upravnom sporu ukinuto i vraeno na ponovno
odlucivanje, uopce ne donese novi pojedinacni akt ili ga donese suprotno pravnom
shvacanju upravnog suda.

2. POJAM REGULATORNIH AGENCIJA

Za odredenje pojma regulatornih agencija potrebno je istaknuti da mogucnost
njihova osnivanja u Republici Hrvatskoj ne predvidaju ni Ustav Republike
Hrvatske niti pojedini opéi propisi, ve¢ se to pitanje ureduje propisima kojima
se ureduju pojedine djelatnosti za koje je predvideno osnivanje takvih tijela." Ti
propisi u predvidanju njihova osnivanja opisno navode bitna obiljezja regulatornih
agencija."”

U Europskoj uniji je uredenje poloZaja i ovlasti regulatornih agencija u
najve¢oj mjeri ostavljeno nacionalnim zakonodavcima svake drzave Clanice.
Izvorima europskoga prava propisuje se samo minimum ovlasti koje moraju
imati regulatorna tijela da bi mogla uredno i u¢inkovito obavljati poslove iz svoje
nadleznosti.'®

14 Kopri¢, Ivan, Regulatorna tijela kao nov oblik suradnje i sukobljavanja u hrvatskoj drzavnoj upravi,
Zbornik radova sa znanstvenog skupa Drzava i uprava, Zagreb, 2007., str. 57., naglasava da posebna
regulatorna tijela nisu predvidena hrvatskim Ustavom, ali Ustav u ¢l. 89., st. 2. i 4. poznaje kategoriju
propisa tijela koja imaju javne ovlasti*, Cime je omoguceno da se odredenim zakonom ili drugim propisom
javne ovlasti regulatornog karaktera doleele tijelima koja ne pripadaju u kategoriju ,,drzavnih tijela® te
zakljucuje da bi se regulatorna tijela moglo svrstati upravo u tu kategoriju tijela s javnim ovlastima.

5 CL. 66., st. 1. Zakona o elektronickim medijima, NN br. 153/09, 84/11, propisuje da je Agencija za
elektronicke medije samostalna i nezavisna pravna osoba s javnim ovlastima upisana u sudski registar.
Odredba ¢l. 26., st. 1. Zakona o zastiti trziSnog natjecanja, NN br. 79/09, propisuje da je Agencija za
zaStitu trziSnog natjecanja pravna osoba s javnim ovlastima koja samostalno i neovisno obavlja poslove u
okviru djelokruga i nadleznosti odredenih Zakonom o zastiti trziSnoga natjecanja i Zakonom o drzavnim
potporama, za $to odgovara Hrvatskom saboru. Zakon o regulaciji energetskih djelatnosti, NN br. 177/04,
76/07, u ¢l. 6., st. 1. ureduje polozaj Hrvatske energetske regulatorne agencije kao samostalne, neovisne
i neprofitne javne ustanove, koja se osniva radi uspostave i provodenja regulacije energetskih djelatnosti.
Cl. 3., st. 1. Zakona o Agenciji za regulaciju trziSta Zzeljeznickih usluga, NN br. 79/07, 75/09, 61/11,
propisuje da je Agencija za regulaciju trziSta Zeljeznickih usluga samostalna i neovisna javna ustanova.
Odredbom ¢l. 3., st. 1. Zakona o Agenciji za sigurnost zeljeznickog prometa, NN br. 120/08, propisano
je da je Agencija za sigurnost Zeljeznickog prometa samostalna i neovisna javna ustanova. Cl. 3., st. 1.
Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga, NN br. 140/05, 12/12, izri¢ito regulira da je
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga samostalna pravna osoba s javnim ovlastima u okviru svog
djelokruga i nadleznosti odgovorna Hrvatskom saboru. Odredbom ¢l. 7., st. 1. Zakona o elektronickim
komunikacijama, NN br. 73/08, 90/11, propisano je da je Hrvatska agencija za poStu i elektronicke
komunikacije samostalna, neovisna i neprofitna pravna osoba s javnim ovlastima u okviru djelokruga i
nadleznosti propisanih ovim Zakonom i posebnim zakonom kojim je uredeno podrucje poStanskih usluga.
Temeljem ¢l. 21. Zakona o javno-privatnom partnerstvu, NN br. 129/08, 55/11, Agencija za javno-privatno
partnerstvo je pravna osoba s javnim ovlastima.

16 Primjerice odredbom ¢l. 3. Direktive 2002/21/EZ od 7. ozujka 2002. godine o zajednitkom
pravnom okviru za mreze i usluge elektroni¢ke komunikacije, drzave Clanice su duZzne osnovati
nacionalno regulatorno tijelo i osigurati njegovu neovisnost radi osiguranja nepristranosti odluka,
vrienje ovlaStenja na nepristran i transparentan nacin te prikupljanje informacija od sudionika na trziStu
i dostavljanje Komisiji na zahtjev. Ujedno, Direktiva odreduje zadace nacionalnih regulatora. Directive
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Upravo nepostojanje definicije regulatornih agencija dovodi do divergentnih
shvacanja Sto je obuhvaleno tim pojmom. Osim samoga pojma regulatornih
agencija, pitanja koja ostavljaju dvojbe i koja se javljaju kao otvorena jesu pitanja
pravne osnove za njihovo osnivanje, njihov ustroj i polozaj u sustavu drzavne
uprave te odnos prema ostalim drzavnim tijelima, nadzor nad regulatornim
agencijama, ovlasti regulatornih agencija te osnova za ostvarivanje tih ovlasti,"”
pravila postupanja kojima je uredeno njihovo djelovanje i odlu€ivanje te, osobito,
kontrola nad odlukama regulatornih agencija.'®

U hrvatskoj pravnoj knjiZevnosti nailazi se na nekoliko definicija nezavisnih
regulatornih agencija. Tako Petrovi¢ definira nezavisne regulatorne agencije
kao samostalna i neovisna tijela s javnim ovlastima, osnovana s ciljem uredenja
i nadzora nad obavljanjem (liberaliziranih) djelatnosti od opleg drustvenog
interesa."” Perda i Rupe pod pojmom regulatornih agencija smatraju organizacije
razli¢itih naziva, strukturno izdvojene iz sustava drzavne uprave, kojima je zadaca
trajno obavljanje javnih poslova na nacionalnoj razini.*’

Americki autor Mulock definira regulatorne agencije na sljedeci nacin: ,,Ta
tijela, koja nisu isklju¢ivo ni zakonodavna, ni izvrsna, niti sudska, ve¢ objedinjavaju
ponesto od svake od triju grana vlasti, teoretski su odgovorna Kongresu. Ona
se osnivaju kada Kongres smatra da posebni uvjeti zahtijevaju kontinuirano i
vrlo u€estalo donoSenje akata zakonodavne naravi, utemeljenih na uniformnoj i
konzistentnoj politici.“?! Christensen i Laegreid te Thatcher i Stone Sweet isticu
da je rijec o tijelima koja su strukturno izdvojena iz sustava drzavne uprave radi
obavljanja javnih poslova na nacionalnoj razini na trajnoj osnovi, u kojima su
zaposleni javni sluZbenici i financiraju se uglavnom iz drzavnoga proracuna te su

2002/21/EC of the European Parliament and of the Council of 7 March 2002 on a common regulatory
framework for electronic communications networks and services (Framework Directive), OJ L 108, 24.
4.2002., p. 33-50. Popovic, Nikola, Mariti¢, Domagoj, Postupci pred nezavisnim regulatornim tijelima
inovi Zakon o upravnim sporovima, Hrvatska pravna revija, br. 6., 2010., str. 62.

17 Na otvoreno pitanje objedinjavanja u jednom tijelu regulatorne, izvr$ne i sudbene funkcije osvrée
se Smerdel, Branko, Platypus Reconsidered: How to Integrate Independent Regulators into the Croatian
Constitutional Order u knjizi Regulirengsagenturen im Spannungsfeld von Recht und Okonomie (Hrsg./
eds. Bodiroga-Vukobrat, Nada, Bari¢, Sanja), Verlag Dr. Kova¢, Hamburg, 2012., str. 12., Smerdel,
Branko, ,,Uzlet i prizemljenje* hrvatskih neovisnih regulatora, Informator, br. 5935., 2011., str. 3., Bari¢,
Sanja, Perda, Dario, Issues Related to the Statutory Regime of Regulatory Agencies in the Republic of
Croatia, u knjizi Regulirengsagenturen im Spannungsfeld von Recht und Okonomie (Hrsg./eds. Bodiroga-
Vukobrat, Nada, Bari¢, Sanja), Verlag Dr. Kovac, Hamburg, 2012, str. 47.

'8 Na neka od istaknutih otvorenih pitanja osvréu se Musa, Anamarija, Kopri¢, Ivan, What Kind
of Agencification in Croatia? Trends and Future Directions, Transylvanian Review of Administrative
Sciences, Special Issue, 2011, str. 47-51.

19 Petrovic, Sini$a, Pojam i uloga nezavisnih regulatora, Pravo u gospodarstvu, br. 3., 2008., str. 465.

% Perda, Dario, Rupe, Doris, Pravno uredenje regulatornih agencija u hrvatskom pravu, Hrvatska
pravna revija, br. 11., 2010., str. 62.

2 Mulock, B. u Smerdel, Branko, Regulatorne agencije, Informator, br. 5432., str. 1. O poloZaju
regulatornih agencija u americkom pravu vise vidjeti kod Bajaki¢, Ivana, Razvoj i ucinci regulatornih
agencija u SAD: uspjeSan model za Europu?, Zbornik Pravnog fakulteta u Zagrebu, br. 2., vol. 60., 2012.,
str. 495-526.
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podlozna propisima javnog prava.?? Isti¢e se da ta tijela imaju odredeni stupanj
autonomije te ih odlikuju specijalizacija i usmjerenost na specifi¢nu svrhu.?

U posljednjih trideset godina uocava se trend porasta broja regulatornih
agencija, Sto se u pravnoj knjizevnosti naziva agencifikacijom.?* Samo u periodu
od 1990. do 2005. godine osnovano je vise od 200 regulatornih agencija u svijetu.?
Medutim, valja istaknuti da svaka agencija nije ujedno i regulatorna agencija.
Stanicic istice sljedeca bitna obiljezja koja moraju biti ispunjena da bi odredena
agencija imala svojstvo regulatorne agencije: 1. da je rijeC o pravnoj osobi s
javnim ovlastima izvan sustava drzavne uprave, 2. da imaju ovlast donoSenja
podzakonskih propisa i vodenja pojedinacnih upravnih postupaka, te 3. da protiv
pojedinacne odluke regulatorne agencije zalba nije dopustena.?

Vode¢i se navedenim kriterijima, u Republici Hrvatskoj osam agencija
ispunjava navedene uvjete. To su: Hrvatska agencija za nadzor financijskih
usluga (HANFA), Agencija za elektroni¢ke medije (AEM), Agencija za sigurnost
Zeljeznickog prometa (ASZ), Agencija za regulaciju trziSta Zeljezni¢kih usluga
(ARTZU), Hrvatska agencija za postu i elektroni¢ke komunikacije (HAKOM),
Agencija za za$titu trziSnog natjecanja (AZTN), Hrvatska energetska regulatorna
agencija (HERA) i Agencija za javno-privatno partnerstvo (AJPP).?” 2

2 Christensen i Laegreid te Thatcher i Stone Sweet u Koprié, Ivan, Musa, Anamarija, Pulabi¢, Vedran,
Europski standardi regulacije sluzbi od opleg interesa: (kvazi)nezavisna regulacijska tijela u izgradnji
modernog kapitalizma, Hrvatska javna uprava, br. 3., 2008., str. 661.

* Musa, Anamarija, Regulacija i neovisna regulatorna tijela u suvremenom drustvu, Zbornik radova
sa znanstvenog skupa Drzava i uprava, Zagreb, 2007., str. 67.

24 Musa, Anamarija, Kopri¢, Ivan, op. cit. str. 47-51., Musa, Anamarija, Agencifikacija kao nova i
dodatna centralizacija — Hoce li se Hrvatska ikada moci decentralizirati, Savjetovanje Instituta za javnu
upravu, Lokalna i regionalna samouprava izmedu gospodarske krize i ¢lanstva u EU, 16. 11. 2011.,
Zagreb, HGK, dostupno na http://www.slideshare.net/ijuzagreb/anamarija-musa-agencifikacija-kao-
nova-i-dodatna-centralizacija (posjeceno 30. 10. 2012.), Kopri¢, Ivan, Musa, Anamarija, Pulabi¢, Vedran,
op. cit. str. 661.

% Bili¢, Antun, Josipovi¢, Tatjana, Petrovié, Sinisa, Independent regulators in the network industries,
u knjizi Regulirengsagenturen im Spannungsfeld von Recht und Okonomie (Hrsg./eds. Bodiroga-
Vukobrat, Nada, Bari¢, Sanja), Verlag Dr. Kova¢, Hamburg, 2012., str. 247. Za postupak agencifikacije u
Republici Hrvatskoj vidjeti viSe kod Musa, Anamarija, Kopri¢, Ivan, op. cit. str. 47-51., gdje isticu da ja taj
postupak bio najintenzivniji u vremenskom periodu od 2001. — 2009. godine, dok je 2010. godine doslo do
suprotnog trenda, odnosno smanjivanja broja agencija, Sto nazivaju deagencifikacijom

2 Stanici¢, Frane, Pravna narav regulatornih agencija u Republici Hrvatskoj, Pravo u gospodarstvu,
br. 5., 2012., str. 1359-1360, Bari¢, Sanja, Perda, Dario, Zakonsko uredenje regulatornih agencija u
Republici Hrvatskoj, Informator male stranice, br. 5908., 2010., str. 3.

" Tako i Petrovi¢, SiniSa, op. cit. str. 466., Stani¢i¢, Frane, op. cit. str. 1352-1353., Bari¢, Sanja, Derda,
Dario, op. cit. str. 3.

% Vezano za polozaj Hrvatske narodne banke (HNB) u sustavu nezavisnih regulatornih agencija,
zauzeta su oprecna stajaliSta. Petrovic¢ istice da HNB ima sve ovlasti nezavisnih regulatora. Medutim,
dalje naglaSava da su njene ovlasti daleko Sire pa ju se stoga ne bi moglo izjednaCiti s nezavisnim
regulatornim agencijama. Vidi Petrovi¢, SiniSa, op. cit. str. 465-466. Suprotno stajaliSte zauzima Matesic,
Goran, Okrugli stol Polozaj nezavisnih regulatora u upravnom i pravnom sustavu Republike Hrvatske,
Hrvatska komparativna i javna uprava, god. 11., br. 3., 2011., str. 866.
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3. POLOZAJ HANFE U SUSTAVU REGULATORNIH AGENCIJA

Zakonodavac izriCito propisuje da je Hanfa samostalna pravna osoba s javnim
ovlastima u okviru svog djelokruga i nadleznosti propisanih zakonima te da je
odgovorna Hrvatskom saboru.” Vezano za pravni oblik Hanfe, kao i ostalih
regulatornih agencija, otvoreno je pitanje jesu li regulatorne agencije ustanove ili
bi ih se trebalo smatrati osobama sui generis. U hrvatskoj pravnoj knjizevnosti,
s jedne strane, zauzima se stajaliSte da su regulatorne agencije ustanove, dok se,
s druge strane, istice da one po svom pravnom obliku odgovaraju ustanovama,
jer imaju sva njihova obiljezja.*® Sukladno odredbama Zakona o Hanfi, nigdje
se ne spominje da je Hanfa ustanova, stoga neki autori zakljucuju da je moguce
tvrditi da Hanfa nije ustanova, nego pravna osoba ,,sui generis“,*' $to nikako
nije bila intencija zakonodavca, buduci da je u obrazloZenju Prijedloga Zakona o
Hanfi izriCito istaknuo da je Hanfa ustanova, kao i sve druge agencije u Republici
Hrvatskoj.

Temeljem izriCite zakonske odredbe Hanfom upravlja Upravno vijece Cije
¢lanove imenuje i razrjeSava Sabor RH na prijedlog Vlade RH. Hanfu zastupa i
njome rukovodi glavni tajnik kojega imenuje i razrjeSava Upravno vijece.*> Ovdje
valja istaknuti posebno uredenje ustrojstva Hanfe u odnosu na druge regulatorne
agencije u RH. Dok u drugim regulatornim agencijama u pravilu predsjednik
upravnog vijeca upravlja agencijom i zastupa agenciju,” kod Hanfe su te dvije
ovlasti razdvojene. Njome upravlja Upravno vijeCe, dok je zastupa glavni tajnik.**

2 ClI. 3., st. 1. Zakona o Hanfi, NN br. 140/05, 12/12
U Njemackoj nadzor nad financijskim trzistem provodi Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin). O poloZzaju BaFin vise vidjeti kod Elsen, Jochen Robert, Die Befugnisse und Tatigkeiten der
deutschen Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) mit dem Schwerpunkt auf der
Finanzmarktaufsicht und aktuelle Herausforderungen, u knjizi Regulirengsagenturen im Spannungsfeld
von Recht und Okonomie (Hrsg./eds. Bodiroga-Vukobrat, Nada, Bari¢, Sanja), Verlag Dr. Kovac,
Hamburg, 2012., str. 117-130. U Belgiji je Zakonom od 2. srpnja 2010. godine usvojen tzv. ,, Twin Peaks “,
model koji se primjenjuje od 1. travnja 2011. godine temeljem kojega nadzor nad financijskim trziStem
provode Nacionalna banka Belgije (The National Bank of Belgium) i The Financial Services and Markets
Authority (FSMA), pravni sljednik CBFA (Commission Bancaire, Financiere et des Assurances). Ovaj je
model takoder usvojen u Nizozemskoj i Australiji. U Danskoj nadzor nad financijskim trziStem provodi
Finanstilsynet, u Norveskoj Kredittilsynet, Svedskoj Finansinspektionen, Austriji Finanzmarktaufsicht
(FMA). U Svicarskoj je tijelo u Cijoj je nadleZnosti provodenje nadzora nad financijskim trziStem The
Swiss Financial Market Supervisory Authority (FINMA).

% Tvanda, Stipe, Agencije kao novi ustrojbeni oblici pravnih osoba u djelatnostima javnog sektora,
Pravni vjesnik, god. 23., br. 3-4., 2007., str. 196., Bari¢, Sanja, Perda, Dario, Issues Related to the
Statutory Regime of Regulatory Agencies in the Republic of Croatia, cit., str. 51-52.

3! Stani¢i¢, Frane, Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga, Informator, br. 6043., 2012., str. 1.

2Tl 4. Zakona o Hanfi.

3 Vidi €l. 27., st. 2. Zakona o zastiti trziSnog natjecanja, NN br. 79/09, ¢l. 12. Zakona o Agenciji za
regulaciju trziSta Zeljeznickih usluga, NN br. 79/07, 75/09, 61/11, ¢l. 8. st. 4. Zakona o elektronickim
komunikacijama, NN br. 73/08, 90/11., ¢l. 15. st. 2. Zakona o regulaciji energetskih djelatnosti, NN br.
177/04, 76/07.

3* Sli¢no uredenje propisano je kod Agencije za sigurnost Zeljeznitkog prometa gdje Upravno vijece
upravlja Agencijom, dok je zastupanje u nadleZnosti ravnatelja Agencije (¢l. 18. Zakona o Agenciji za
sigurnost Zeljezni¢kog prometa, NN br. 120/08).
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Novelom Zakona o Hanfi iz 2012. godine® izmijenjena je odredba ¢l. 15.
kojom se odreduju djelokrug i nadleZznost ove regulatorne agencije. IzricCito je
propisano da je Hanfa ovlastena: 1) donositi provedbene propise na temelju
Zakona o Hanfi, zakona koji ureduju trziSte kapitala, investicijske i druge
fondove, preuzimanje dionic¢kih druStava, mirovinska osiguravajuca druStva,
osiguranje i reosiguranje te financijske usluge, kao i drugih zakona kada je to
tim zakonima ovla$tena; 2) obavljati nadzor nad poslovanjem subjekata nadzora
utvrdenih u propisima iz prethodne tocke te pravnih osoba koje se bave poslovima
faktoringa, osim ako ih banke obavljaju unutar svoje registrirane djelatnosti i
nalagati mjere za uklanjanje utvrdenih nezakonitosti i nepravilnosti; 3) izdavati
i oduzimati dozvole, odobrenja, licencije i suglasnosti za koje je ovlaStena na
temelju posebnih propisa iz tocke 1.; 4) poticati, organizirati i nadgledati mjere
za ucCinkovito funkcioniranje financijskih trzista; 5) voditi knjige, evidencije i
registre u skladu s odredbama Zakona o Hanfi i posebnih propisa iz tocke 1.; 6)
predlagati inicijative za donoSenje zakona i drugih propisa i informirati javnost o
nacelima po kojima djeluju financijska trzista; 7) donositi podzakonske akte radi
propisivanja uvjeta, naCina i postupaka za jedinstveno obavljanje nadzora unutar
svog djelokruga i nadleznosti, te poduzimati druge mjere i obavljati druge poslove
u skladu sa zakonskim ovlastenjima; 8) izvje$Civati ostala nadzorna, upravna i
pravosudna tijela o svim pitanjima koja se neposredno ili posredno ti¢u njihove
nadleznosti i djelokruga, povodom postupaka koja se vode pred tim tijelima, a
u vezi su s postupcima iz djelokruga i nadleznosti Hanfe; 9) davati misljenje o
provedbi Zakona o Hanfi i posebnih propisa iz to¢ke 1. na zahtjev stranaka u
postupku ili osoba koje dokaZzu svoj pravni interes.

Temeljem ¢l. 8. Zakona o Hanfi, sve odluke iz djelokruga i nadleZnosti Hanfe
Upravno vije¢e donosi na sjednicama ve¢inom od najmanje tri glasa, s tim da
predsjednik ili ¢lan Upravnog vijeca Hanfe ne mogu biti suzdrZzani od glasovanja.

Vezano za prirodu djelatnosti Hanfe, pojam javne sluzbe se ne spominje.
Medutim, u doktrini je ve¢ zauzeto glediSte da regulatorne agencije ne obavljaju
javnu sluzbu, veé je neka javna sluzba predmet njihovog reguliranja.*

Zakonom je izri¢ito propisana obveza podnoSenja izvjeS¢a o radu i stanju
financijskih institucija i trziSta koje ulaze u djelokrug i nadleZnost Hanfe. Izvje$ce
se podnosi Vladi i Saboru RH jednom godi$nje za proteklu kalendarsku godinu,?*’
Sto otvara pitanje njene financijske neovisnosti.*

3 Zakon o izmjenama i dopuni Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga, NN br.
12/12.

36 Petrovic, SiniSa, op. cit. str. 483. Bari¢ i Derda isti¢u da bi bilo ispravnije govoriti ,,da regulatorne
agencije ureduju trZista na kojima se ne obavljaju djelatnosti utvrdene javnim sluzbama i djeluju na
tim trZistima*. Vidi Bari¢, Sanja, Perda, Dario, Zakonsko uredenje regulatornih agencija u Republici
Hrvatskoj, cit., str. 5.

37S druge strane, Agencija za sigurnost zeljeznickog prometa te Agencija za javno-privatno partnerstvo
godisnja izvjesca podnose iskljucivo Vladi RH.

38 Petrovié, SiniSa, op. cit. str. 474-480., pored financijske neovisnosti regulatornih tijela, razlikuje
i neovisnost o izvr$noj vlasti koja se osigurava pravilima o naCinu predlaganja, imenovanja, izbora i
razrjeSenja Clanova upravljackih tijela neovisnih regulatora te neovisnost o poduzetnicima koji djeluju
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4. NADZORNE OVLASTI HANFE U POSTUPCIMA PREUZIMANJA
DIONICKIH DRUSTAVA

Sukladno odredbi ¢l. 15. Zakona o Hanfi te odredbi ¢l. 47. Zakona o preuzimanju
dionitkih drustava® (dalje u tekstu ZPDD), Hanfa nadzire provodenje postupka
preuzimanja.*’ Rije¢ je o postupku koji ima za cilj stjecanje kontrole nad dioni¢kim
drustvom. Osoba koja stekne kontrolu nad dru$tvom imat ¢e kontrolu nad
dono$enjem klju¢nih odluka u poslovanju drustva, a to ¢e se ujedno reflektirati
i na interese, ne samo drugih dioniCara koji tu kontrolu nemaju, ve¢ i na interese
Sireg kruga osoba, interese zaposlenika, dobavljaca, kreditora, klijenata, interese
lokalne zajednice, kao i gospodarstva u cjelini. Dionicar koji stekne kontrolu nad
drustvom utjeCe znaCajno na poloZaj ostalih dionic¢ara u drustvu, koji kao manjinski
dioni¢ari zasluzuju odgovarajucu zastitu. Istaknutu je intenciju zakonodavac
pretocio u odredbe ZPDD-a koji, izmedu ostaloga, Stiti manjinske dioniCare na
nacin da potencijalnom stjecatelju kontrole namece obvezu objavljivanja ponude
za preuzimanje u trenutku stjecanja odredenoga postotka glasackih prava u
druStvu, ¢ime se manjinskim dioni¢arima daje mogucnost ,.izlaska“ iz druStva
pod puno povoljnijim uvjetima.*' Hrvatski se zakonodavac opredijelio za prag
od 25 % dionica s pravom glasa,*? ¢ijim prelaskom nastaje obveza objavljivanja
ponude za preuzimanje. ObjaSnjenje zaSto je izabran prag od 25 % dionica s
pravom glasa, tvorci Zakona o postupku preuzimanja dionickih drustava* nalaze
u tvrdnji da raspolaganje s viSe od 25 % glasova u glavnoj skupstini dionickoga
drustva otvara moguénost blokade, odnosno zaustavljanja donoSenja nekih bitnih

na trzistu za koje su neovisni regulatori zaduZeni. Musa, Anamarija, Regulacija i neovisna regulatorna
tijela u suvremenom drustvu, cit. str. 71., istice da je klju€ uspjeha funkcioniranja regulatornih agencija u
odgovoru na pitanje kako osigurati njihovu dovoljnu autonomiju u odnosu na politicke i trziSne aktere, a
istovremeno ojacati njihovu odgovornost.

3 Zakon o preuzimanju dioni¢kih drustava, NN br. 109/07, 36/09, 108/12.

4 Za razliku od SAD-a, gdje postupak preuzimanja nadzire Komisija za vrijednosne papire (Securities
and Exchange Commission), u Europskoj uniji nije ustrojeno nadzorno tijelo na supranacionalnom nivou,
ve¢ su drzave Clanice, temeljem ¢l. 4. Direktive o ponudama za preuzimanje, duzne ustrojiti nacionalno
regulatorno tijelo koje ¢e nadzirati postupke preuzimanja te o tome obavijestiti Komisiju. Directive
2004/25/EC of the European Parliament and of the Council of 21 April 2004 on takeover bids, OJ L 142,
30. 4. 2004., p. 12-23.

Odredbom ¢l. 55. ZPDD izricito su propisani slucajevi u kojima je Hanfa nadlezna za nadzor
postupka preuzimanja ciljnog drustva. Navedene su odredbe uskladene s odredbama ¢l. 4. st. 2. Direktive
o ponudama za preuzimanje.

4! Preuzimanje dionitkih drustava u europskom je pravu uredeno odredbama Direktive o ponudama
za preuzimanje. Directive 2004/25/EC of the European Parliament and of the Council of 21 April 2004 on
takeover bids, OJ L 142, 30. 4. 2004., p. 12-23.

4 Sa stjecanjem dionica s pravom glasa hrvatski je zakonodavac izjednaCio i stjecanje drugih
vrijednosnih papira koje njihovom imatelju omoguéavaju stjecanje dionica ciljnog drustva, primjerice
call opcija. Navedeno je uredenje u skladu s uredenjem u Direktivi o ponudama za preuzimanje, buduci
da je tekst Direktive okvirnog karaktera te predstavlja samo minimum reglemana koji su drzave Clanice
duZzne prenijeti u svoja nacionalna zakonodavstva.

43 Zakon o postupku preuzimanja dioni¢kih drustava, NN br. 124/97.
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odluka toga organa drustva.* Smatramo da je rije¢ o prenisko odredenom pragu,
buduci da ti glasovi sami po sebi nisu dovoljni da bi njihov nositelj mogao stvarno
kontrolirati drustvo.*

U provodenju nadzora nad postupkom preuzimanja, Hanfa je ovlastena
rjeSenjem naloZiti poduzimanje radnji koje pridonose uspostavljanju zakonitosti,
odnosno ovlastena je izre¢i mjeru propisanu zakonom.* Sve poduzete mjere
Hanfa dostavlja ciljnom drustvu, dioniCarima putem ciljnog drustva, odnos-
no depozitaru, uredenom trziStu i multilateralnoj trgovinskoj platformi gdje je
odobreno trgovanje dionicama ciljnog drustva.*’

5. NADZOR NAD POSTUPCIMA PREUZIMANJA
DIONICKIH DRUSTAVA KADA POSTOJI ZAJEDNICKO
DJELOVANJE

Istrazivanja pokazuju da se dionicari suzdrzavaju od dosizanja odnosno
prelaska kontrolnog praga, jer je postupak preuzimanja, kojim se mora svim
ostalim dioni¢arima uputiti ponuda za preuzimanje, skup za osobu koja stekne
kontrolu.*® Tako radi izbjegavanja duznosti objave ponude za preuzimanje,

# Vidi obrazloZenje uz Kona¢ni prijedlog Zakona o postupku preuzimanja dioni¢kih drustava koji je
donesen 1997. godine.

# Para¢, Zoran, Dileme oko preuzimanja javnih dioni¢kih druStava, Pravo u gospodarstvu, god.
42., sv. 4., srpanj, 2003., str. 47-48., istiCe da dioniCar koji kontrolira vise od 25 % glasova u drustvu
moze sprijeCiti donoSenje onih odluka za koje je propisana kvalificirana troCetvrtinska vecina glasova na
skupstini zastupljenoga kapitala. Medutim, ti mu glasovi nisu dovoljni za nametanje donoSenja odluka.
Isto stajaliSte zauzima i Petrovi¢, Sini$a, Neka pitanja prometa dionica kod preuzimanja dioni¢kog drustva,
Hrvatska pravna revija, br. 8., 2002., str. 22. Sukladno Studiji izradenoj za potrebe Europske komisije o
primjeni Direktive o ponudama za preuzimanje koja je objavljena 2011. godine vecina ispitanika podrzala
je prag od 30 % glasackih prava, kao prag ¢ijim bi prelaskom trebala nastati obveza objavljivanja ponude
za preuzimanje. Istrazivanje je provedeno u vremenskom razdoblju od 12. kolovoza 2011. godine do
30. rujna 2011. godine. Dostupno na http://www.freshfields.com/publications/pdfs/2011/nov11/31663.pdf
(posjeceno 30. 01. 2012.).

4 Sukladno odredbi ¢l. 48. st. 3. ZPDD-a, kada utvrdi nepravilnosti i/ili nezakonitosti, Hanfa je
ovlaStena: 1. utvrditi postojanje obveze objavljivanja ponude za preuzimanje, te naloZiti poduzimanje
radnji radi objavljivanja ponude za preuzimanje; 2. naloziti izmjenu, dopunu ili povlatenje ponude za
preuzimanje; 3. zatraziti dostavljanje ili objavljivanje dodatnih podataka i/ili informacija, otitovanja,
obavijesti ili ispravaka u svezi s ponudom za preuzimanje; 4. proglasiti ponudu za preuzimanje
nevazecom; 5. donijeti druge mjere koje su potrebne radi uklanjanja posljedica koje su nastale izvrSenjem
ili propustanjem radnji; 6. javno objaviti sve poduzete mjere i sankcije koje su izreene radi utvrdenih
nepravilnosti i/ili nezakonitosti.

“1ClL. 48., st. 4. ZPDD-a.

4 Sukladno odredbama ZPDD-a, ponuditelj je, prije podnoSenja zahtjeva za odobrenje objavljivanja
ponude za preuzimanje, duzan osigurati naknadu za preuzimanje svih dionica koje su predmet ponude za
preuzimanje. Temeljem izricite zakonske odredbe, obvezan je na poseban racun kod depozitara izdvojiti
novcana sredstva potrebna za placanje svih dionica koje su predmet ponude za preuzimanje i/ili depozitaru
dostaviti neopozivu bankovnu garanciju na prvi poziv izdanu u korist osoba koje ¢e pohraniti svoje
dionice u ponudi za preuzimanje, na iznos potreban za placanje svih dionica koje su predmet ponude
za preuzimanje. Ponuditelj ne smije raspolagati novcanim sredstvima koja su, radi osiguranja isplate
pohranjenih dionica, izdvojena na posebnom racunu kod depozitara, osim radi isplate pohranjenih dionica.
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dioni¢ar moze ostvariti kontrolu, djelujuéi zajednicki s drugima. Time dolazi do
uspostave kontrole, a da se istodobno ne objavljuje ponuda za preuzimanje dionica
preostalih dionicara. Dolazi do tzv. ,tihog preuzimanja“, odnosno dioni¢arima
ciljnog drustva ne daje se mogucénost ,,napustanja‘“ drustva pod jednakim uvjetima
kao i onda kada postoji ponuda za preuzimanje koja je od Hanfe odobrena i javno
objavljena.

Kako bi sprijecio takva postupanja, zakonodavac je zakonom uredio institut
zajednickog djelovanja, propisuju¢i da subjekti koji zajednicki djeluju radi
stjecanja kontrole moraju objaviti ponudu za preuzimanje iako oni sami za sebe
nisu presli kontrolni prag.* Dakle, dionicama s pravom glasa ponuditelja pribrojit
¢e se dionice s pravom glasa osoba koje s njime djeluju zajedni¢ki.”® DuZnost
objave ponude ima svaka osoba za koju se utvrdi da zajednicki djeluje. DuZnosti
je udovoljeno ako bilo koja od osoba koje djeluju zajednicki objavi ponudu za
preuzimanje. Zakonom se propisuje solidarna odgovornost svih osoba koje djeluju
zajednicki za ispunjenje svih zakonom propisanih obveza.

Najveti broj postupaka pred Hanfom, u pogledu nastanka obveze objavljivanja
ponude za preuzimanje, upravo se odnosi na utvrdivanje je li izmedu odredenih
osoba uspostavljen odnos zajednickog djelovanja, §to predstavlja za regulatora
ponekad iznimno slozen zadatak te pravi istrazivacki potvat.

Zajednicko se djelovanje moZe uspostaviti po razli¢itim osnovama. Sukladno
izri¢itom zakonskom uredenju, osobe koje djeluju zajednicki fizicke su i/ili pravne
osobe koje suraduju medusobno ili s ciljnim druStvom na temelju sporazuma,
izric¢itog ili preSutnog, usmenog ili pisanog, ¢iji je cilj stjecanje dionica s pravom
glasa, uskladeno ostvarivanje prava glasa ili sprecavanje druge osobe u provodenju
postupka preuzimanja (€l. 5., st. 2. ZPDD-a).”' Intencija zakonodavca bila je
anticipirati sve pojavne oblike temeljem kojih dvije ili viSe osoba mogu zajednicki
djelovati kako bi se te osobe obvezalo da objave ponudu za preuzimanje utvrdi li
se da one zajednicki djeluju. Za neke tipi¢ne situacije povezanosti osoba, Zakon
uvodi i predmnijevu zajedniC¢kog djelovanja. Tako je izrijekom propisano da se
za sljedeCe osobe smatra da djeluju zajednicki: 1. osobe koje povezuju samo
okolnosti u svezi sa stjecanjem dionica, kao $to su vrijeme ili razdoblje u kojem
su stjecale dionice, mjesto stjecanja, nacin stjecanja, odredbe ugovora o stjecanju,
vrijednost steCenih dionica, druge okolnosti $to su dovele do stjecanja dionica
koje ukazuju na uskladenost u stjecanju ili zajednickoj namjeri osoba; 2. ¢lanove

Ponuditelj nije slobodan odrediti cijenu po kojoj Ce stjecati dionice u postupku preuzimanja, vec je cijena
izri¢ito uredena zakonskim odredbama, ¢ime se pruZa zaStita manjinskim dioniCarima ciljnog drustva.

4 Zajednitko djelovanje u postupku preuzimanja dioni¢kih drustava u hrvatskom pravu ureduje se
¢l. 5-7. ZPDD-a.

O L. 6., st. 2. ZPDD-a. Navedena je odredba u skladu s odredbom ¢l. 5. st. 1. Direktive o ponudama
za preuzimanje.

31 U postupku rjesavanom pred Upravnim sudom Republike Hrvatske br. Us-7615/2009-6 sud je
izricito istaknuo: ,, Sud smatra da nije od utjecaja cinjenica sto ne postoji pisani sporazum ili drugi dokaz
u pisanoj formi..., vec je dovoljna znakovita manifestacija volje kroz druge aktivnosti da sili na zakljucak
zajednickog djelovanja stjecanja dionica istog ciljnog drustva.
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uprave ili nadzornog odbora drustava koja djeluju zajednicki; 3. ¢lanove uprave
ili nadzornog odbora s druStvima u kojima su ¢lanovi tih tijela; 4. osobe koje su
glavnoj skupstini ciljnog druStva predlagale imenovanje ili razrjeSenje ¢lanova
uprave ili nadzornog odbora, ili druge odluke, za Cije je donoSenje potrebna
troCetvrtinska vecina prisutnih glasova na glavnoj skupstini i koje su glasovale
za donoSenje takvih odluka.’ ** Ujedno pravne osobe, te fizicke i/ili pravne osobe
djeluju zajednicki kad jedna od njih neposredno ili posredno kontrolira drugu ili
druge pravne osobe, pri ¢emu zakonodavac dalje pojasnjava kada se smatra da
fizicka i/ili pravna osoba kontrolira pravnu osobu.** Trgovatka drustva djeluju
zajednicki ako su medusobno povezana u smislu odredaba ZTD-a.* Fizicke osobe
djeluju zajednicki ako su u krvnom srodstvu u pravoj liniji, a u pobo¢noj liniji do
prvog stupnja zaklju¢no, te ako su bracni ili izvanbraéni drugovi.*

U europskom je pravu zajednicko djelovanje u postupku preuzimanja
uredeno odredbama Direktive o ponudama za preuzimanje koja u ¢l. 2., st. 1.,
t. d. definira osobe koje djeluju zajednicki (engl. ,, persons acting in concert*)
kao fizicke ili pravne osobe koje suraduju medusobno ili s ciljnim druStvom na
temelju sporazuma, bilo izric¢itog ili preSutnog, usmenog ili pisanog, radi stjecanja
kontrole nad ciljnim dru$tvom ili radi spretavanja uspje$nog ishoda ponude za
preuzimanje. Direktiva dalje propisuje da Ce se osobe koje kontrolira druga osoba,

2 Istite se nekoliko nepreciznosti u propisanoj odredbi. Prva se nepreciznost odnosi na okolnost da
glavna skupstina po Zakonu o trgovackim drustvima (dalje u tekstu: ZTD) nije nadleZna za imenovanje i
razrjeSenje ¢lanova uprave. Ukoliko bi se takva nadleZnost propisala statutom drustva, ta bi odredba bila
nistetna. Druga nepreciznost ucinjena je propisivanjem uvjeta da je za donoSenje odluke glavne skupstine
“potrebna trocetvrtinska vecina prisutnih glasova na glavnoj skupstini”. U ZTD-u se takva vecina ne
propisuje. Ova bi vecina bila moguca jedino ako bi bila propisana statutom, ali to ¢e biti moguce samo za
one slucajeve kada ZTD dopusta takvo odstupanje. Barbi¢, Jaksa, Pravo drustava, Knjiga druga, Drustva
kapitala, Organizator, Zagreb, 2010., str. 388.

3 Gledano sa stajaliSta prakse, istice se da Ce biti vrlo teSko dokazati pojedine propisane pretpostavke.
Na ovaj se problem osvrce Petrovic, SiniSa, Zajednicko djelovanje prema Zakonu o postupku preuzimanja
dioni¢kih drustava, Informator, br. 4835., 2000., str. 9.

* Smatra se da fizitka i/ili pravna osoba kontrolira pravnu osobu ako ima: 1. neposredno ili posredno
vise od 25 % udjela u temeljnom kapitalu pravne osobe; 2. neposredno ili posredno vise od 25 % glasackih
prava u glavnoj skupstini pravne osobe; 3. pravo upravljanja poslovnim i financijskim politikama prav-
ne osobe na temelju ovlasti iz statuta ili sporazuma; 4. neposredno ili posredno prevladavajuci utjecaj na
vodenje poslova i donoSenje odluka (Cl. 5., st. 4. ZPDD-a). Ovdje se valja osvrnuti na prvu propisanu
pretpostavku temeljem koje ¢e se smatrati da je uspostavljen odnos kontrole kada dioni¢ar drzi povlastene
dionice bez prava glasa koje se odnose na viSe od 25 % udjela u temeljnom kapitalu pravne osobe, a kada
se de facto ne moze govoriti o stvarnoj kontroli. Stoga se moze zakljuciti da su zakonom odredena samo
tri mjerila relevantna za odredenje kontrole.

3 ZTD povezana drustva ureduje u Glavi VL (¢l. 473-511. ZTD). Sukladno ¢l. 473., ZTD povezana
drustva su pravno samostalna drustva koja u medusobnom odnosu mogu stajati kao: 1. drustvo koje u
drugome drustvu ima vecinski udio ili vecinsko pravo u odlucivanju; 2. ovisno i vladajuée drustvo; 3.
drustvo koncerna; 4. druStva s uzajamnim udjelima; 5. druStva povezana poduzetnickim ugovorima.
Zakon o trgovackim drustvima, NN br. 111/93, 34/99, 121/99, 52/00, 117/03, 107/07, 146/08, 137/09,
125/11, 152/11, 111/12.

* Vidi odluku Upravnog suda RH broj Us-12566/2007-6.
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sukladno ¢l. 87. Direktive 2001/34/EZ,%” smatrati osobama koje djeluju zajednicki
s tom drugom osobom ili medusobno (€l. 2., st. 2. Direktive).

Dakle, hrvatsko je pravo u pogledu uredenja instituta zajednickog djelovanja
u postupku preuzimanja u cijelosti uskladeno s odredbama Direktive o ponudama
za preuzimanje. Medutim, valja istaknuti da je hrvatski zakonodavac usvojio
dodatne osnove za uspostavu odnosa zajednickog djelovanja.

Da je rije¢ o otvorenom pitanju, ne samo u okvirima hrvatskog pravnog
poretka, vec i u europskom pravu, ukazuje i recentno IzvjeSce o primjeni Direktive
o ponudama za preuzimanje, objavljeno krajem lipnja 2012. godine.’® Isti¢e se da
su drzave Clanice na razlicite naCine prenijele u svoja nacionalna zakonodavstva
odredbu ¢l. 2., st. 1., t. d. Direktive. Jedna je skupina zemalja>® prenijela definiciju
propisanu odredbama Direktive o ponudama za preuzimanje, dok je druga skupina
zemalja® pojmom zajednitkog djelovanja obuhvatila i pretpostavke propisane
Direktivom o transparentnosti.®’ NaglaSeno je da je pojam zajedni¢kog djelovanja
takoder definiran i u Direktivi o postupovnim pravilima i kriterijima vrednovanja
pri prudencijalnom nadzoru stjecanja i povecanja udjela u financijskom sektoru.®?
Kako bi uklonili nesigurnosti oko primjene koncepta zajednickog djelovanja, neki
nacionalni zakonodavci donijeli su interpretativna pravila i presumpcije,® koja se
takoder razlikuju od drzave do drzave.

Dakle, postojanje razlicitih definicija i tumacCenja instituta zajednickog

57 Directive 2001/34/EC of the European Parliament and of the Council of 28 May 2001 on the
admission of securities to official stock exchange listing and on information to be published on those
securities, OJ L 184, 06. 7. 2001., p. 1., amended by Directive 2003/71/EC of 4 November 2003 on the
prospectus to be published when securities are offered to the public or are admitted to trading, OJ L 345,
31 December 2003, p. 64-89.

3 Report from the Commission to the European Parliament, the Council, the European Economic and
Social Committee and the Committee of the Regions, Application of Directive 2004/25/EC on takeover
bids, Brussels, 28. 6. 2012., COM(2012) 347 final, dostupno na http://ec.europa.eu/internal_market/
company/docs/takeoverbids/COM2012_347_en.pdf (posjeceno 15. 10. 2012.)

% Austrija, Cipar, Danska, Italija, Madarska, Irska, Luksemburg, Nizozemska, Slovatka, Velika
Britanija.
© Belgija, Finska, Francuska, Njemacka, Poljska, Portugal, Rumunjska, Spanjolska, Svedska.

eyl 10, st. 1., t. a. Directive 2004/109/EC of the European Parliament and of the Council of 15
December 2005 on the harmonisation of transparency requirements in relation to information about issuers
whose securities are admitted to trading on a regulated market and amending Directive 2001/34/EC, OJ
L 390, 31. 12. 2004., p. 38-57. (Direktiva o transparentnosti) propisano je da se obveza obavjestavanja,
definirana ¢l. 9. st. 1. i 2. Direktive, takoder primjenjuje na fizicke i pravne osobe ako one imaju pravo
stjecati, otpustati, ostvarivati ili prenijeti ostvarivanje prava glasa u bilo kojem od sljedecih slucajeva ili
u njihovoj kombinaciji: prava glasa koja drZzi treca strana s kojom je ta fizicka ili pravna osoba sklopila
sporazum koji ih obvezuje da uskladenim ostvarivanjem glasackih prava koja drze, dugorotno slijede
zajednicku politiku u vezi s upravljanjem izdavateljem. Propisana obveza u Direktivi prenesena je u
hrvatsko zakonodavstvo odredbom ¢l. 417. Zakona o trziStu kapitala, NN br. 88/08, 146/08, 74/09.

¢ U Level 3 Guidance to the Directive 2007/44/EC of the European Parliament and the Council as
regards procedural rules and evaluation criteria for the prudential assessment of acquisition and increase of
holdings in the financial sector, OJ L. 247,21.9.2007., p. 1-16., ,,smatra se da osobe djeluju zajednicki kada
svaka od njih odluci ostvarivati prava iz ste¢enih dionica u skladu s medusobno sklopljenim sporazumom,
koji moze biti izriCiti ili preSutan.” Medutim, istrazivanja su pokazala da nacionalna regulatorna tijela u
postupcima preuzimanja nisu primjenjivala definiciju iz navedene Direktive.

% Primjerice Italija i Velika Britanija.
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djelovanja u nacionalnim zakonodavstvima drzava ¢lanica, kao i sama nesigurnost
u primjeni ovog instituta u nacionalnim pravnim porecima, dovode do nepovjerenja
i nesigurnosti ulagatelja. U konkretnom slucaju stjecanja dionica ciljnog drustva,
ulagateljima moraju biti jasne osnove temeljem kojih moze do¢i do uspostave
odnosa zajednickog djelovanja gdje, buduci da je rije¢ o osnovama koje su Siroko
postavljene te su podlozne tumacenju, znacajnu ulogu ima praksa nacionalnog
regulatornog tijela koje provodi nadzor nad postupkom preuzimanja kao i suda
koji provodi upravnosudski nadzor nad odlukama nacionalnog regulatornog tijela.

Tako s jedne strane Hanfa, zbog dodijeljenog joj nadzora u postupcima
preuzimanja, i upravni sudovi, kao ultimativni kontrolori njezinih upravnih akata,
postaju ujedno glavni interpreti zakonskih pojmova namijenjenih zastiti ulagatelja.

6. POSLJEDICE NEOBJAVLJIVANJA PONUDE ZA PREUZIMANJE
KADA POSTOJI ZAJEDNICKO DJELOVANJE

Ukoliko osobe koje djeluju zajednicki, a za koje je nastala obveza objavljivanja
ponude za preuzimanje, ne objave ponudu, Hanfa je ovlaStena pokrenuti
upravni postupak® po sluzbenoj duznosti u kojem ¢e utvrditi da osobe djeluju
zajednicki temeljem nekog zakonom predvidenog razloga te ¢e utvrditi njihovu
obvezu objavljivanja ponude za preuzimanje i naloziti poduzimanje radnji radi
objavljivanja ponude. Osobe koje djeluju zajednicki temeljem izriCite zakonske
odredbe ne mogu ostvariti pravo glasa iz svih ste¢enih dionica ciljnog drustva od
dana od kada su doSli u zakaSnjenje do dana izvrSenja nalozene obveze (¢l. 13.,
st. 3. ZPDD-a).

Pored osnovnog postupka koji pokrece regulatorno tljelo i u kojem utvrduje
obvezu objavljivanja ponude za preu21man]e moguce je pokretanje i drugih
kolateralnih postupaka. Tako je moguce pokretanje postupka pred prekrSajnim
sudom, trgovackim sudom te pred upravnim sudom.

PrekrSajni postupak pokre¢e Hanfa, temeljem odredbe ¢l. 59. ZPDD-a, protiv
osoba za koje je utvrdeno da zajednicki djeluju, a nisu u zadanom roku objavile
ponudu za preuzimanje. Mjesna nadleznost prekrSajnih sudova za rjeSavanje
u prekrSajnim postupcima propisana je ¢l. 98. PrekrSajnog zakona.®> Zakonom
su propisani zastarni rokovi za pokretanje prekr§ajnog postupka u postupcima
preuzimanja dionickih druStava. Subjektivni rok je 3 godine od dana saznanja da
je prekrsaj ucinjen, a objektivni je rok 6 godina od dana kad je prekrSaj uinjen.
Protekom tih rokova, Hanfa nefe moci pokrenuti prekrSajni postupak. Izrecene
kazne ne mogu se izvrsiti kada od dana pravomoc¢nosti rjeSenja o prekrSaju istekne
5 godina.%

U postupku pred Hanfom, ako ZPDD izri¢ito ne propisuje drugatije, primjenjuju se odredbe Zakona
0 opcem upravnom postupku (¢l. 50., st. 1. ZPDD-a).

% Prekr3ajni zakon, NN br. 107/07.
% CI. 60. ZPDD-a.
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K tome, zakonodavac je pruzio zaStitu manjinskim dioni¢arima na nacin da
im je izri¢ito dao pravo zahtijevati putem mjesno nadleZnog trgovackog suda
obvezno sklapanje ugovora o prodaji dionica, pod uvjetima pod kojima je morala
biti objavljena ponuda za preuzimanje (¢l. 49. ZPDD-a). Dakle, svaki dionicar
ciljnog drustva ovlaSten je pokrenuti postupak pred mjesno nadleZnim trgovackim
sudom u kojem Ce zahtijevati sklapanje ugovora s ponuditeljem kojim ¢e on
od dioniCara otkupiti dionice ne pod loSijim uvjetima od onih koji bi bili da je
objavljena ponuda za preuzimanje.

Sukladno odredbi ¢l. 50., st. 3. ZPDD-a, osobe za koje je utvrdena obveza
objavljivanja ponude za preuzimanje na temelju zajednickog djelovanja, ovlaStene
su pokrenuti upravni spor pred upravnim sudom. Temeljem odredbe ¢l. 22. Zakona
o upravnim sporovima® (dalje u tekstu ZUS) tuzitelj, dakle svaka od osoba za koje
je utvrdeno da djeluju zajednicki, moZe zahtijevati poniStavanje ili oglaSivanje
niStavom odluke kojom je utvrdeno da je za njih nastala obveza objavljivanja
ponude za preuzimanje uspostavljanjem odnosa zajednickog djelovanja.

Kod zajednickog se djelovanja otvara pitanje mjesne nadleznosti koja se
sukladno ZUS-u odreduje prema prebivalistu, odnosno sjedistu tuzitelja.* Temeljna
pravila za odredivanje mjesne nadleznosti u upravnom sporu ustanovljena su in
favorem tuZzitelja, a to Ce biti osobe za koje je utvrdeno da djeluju zajednicki.®
Za utvrdivanje mjesne nadleZnosti upravnog suda irelevantna je Cinjenica gdje se
nalazi sjediSte tuZenog javnopravnog tijela. Ona Ce biti od znacaja tek ako tuZitelj
nema prebivaliste, boraviste ili sjediste u Republici Hrvatskoj, kada ¢e mjesno
nadleZan biti upravni sud na ¢ijem je podrucju sjediSte javnopravnog tijela koje je
donijelo odluku u prvom stupnju ili je postupalo.

Kako su rjesenje Hanfe ovlastene pobijati sve osobe za koje je utvrdeno da
zajednicki djeluju, ako te osobe imaju razli€ita prebivalista / sjediSta moze doci
do zasnivanja nadleznosti dvaju ili vis§e mjesno nadleznih upravnih sudova. Taj
problem konkurentne nadleZnosti trebalo bi na odredeni nacin rijeSiti jer postoji
mogucnost donoSenja sadrzajno razliCitih odluka, $to nikako nije u interesu
pravne sigurnosti. Strunjaci upravnog prava trebat ¢e predloziti kriterij prema
kojem ¢e samo jedan upravni sud uzeti u rjeSavanje sve predmete kada se pobija
odluka Hanfe zbog utvrdenje obveze objave ponude temeljem odnosa zajednickog
djelovanja. Hoce li to biti kriterij atrakcije nadleZnosti suda koji je prvi zapoceo
postupak ili neki drugi, potrebno je ispitati sa stajaliSta procesnopravnih nacela
koja vrijede za upravne sporove, no to je svakako pitanje o kojem bi zakonodavac
trebao povesti racuna u iducoj noveli ZUS-a. Da to nije scenarij koji je moguc

67 Zakon o upravnim sporovima, NN br. 20/10.

% CI. 13. ZUS-a. Ako tuzitelj nema prebivaliSte u RH, mjesno je nadlezan sud na ¢ijem podrucju on
ima boraviste.

% Navedenim se rjeSenjem odstupilo od rjeSenja prisutnih u hrvatskom parni¢nom, kaznenom ili
prekrSajnom postupku. O otvorenim pitanjima odredivanja nadleznosti prema novom ZUS-u vidjeti
viSe kod Perda, Dario, Prakti¢ni problemi primjene novog Zakona o upravnim sporovima, Pravo u
gospodarstvu, god. 51., sv. 1., Zagreb, sijecanj 2012., str. 406-409., Rajko, Alen, Novi Zakon o upravnim
sporovima — nadleznost i stranke, Pravo i porezi, br. 1., 2011., str. 43-45.
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samo za upravne sporove protiv odluka Hanfe, govori Cinjenica da u postupcima
koji se vode pred Agencijom za zaStitu trziSnog natjecanja (dalje u tekstu AZTN)
postoje takoder sli¢ne okolnosti kada osobe ,,zajednicki djeluju, pa je moguce
da upravni spor pokrene i viSe tuzitelja (npr. odluka AZTN-a o postojanju
zabranjenog sporazuma izmedu viSe poduzetnika ili odluka kojom se ne dopusta
provedba prijavljene koncentracije).”

Valja naglasiti da je u drzavama koje imaju tradicionalno razvijenu
upravnosudsku zastitu, poput primjerice Francuske, uobiCajeno za neke vrste
upravnih sporova odrediti jedan prvostupanjski sud. Takvim se zakonskim
rjeSenjem omogucava koncentracija svih istovrsnih predmeta kod jednog suda te
se postize specijalizacija sudova i sudaca.”! Ovo bi se rjeSenje moglo primijeniti
u hrvatskom pravnom poretku, medutim, valja istaknuti da bi to bilo suprotno
intenciji zakonodavca kojim se upravni spor nastojao pribliziti tuZitelju.

U upravnom sporu sud slobodno ocjenjuje dokaze i utvrduje ¢injenice.”” Sud
uzima u obzir ¢injenice utvrdene u postupku donosenja osporene odluke, kojima
nije vezan, i ¢injenice koje je sam utvrdio. Stranke mogu predlagati koje Cinjenice
treba utvrditi te dokaze kojima se one mogu utvrditi.”” Medutim, sud nije vezan
tim prijedlozima. Uz utvrdivanje Cinjeni¢nog stanja u upravnom sporu, valja
istaknuti da upuStanje suda u utvrdivanje novih Cinjenica ili izvodenje novih
dokaza zahtijeva posebna znanja suda u podru¢jima kojima se bave regulatorna
tijela, u konkretnom slu¢aju Hanfa koja nadzire provodenje postupka preuzimanja
dioni¢kih drustava.

Kako bi sud u potpunosti mogao iskoristiti predvidenu ovlast da sam utvrduje
¢injeni¢no stanje, duzan je poStovati nacelo usmene rasprave po kojemu sud u
upravnom sporu odlucuje na temelju usmene, neposredne i javne rasprave (Cl. 7.
ZUS-a).”* Usvojeno je rjeSenje posljedica prihvacanja koncepcije upravnog spora
pune jurisdikcije kao primarnog spora u kojem ¢e sud meritorno rijesiti upravnu
stvar.”

0 Takva rjeSenja mogla bi se donijeti temeljem ¢l. 9. i €1. 22., st. 7. Zakona o zastiti trziSnog natjecanja,
NN br. 79/09.

71 Medvedovi¢, Dragan, Potpuna reforma upravnog sudovanja, Zbornik 49. susreta pravnika, Opatija,
2011., Hrvatski savez udruga pravnika u gospodarstvu, Zagreb, 2011., str. 267.

2ClL. 33. ZUS-a.

3 Tuzitelj je obvezan ve¢ u tuzbi iznijeti sve Cinjenice na kojima temelji svoj zahtjev i predloziti
dokaze potrebne za njihovo utvrdivanje. Medutim, moZe ih iznositi i tijekom cijelog upravnog spora.

" Vodenje usmene rasprave u ZUS-u je odredeno generalnom klauzulom uz pobrojene slucajeve,
u ¢l. 36. ZUS-a, kada se ona nec¢e provesti. Medutim, i u slucajevima kada sud moze presudom rijesiti
spor bez rasprave, on ipak moZze provesti usmenu raspravu, ako to smatra potrebnim za utvrdivanje
¢injenica ili pruzanje strankama mogucnosti zastite svojih prava. O usmenoj raspravi u upravnom sporu
vidjeti viSe kod Perda, Dario, Neka rjeSenja novog uredenja upravnog spora u Hrvatskoj, Zbornik radova
Pravnog fakulteta u Splitu, god. 47., br. 1., 2010., str. 86., Perda, Dario, Sudske odluke u upravnom
sporu — pozitivno i buduée pravno uredenje, Zbornik Pravnog fakulteta Sveucilista u Rijeci, vol. 31., br.
1., Suppl., 2010., str. 463.

> Usvojeno stajaliSte zagovara i Europski sud za ljudska prava $to je razvidno iz ¢l. 6. st. 1. Europske
konvencije za zastitu ljudskih prava i temeljnih sloboda koju je RH ratificirala dana 05. studenoga 1997.
godine, NN — Medunarodni ugovori, br. 18/97. Britvi¢ Vetma, Bosiljka, Ljubanovi¢, Boris, Vrste upravnih
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7. OVLASTI UPRAVNOG SUDA U UPRAVNOM SPORU PROTIV
POBIJANOG RJESENJA

U pokrenutom upravnom sporu protiv deklaratornog rjeSenja Hanfe, kojim se
utvrduje obveza objavljivanja ponude za preuzimanje uspostavljanjem odnosa
zajednickog djelovanja, upravni sud ima ovlast odbiti tuzbeni zahtjev i usvojiti
tuzbeni zahtjev.

Ukoliko sud utvrdi da je tuzbeni zahtjev neosnovan, on ¢e ga odbiti (¢l. 57.
ZUS-a). Sud ¢e odbiti tuzbeni zahtjev kao neosnovan i kada utvrdi da je u postupku
koji je prethodio donosenju pojedinacne odluke bilo nedostataka, ali nisu utjecali
na rjeSavanje predmeta postupka te ako utvrdi da je pojedinacna odluka zasnovana
na zakonu, ali zbog drugih razloga od onih navedenih u odluci. Dakle, sud je
ovlasten odbiti tuzbeni zahtjev osoba za koje je utvrdeno da djeluju zajednicki u
istaknuta tri slu¢aja. Ukoliko sud postupi na ovakav nacin i potvrdi odluku Hanfe
kojom je utvrdeno da je nastala obveza objavljivanja ponude za preuzimanje
uspostavljanjem odnosa zajednickog djelovanja, za osobe koje djeluju zajednicki
iscrpljena su sva redovna pravna sredstva.’

Ako sud usvoji tuzbeni zahtjev, on moZe postupiti na dva nacina. Prvi je
nacin da usvoji tuzbeni zahtjev, ponisti pobijanu odluku i sam rijesi stvar, dok je
drugi nacin da usvoji tuzbeni zahtjev, ponisti akt tuzenog tijela i vrati predmet na
ponovno odlucivanje. Iz odredbe ¢l. 58. ZUS-a vidljiva je intencija zakonodavca
da upravni spor bude primarno spor pune jurisdikcije, a tek sekundarno spor o
zakonitosti.”” Analizom odredaba ZUS-a proizlazi da sud odluCuje u sporu pune
jurisdikcije u predmetima u kojima je pobijana pojedina¢na odluka javnopravnog
tijela i u predmetima u kojima javnopravno tijelo nije u propisanom roku donijelo
pojedinacnu odluku koju je prema propisima trebalo donijeti (¢l. 58., st. 1. i
3. ZUS-a). U tim predmetima sud meritorno odlucuje o stvari. Dakle, sudska
presuda u cijelosti zamjenjuje poni$tenu pojedinatnu odluku javnopravnog
tijela. Medutim, zakonodavac propisuje dvije iznimke kada sud ne¢e moci sam

sporova, Hrvatska i komparativna javna uprava, god. 11., br. 3., 2011., str. 760., naglasavaju da je osnovna
svrha upravnog spora pune jurisdikcije zaStita subjektivnih prava, dok je zastita objektivnog prava manje
vidljiva.

6 Odredbom ¢l. 66., st. 2. ZUS-a propisano je da se zalba moZe podnijeti kada je upravni sud presudom
sam odlucio o pravu, obvezi ili pravnom interesu stranke. Rije¢ je o tzv. ,,filtru“ kojim zakonodavac ne
dopusta Zalbu protiv odredenih prvostupanjskih sudskih odluka. O dopustivosti zalbe i tzv. ,,filtrima*“
vise vidjeti kod Rajko, Alen, Pravo na Zalbu prema novom Zakonu o upravnim sporovima, Informator, br.
6014., 2011, str. 13., Medvedovi¢, Dragan, op. cit. str. 284-286., gdje isti¢e ,, Iskljucenje prava na Zalbu u
svim slucajevima osim kad je prvostupanjskom presudom rijesena sporna stvar u sporu pune jurisdikcije
Jje protivno odredbi Ustava RH o pravu na Zalbu protiv prvostupanjskih sudskih odluka, protivno je svrsi i
smislu reforme upravnog sudstva, temeljnom cilju ZUS-a i dostignutim europskim standardima *. Pitanje
ustavnosti odredbe ¢l. 66. ZUS-a postavljaju i Perda, Dario, Siki¢, Marko, Komentar Zakona o upravnim
sporovima, Novi informator, Zagreb, 2012., str. 275-276., gdje takoder apostrofiraju utjecaj ogranicavanja
prava na zalbu na ujednacavanje upravnosudske prakse.

7 Britvi¢ Vetma, Bosiljka, Spor pune jurisdikcije prema Zakonu o upravnim sporovima iz 2010.,
Zbornik Pravnog fakulteta SveuciliSta u Rijeci, vol. 32., br. 1., 2011, str. 383.-384., istice: ,, Misljenja smo
da samo postojanje posebnog i razvijenog spora pune jurisdikcije znaci prednost, jer se u novije vrijeme
spomenuto smatra gotovo nuZnim da bi upravno sudovanje i sudska kontrola bila kvalitetna.
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meritorno rijeSiti stvar. To ¢e biti u slu¢aju kada ,,f0 ne moZe uciniti s obzirom
na prirodu stvari® ili je ,,tuZenik rjeSavao po slobodnoj ocjeni*. Ovdje ostaje
otvoreno pitanje tumacenja navedenih izraza, $to je osobito vazno u predmetima
protiv odluka Hanfe u postupcima utvrdivanja je li ili nije uspostavljen odnos
zajednickog djelovanja te temeljem toga je li ili nije nastala obveza objavljivanja
ponude za preuzimanje. Budu¢i da Hanfa u ovakvim predmetima ne rjeSava po
slobodnoj ocjeni, taj bi se razlog mogao koristiti kao temelj za rjeSavanje spora
kao spora pune jurisdikcije.”® Medutim, otvorenim ostaje pitanje tumacenja izraza
,,08im kada to ne moZe uciniti s obzirom na prirodu stvari*.

Stoga, ako sud odlu¢i da postoje razlozi da sam ne rjeSava stvar, usvojit ¢e
tuzbu, ponistiti akt tuzenog tijela i vratiti predmet na ponovno odlucivanje. Ako
su razlog ponistenja akta postupovne povrede, a upravni sud nije iskazao svoje
pravno shvacanje o meritumu stvari, tuZeno tijelo nije sprijeCeno nakon vracanja
predmeta isti rijeSiti na nacin kao i pri donoSenju prvog rjeSenja pod uvjetom
da ispravi procesne povrede. Ako je u presudi upravnog suda iskazano pravno
shvacanje o meritumu stvari, ono obvezuje tuzeno tijelo, pa je tuZeno tijelo pri
donoSenju novog upravnog akta vezano pravnim shvacanjem suda (¢l. 81., st. 2.
ZUS-a).”

8. NEPOSTUPANJE HANFE PO KASACIJSKOJ ODLUCI
UPRAVNOG SUDA

Ukoliko upravni sud donese kasacijsku odluku i predmet vrati na ponovno
odlucivanje, Hanfa Ce biti duzna postupiti sukladno izreci presude, najkasnije u
roku od 30 dana od dostave presude, pri cemu je vezana pravnim shvaanjem i
primjedbama suda. Postavlja se pitanje koje su pravne posljedice nepostupanja
tuzenog tijela sukladno izreci presude i iznesenom pravnom shvacanju u presudi
upravnog suda. Dakle, ako Hanfa ne donese rjeSenje koje je trebalo donijeti u
roku odredenom u presudi upravnog suda ili pak ako donese rjeSenje suprotno
pravnom shvacanju upravnog suda. U prvom slu€aju, kada Hanfa ne donese
rjeSenje u odredenom roku, tuZzitelji, dakle osobe za koje je utvrdeno da djeluju
zajednicki, mogu pokrenuti novi upravni spor u kojem Ce zahtijevati donoSenje
pojedinatne odluke koja nije donesena u propisanom roku.** U drugom slucaju,

8 Suprotno je stajaliSte zauzeto u slutaju Meroni u kojem je Europski sud pravde istaknuo da
europske regulatorne agencije ne mogu izvrSavati ,,diskrecijske ovlasti® (engl. ,.discretionary powers*)
koje nisu podvrgnute objektivnoj kontroli. Case 9/56, Judgment of the Court of 13 June 1958,
Meroni&Co., Industrie Metallurgiche, SpA v. High Authority of the European Coal and Steel Community,
Case 9-56, [1958] ECR 133, p. 152., dostupno na http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.
do?uri=CELEX:61956J0009:EN:HTML (posjeceno 25. 10. 2012.).

7 Qdredba istog sadrzaja bila je propisana u ¢l. 62. Zakona o upravnim sporovima, NN br. 53/91,
9/92, 77/92.

80U praksi se ti rokovi probijaju. Vidi odluku Visokog upravnog suda u predmetu br. Us-8098/2009-
11 od 13. lipnja 2012. godine, koju je Hanfa zaprimila dana 06. srpnja 2012. godine i temeljem koje je
bila duZzna donijeti novo rjesenje u roku od 30 dana od dana dostave presude. Hanfa je u priopcenju za
javnost, objavljenom dana 06. kolovoza 2012. godine, obavijestila da je ,,u meduvremenu zaprimila veci
broj zahtjeva malih dionicara za priznavanje statusa stranke u predmetnom upravnom postupku, zbog

389



Dr. sc. Edita Culinovi¢ Herc, dr. sc. Antonija Zubovi¢: Upravnosudski nadzor nad nezavisnim :..
Zbornik radova Pravnog fakulteta u Splitu, god. 50, 2/2013., str. 371.- 392.

dakle ako donese rjeSenje koje je suprotno pravnom shvacanju upravnog suda,
tuzitelji takoder mogu pokrenuti novi upravni spor.

Javlja se dilema, pokrene li tuzitelj novi upravni spor zbog toga jer tuzeno
tijelo (Hanfa) nije uopce donijelo novi pojedinacni akt ili ga je donijelo suprotno
pravnom shvacanju upravnog suda, moZze li u tom ,,novom‘ upravnom sporu
upravni sud sam meritorno rijeSiti stvar? Odnosno, otvoreno je pitanje utjece li na
rjeSavanje ovog pitanja okolnost da je upravni sud vec tijekom prvog upravnog
spora mogao rijesiti spor kao spor pune jurisdikcije, a nije. Perda i Sikic zauzimaju
stajaliSte da sud u ovom slu¢aju ne moZze sam presudom rijeSiti ovu stvar, a razlog
pronalaze u tome $to ga priroda stvari, odnosno rjeSavanje tuzenika po slobodnoj
ocjeni, onemoguéuje da sam odluci u takvoj stvari.®!

Namece se pitanje mehanizma kojim bi upravni sud mogao prisiliti
,»heposlu§no* javnopravno tijelo da postupi i donese odluku sukladno izreci
upravnosudske presude. Analizom pozitivnopravnih odredbi, moze se zakljuciti
da upravni sud nema na raspolaganju mehanizam kojim bi prisilio javnopravno
tijelo da postupi u skladu s donesenom odlukom upravnog suda. Dakle, moZze
do¢i do onoga Sto se slikovito naziva ,,ping-pong‘ izmedu upravnog suda i
»~heposlusnog® javnopravnog tijela, $to bi dovelo do znacajnih posljedica za
ulagatelje na trzi$tu kapitala, osobito za dionicare ciljnog drustva c¢ije su dionice
uvr§tene na organizirana trziSta kapitala, budu¢i da ¢e se posljedice ovakvog
postupanja reflektirati na trziSnu vrijednost dionice.

9. ZAKLJUCNA RAZMATRANJA

Upravni sudovi kao sudovi koji su nadleZzni za upravnosudsku kontrolu po
vrsnoéi razlicitih regulatornih agencija imaju pred sobom sporove u kojima volens
nolens moraju uéi u druge grane prava, u nasem primjeru u pravo trzista kapitala,
§to iziskuje potrebu permanentne edukacije sudaca. Predmeti preuzimanja koje
nadzire Hanfa, a u kojima je ultimativni kontrolor upravni sud, uvijek imaju
vrlo zna€ajne financijske konzekvence za onoga koji mora objaviti ponudu za
preuzimanje, Cesto su politicki vrlo senzitivni predmeti i predmeti o kojima
novinari izvjeStavaju na dnevnoj osnovi §to pred suce upravnog suda koji provode
upravnosudsku kontrolu akata stavlja dodatni pritisak.

Pored toga, radi se o postupcima u kojima Hanfa kao nadzorno tijelo provodi
sofisticirane metode istraZivanja okolnosti na temelju kojih utvrduje zajednicko
djelovanje, prikupljanjem podataka i analizom sklopljenih transakcija na burzi,
Cija interpretacija zahtijeva visok stupanj operativnog znanja. Stoga ¢e se, osim
ako nije rije¢ o Cinjeni¢no jednostavnom predmetu, u kojem upravni sud moze

Cega nije u mogucnosti dovrsiti postupak u roku od 30 dana, sukladno odredbi ¢l. 62. Zakona o upravnim
sporovima (,,Narodne novine* br. 53/91, 9/92. i 77/92.).* Dostupno na http://www.hanfa.hr/index.php?I
D=0&AKCIJA=230&LANG=HR&vijestid=907 (posjeceno 25. 10. 2012.).

81 Perda, Dario, Siki¢, Marko, op. cit. str. 300. gdje izricito istitu ,,Jer, da je sud u toj stvari mogao
presudom odluciti o pravu, obvezi ili pravnom interesu stranke, to je trebao vec prije uciniti*.
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relativno lako zauzeti druk€iji stav, upravni sud ¢eS$¢e naci u situaciji da se kod
¢injenicno i pravno kompliciranih predmeta osloni na izvod i stajaliSte Hanfe.

Uvodenjem novih regionalnih upravnih sudova,® postavlja se pitanje postizanja
ujednacene i jasne sudske prakse u rjeSavanju sloZenih pitanja koja se pojavljuju
pri ispitivanju odluka regulatornih agencija, kojih ionako ima mnogo. RjeSenje se
moZe pronaci u specijalizaciji pojedinih ili odredenog suda za rjeSavanje u ovim
predmetima. Kao uzor nam mogu posluziti rjeSenja francuskog zakonodavstva
prema kojima specijalizirani sudovi imaju nadleznost prema ovlastenju, odnosno
oni mogu biti nadleZni samo u sporovima koji su im izrijekom stavljeni u nadleZnost
zakonom ili drugim propisom.*® To bi u kontekstu potrebe permanentne edukacije
sudaca vjerojatno predstavljalo znaCajnu ustedu.

Uvodenjem regionalnih upravnih sudova, adresati pogodeni aktima Hanfe,
ovisno o odluci suda, dobivaju jo§ jednu instancu, koja prije nije postojala.
Medutim, valja istaknuti da se, sukladno odredbi ¢l. 66. ZUS-a, zalba moze
podnijeti samo protiv presude upravnoga suda u kojoj je sam upravni sud odlucio
o pravu, obvezi ili pravnom interesu stranke (tzv. ,filter ). Dakle, samo onda
kada je upravni sud rjeSavao spor kao spor pune jurisdikcije. U postupcima
protiv odluka Hanfe, tumacenje izraza “osim kada to ne moZe uciniti s obzirom
na prirodu stvari” klju¢no je za davanje odgovora na pitanje moze li upravni
sud meritorno rijeSiti stvar ili je duzan predmet vratiti regulatornom tijelu na
ponovno odlucivanje. Ukoliko upravni sud sam meritorno rijesi stvar i donese
reformacijsku odluku, pravo podnoSenja zalbe prvenstveno je u interesu tuzenog
regulatornog tijela (Hanfe). Ponistavanjem pobijanog rjeSenja, sud izlazi u susret
tuzitelju, dakle osobama za koje je utvrdeno da djeluju zajednicki. Za pretpostaviti
je da Ce protiv takve presude Zalbu podnijeti Hanfa Cije je rjeSenje poniSteno.

Upravnosudska praksa jo$ nije zauzela stav o izrazu “osim kada to ne moZe
uciniti s obzirom na prirodu stvari”’, o ¢emu ¢e ovisiti, ne samo moguénost
pobijanja presude zalbom, ve¢ i uklanjanje tzv. ,,ping-ponga‘ izmedu upravnog
suda i regulatornog tijela. Postavlja se i pitanje moZe li se podnijeti zalba ako
sud nije donio reformacijsku presudu, a mogao je to uciniti s obzirom na prirodu
stvari. Zalba se moZe podnijeti zbog bitne povrede pravila sudskog postupka koja
postoji kada upravni sud u tijeku spora nije primijenio ili je nepravilno primijenio
odredbe ZUS-a, a to je utjecalo na donoSenje zakonite i pravilne presude (Cl.
66., st. 3. ZUS-a). StajaliSte Visokog upravnog suda RH klju¢no je za davanje
odgovora na postavljeno pitanje.*

82 Na temelju ZUS-a, Zakonom o sudovima, NN br. 122/10, 27/11, odreden je novi ustroj upravnih
sudova u RH. Osnovana su Cetiri upravna suda i Visoki upravni sud RH.

8 0O pojmu specijaliziranog upravnog sudstva kao i vrstama specijaliziranog sudstva u Francuskoj
vidjeti viSe kod Britvi¢ Vetma, Bosiljka, Upravni spor pune jurisdikcije (doktorska disertacija), Split,
2011., str. 41-43.

8 O istaknutoj problematici vise vidjeti kod Vezmar Barlek, Inga, Novo uredenje predmeta upravnog
spora u Republici Hrvatskoj, Zbornik Pravnog fakulteta Sveucilista u Rijeci, vol. 33., br. 1., 2012., str.
490.
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Temeljem provedenoga istrazivanja, moze se zakljuciti da propisi ZUS-a na
zadovoljavajuci nacin $tite interese adresata ako regulator i upravni sud imaju
isto stajaliSte. Medutim, u suprotnom scenariju, jasno je da upravni sud uvijek
ima zadnju rije¢, ali s obzirom na njegove ovlasti ispitivanja pobijanog akta i
moguénosti donoSenja odluka, sud nema represivni mehanizam kojim moZze
prisiliti tijelo da postupi i donese odluku sukladno pravnom shvacanju upravnog
suda.

ADMINISTRATIVE COURT SUPERVISION OVER
INDEPENDENT REGULATORY AGENCIES

This paper analyses issues which have occurred in the implementation of administrative court
supervision over administrative acts of regulatory agencies. Here, this is HANFE when it implements
supervision in proceedings for taking over joint stock companies, in particular, in proceedings when
it establishes common activity. Firstly, the position of HANFE is examined as an independent
regulatory agency and its powers over its addressees, in particular in the proceedings for taking
over joint stock companies. The fundamental characteristics of the institute of common activity
are also examined. If HANFE establishes that people are acting together and have overstepped
the so called control threshold in a particular company, HANFE reaches a solution which forces
persons who act together to make public the takeover-bid offer to other joint —stock companies. In
these cases, the main supervisory task of HANFE comes to the fore given that it directly protects
investors’ interests in the capital market. The legitimate interest is in being offered under market
conditions to “exit” from the particular company at that moment when someone else gains control
over them. For the persons who act together, the solutions which establish common activity and
demand the obligation of making public takeover bids are most often are quashed in the event of an
administration dispute. In these disputes some issues are contentious. These are the issue of local
court supervision given the large number of first instance administrative courts and the issue of the
distinctions between administrative court examination of the administrative act of HANFE and the
question of whether the administrative court can and under what conditions resolve a dispute as a
full jurisdiction dispute, or meritoriously resolve the case itself. The consequences for a regulatory
body if its decision in administrative dispute is revoked and returned for re-trial and does not bring
a new single act or brings a decision contrary to the legal understanding of the administrative court
are also examined.

Key word: HANFA, regulatory agency, administrative dispute, take-over,
common activity
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