AGENCIA

ZA TRG VREDNOSTNIH PAPIRJEV

obLOoC¢BA

Agencija za trg vrednostnih papirjev je v senatu pod predsedstvom predsednika strokovnega
svgta dr. Mihe Juharta in ¢lanov strokovnega sveta mag. Sonje Bukovec, dr. Rasta Hartmana,
mag. Jovana Lukovca, mag. Mojce Maji¢, mag. Mateja Narata, Marka Prijatelja in Alenke
Selak kot &lanov senata na podlagi dolodil 9b. &lena zakona o investicijskih skladih in
druzbah za upravljanje (Uradni list RS, 3t. 6/94, 25/97, 32/97, 10/98, 26/99) o zahtevi Franca
Zmavca z dne 10.01.2001 za izdajo dovoljenja za opravljanje funkcije ¢lana uprave v druzbi
za upravljanje INTARA, druZba za upravljanje investicijskih skladov d.o.o., Ljubljana, na seji
dne 07.03.2001

—b

odlo¢ila:

Zahteva Franca Zmavca, rojenega (D, Stanujolega #
izdajo dovoljenja za opravljanje funkcije ¢lana uprave druzbe za upravljanje v

i za upravljanje INTARA, druzba za upravljanje investicijskih skladov, d.o.0.,
Ljubljana, Zelezna cesta 18, s zavme.

Obrazlozitev:
Agencija za trg vrednostnih papirjev (v nadaljevanju: Agencija) je 10.01.2001 prejela zahtevo
Franca Zmavca, rojenega b stanujotega P
Ljubljana, za izdajo dovoljenja za opravljanje funkcije ¢lana uprave “ruz.be za upravljanje v
druzbi za upravljanje INTARA, druZba za upravljanje investicijskih skladov, d.o.0.,

Ljubljana, Zelezna cesta 18 (v nadaljevanju: Intara DZU).

Zakon o investicijskih skladih in druzbah za upravljanje (Ur. L. RS, §t. 6/94 s spremembami in
dopolnitvami; v nadaljevanju: ZISDU) v 9a. glenu doloda, da je lahko za ¢lana uprave druzbe
za upravljanje imenovana le oseba, ki ima visoko3olsko izobrazbo ustrezne smeri, opravljen
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strokovni izpit za ¢lana uprave druzbe za upravljanje ter najmanj petletne delovne izkugnje,
od tega najmanyj tri leta s podroéja financ.

Agencija je Franca Zmavca na podlagi tretjega odstavka 9b. &lena ZISDU pozvala na
predstavitev delovanja, poslovne politike in notranje organizacije druzbe za upravljanje.

ZISDU v &etrtem odstavku 9b. ¢lena dolo¢a, da Agencija izda dovoljenje za opravljanje
funkcije ¢lana uprave DZU, &e na podlagi listin in predstavitve iz tretjega odstavka istega
¢lena zakljugi, da kandidat izpolnjuje pogoje za &lana uprave DZU.

Zahtevo za izdajo dovoljenja za opravljanje funkcije &lana uprave druzbe za upravljanje na
podlagi petega odstavka 9b. ¢lena ZISDU Agencija zavrne, Ce iz podatkov, s katerimi
razpolaga, izhaja, da bi bilo zaradi dejavnosti ali poslov, ki jih oseba opravlja, oziroma zaradi
{ ravnanj, ki jih je oseba storila, lahko ogroZeno poslovanje druZbe za upravljanje v skladu s
pravili zakonitega in skrbnega upravljanja investicijskih skladov, ki jih upravlja draZba za

IL

Agencija je o zahtevi Franca Zmavca odlo¢ala na podlagi opravljene predstavitve poslovanja
in notranje organizacije. DZU, ki jo je vloZnik zahteve opravil dne 24.01.2001 in naslednje
dokumentacije:, .

- potrdila o opravljeni diplomi visoke stopnje Ekonomske fakultete Univerze v
Ljubljani; : :

- potrdila o nekaznovanosti; ]

__ - _ fotokopije delovne knjizices-podatki o sklenjenih delovnih razmerjih;
_ - potrdilo o plagilu takse;

- obvestila o poslovnih deleZih v druzbah Tista, d.0.0., Ljubljana in Arosa International,
d.o.0., Ljubljana;

- izpisek iz sodnega registra za druzba Tista, d.o.0., Ljubljana;

- zahteva agencije Stevilka 218/2001-SM z dne 22.2.2001;

- popis predane dokumentacije z dne 26.2.2001 glede na zahtevo agencije §t. 218/2001-
SM z dne 22.2.2001;

- potrdilo BPH Intara d.d. o prejemu narogila stranke Tista d.o.0. dne 3.11.1999 in
20.12.1999;

- izpisek Agencije za platilni promet z razélenitvijo prometa denarnih sredstev v dobro
ratuna Intara BPH d.d. z dne 4.11.1999;

- fotokopija knjige narotila z narogili stranke Tista d.o0.0. pod zaporedno 3tevilko 133 in
141;

- fotokopija izpisa iz BIS (Pregled lastnih sklenjenih poslov €lana) za posle nakupa in
prodaje NB12 za stranko Tista d.0.0. (Stevilka raguna stranke pri KDD 11941862) dne
3.11.1999;

- fotokopija izpisa iz BIS (Pregled sklenjenih poslov &lana) za posle nakupa in prodaje
NB12 za stranko Tista d.o.o. (Stevilka raduna stranke pri KDD 11941862) dne
20.12.1999;

- zapisnik o opravljeni predstavitvi dne 24.1.2001.

V skladu z doloZbo drugega odstavka 9b. &lena ZISDU in na podlagi prejete dokumentacije,
je Agencija ugotovila, da Franc Zmavc izpolnjuje predpisane pogoje za ¢lana uprave druz_be
za upravljanje, ki so opredeljeni v 9a. ¢lenu ZISDU. Je univerzitetni diplomirani ekonomist,
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ima opravljen strokovni izpit za ¢lana uprave DZU in je v Intari, borzno posrednitki druZbi,
zaposlen od 20.06.1994 na mestu upravljavca premoZenja, borznega posrednika in svetovalca

direktorja za stratelke naloZbe.
I —

Na podlagi obvezne-predstavitve detovanja, poslovne politike in notranje organizacije DZU in

pogleda v druge navedeno dokumentacijo, pa je Agencija ugotovila, da bi bilo zaradi
ravnanj Franca Zmavca lahko ogroZeno poslovanje DZU v skladu s pravili zakonitega in
skrbnega upravljanja investicijskih skladov, ki jih upravlja DZU.

e e ——————

- L.

Franc Zmavc je po podatkih agencije borzni posrednik s pridobljeno licenco agencije za
opravljanje poslov z vrednostnimi papirji (borzna koda ZMAQ051).

borzno posredovanje in svetovanje ugotovila, da jé Franc Zmavc Je kot borzni
posrednik v borzno posredniski dru?bi Intara, d.d., sklenil posle z NB12 in NB13 za stranko
druzbg Tista, d.o.0., Ljubljana. Agencija je v tem nadzoru nad BPH, borzno posredovanje in

svetovanje, d.o.o. ugotwwm SO S

ravili borze izrecno prepovedani. Gre za sklenjené p primi bomi , ki so
m&#—mm dobitkov od prodaje NB13 s strank, ki so bile pravne
osebe, na stranke-fizitne osebe. Omenjena borzno_posredniska druzba je kmoge 7a taksne

posle navajala davéne razloge. Po davénih predpisih namre¢ dobiek fizitnih oseb pri
trgovanJLrZ'rﬁ‘WT "‘bom ni obaa Cen. :

Zato je agencija od Intare d d. zahtevala pred1021tev dokumentacije o sklenitvi konkremlh
poslov z nakupnimi boni, sklenjenih dne 3.11.1999 in 20.12.1999.

Na podlagi predloZenih fotokoplj potrdil o narotilih, knjige narogil in izpisov iz BIS so v
nadaljevanju izpostayvljeni tirje posli Franca Zmaveca, in sicer:

- dva izmeni¢na posla prodaje in nakupa 1.000 lotov NB12 dne 3.11.1999, pri katerih
je bil kot borzni posrednik, ki je narogilo St rejel in ga tudi i 'l udelcie F

3 a, ;
dne ob 12.35 uri podala nakupno narotilo za isto koli¢ino NBI2 udeleZena druzba
Tista, mﬂf’éﬁ'ﬁ izpiska iz sodnegaregistra za omenjeno druzbo je razvidno,
dam::ﬂslﬂmx_dﬂﬁuc_diuibe v lasti Franc Zmavc, ki druzbo kot direktor
tudi zastopa. Franc Zmavc je bil v teh poslih tako udeleZen tudi kot oseba, ki je
oblikovala in izjavljala voljo (oblikovala prodajno oziroma nakupno narotilo) stranke
druzbe Tista, d.0.0. Primerjava prodajnih in nakupnih cen za 1.000 lotov NB12 v teh
poslih poka¥e, da je Tista, d.o.o. iz teh dveh poslov realizirala 1.900.000 SIT
kapitalske izgube, s tem da je NB12 naprej prodala po ceni 2.100 SIT za lot in je
dobro uro in pol kasneje isto koli¢ino kupila nazaj po ceni 4.000 SIT za lot.

Na podlagi podatkov, ki jih je agencija pridobila od KDD Klirindko depotne drube,
dd., je agencija nadalje ugotovila, da dru¥ba Tista, d.0.0., tako po stanju na koncu dneva
2.11.1999, kot tudi na zatetku in koncu trgovalnega dneva 3.11.1999 na svojem radunu ni
imela stanja NB13. Iz podatkov o izvriitvi naro&ila je razvidno, da je bilo najprej ob 10.49.52
uri izvrSeno prodajno naro&ilo. Franc Zmavc je tako prodajal vrednostne papirje NB13, ki th
stranka druzba Tista, d.o.o0. (za katero je tudi sam podal prodajno narogilo) na radunu sploh ni
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imela. Istega dne, vendar kasneje ob 12.37.28 uri, pa je izvr3il e nakupno narogilo, ki ga je
podal za stranko Tista, d.o.0.

- dva izmeni¢na posla nakupa in prodaje 1.000 lotov NB13 dne 20.12.1999. Tudi pri teh
poslih je agencija glede udeleZencev ugotovila vse, kot je navedla Ze za posla,
sklenjena dne 3.11.1999. Primerjava nakupnih in prodajnih cen pa tokrat pokaze za
stranko druzbo Tista, d.o.0., kapitalsko izgubo v viSini 1.629.000 SIT, saj je druZba
NB13 najprej kupila po ceni 2.930 SIT za lot in kasneje prodala po ceni 1.301 SIT za
lot. :

Glede tasa izvrsitve teh dveh poslov je potrebno ugotoviti, da je bilo najprej ob 12.55.15 uri
izvrieno nakupno narotilo za stranko druzbo Tista, d.0.0., ki pa je kupljene vrednostne papirje
NB13 z obratnim, prodajnim naro&ilom, ki je bilo izvrSeno ob 12.55.51 uri, togiﬂnﬂf

_sekund kasneje, prodala.

Glede na takSne dejanske ugotovitve agencije iz predloZene dokumentacije, je bil Franc
Zmavc v postopku obvezne predstavitve poslovanja vpra3an tudi,-da se izjasni o razlogih in
mmmxighg%pnkret_np_ o Egsli}l,_§lflenjenih dne 20.12.1999.

Kot izhaja iz zapisnika o predstavitvi je Franc Zmavc povedal, da posle pozna, saj je sam tudi
poslal agenciji vso dokumentacijo. V tistem &asu se je o poslih z NBI3 veliko govorilo, sam
pa o teh poslih ni dosti vedel. Stranka v poslih je bila druzba, ki je v njegovi lasti, sam je
podal naroila za ta posla in kot edini takratni borzni posrednik v Intari, d.d., lastni narodili
sprejel in jih tudi izvrgil. Posla je sklenil, ker mu jih je predlagal Predrag Stamenkovié, borzni
posrednik BPH, d.0.0. Kdo je bila druga stranka v poslih, mu tudi 3¢ danes ni poznano. Za .
posle se je odloéil, ker je priakoval protiuslugo in ker so mu zagotovili, da bo imel nastalo
izgubo iz poslov &ez Eas kompenzirano, kot tudi, da so posli normalni in da je vse vTedu.
Naprej se v zadevo ni spuséal. Glede druzbe Tista, d.0.0., ki jo ima v lasti je pojasnil, daje v
~~“mirovanju, da se z njo bolj malo ukvarja. Ustanovil jo je bolj z namenom naloziti finanéna
sredstva, torej kot nalozbo. Z obema posloma, sklenjenima dne 20.12.1999, je druzba Tista,
d.o.0., dejansko ustvarila 1.600.000 SIT kapitalske izgube, ki $¢ danes ni kompenzirana.
Tistega, ki ga je prosil za to uslugo, 3 vedno terja, da mu jo nekako povrne. Na jzrecno
vprasanje agencije, kdo ga je to prosil oziroma kdo je njegov dolznik, je odgovoril, da ga je
prosila-borzno posredniska druzba BPH, d.o.0, ki je imela drugo stranko oziroma borzni
posrednik te hide Predrag Stamenkovi¢, ki je delal tak3ne posle. Kdo pa je njegov dolinik,
pravzaprav ne ve, verjetno stranka, ki jo je imela BPH. Meni namre¢, da e se na eni strani
ustvarja izguba, na drugi strani verjetnio nekdo drug dobi dobidek. Vendar on ne ve, katera jc
bila ¢isto nasprotna stran.

Franc Zmavc je s svojim kapitalom ustanovil druZbo Tista, d.o.0. Kot sam pravi, druZba ne
opravlja dejavnosti, predstavlja pa zanj naloZbo njegovih sredstev. O&itno pa druzba opravlja
obtasne posle, ki jih kot direktor za njen ratun sklepa Franc Zmavc. Izkljuéno od njegovega
poslovodenja je odvisno ali bo druzba s svojim obgasnim poslovanjem pridobivala dohodek
ali nosila izgubo. Nobenega dvoma ni, da je ekonomski interes vsakega vlagatelja finanEnih
| sredstev v katerokoli obliko nalozbe doseganje dobitka oziroma oplemenitenje nalozbe. V
druzbi Tista, d.0.0., je Franc Zmavec angaZiral lastna sredstva, zato ni pretirana trditev, da bi
bilo ravno v takdni situaciji pridakovati prizadevanjc_vlagatelja, ki je hkrati tudi direktor, k
sprejemanju ekonomsko smotmih odlotitev. Iz poslov, sklenjenih za rafun druzbe Tista,
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d.0.0.,dne 3.11.1999 in 20.12.1999 pa izhaja ravno obratno. Franc Zmavc j Je povsem zavestno

sklenlmmqu@wwdmmsmmwjegova druzba
realizirala skupaj 3.500.000 miljona SIT izgube. Iz izpiska APP z dne 4.11.1999 je razviden

dejanski odliv denarnih sredstev z raduna druzbe Tista,-d.0.0. v vidini 1.920.673 SIT kot

placilo razlike samo iz poslov, sklenjenih dne 3.11.19 Izguba JC posledica uslugc- kijoje

Qﬂl kot sam pravi, v pri¢akovanju pronusluge pri Gemer pa iz njegovih izjav izhaja, da

sploh ne ve, od koga naj bi to bodoco uslugo oziroma dobxéek pncakoval oziroma tcr_] al.

Pri odloéan_]u 0 zahtew 2a 1zda_|o dowolJenja 2a upravl;anjc funkcije &lana uprave agencua
taksnih, z ekonomskega vidika povsem nerazumljivih odlogitev, niti dejsta, da se je Franc
Zmavec udelegeval tovrstnih »uslugarskih« poslov, ne more prezreti. Se toliko bolj, ker tudi iz
izjav samega Franca Zmavca ni mogo€e zakljuditi drugace.

Funkcija &lana uprave druzbe za upravljanje pomeni dejansko upravljanje s premoZenjem
drugih, konkretno vlagateljev v investicijske sklade, ki jih upravljajo DZU. Tak3na
odgovornost narekuje, da mora oseba, ki Zeli pridobiti dovoljenje za opravljanJe te funkcije v
eh ih ustrezati visokemu standardu osebnostnih lastnosti in strok0vnost1 ki
zagotavljajo,-da-bo-ta oseba ravnala tako, 0%aj, torej
predvsem kot vesten in dober gospodar “Agericija jé na podlagi petega odstavka 9b. &lena
ZISPU—~upravitena;-da nd podlagi podatkov, s katerimi razpolaga, ugotavlja ustreznost
posameznega kandidata za pridobitev dovoljenja, pri ¢emer presoja dejavnosti ali posle, ki jih
kandidat opravlja oziroma kandidatova pretekla ravnanja, ki bi lahko ogrozila tudi poslovanje
DZU v skladu s pravili zakonitega in skrbnega upravljanja investicijskih skladov, ki jih
upravlja DZU. Temeljna dolZnost ¢lana uprave DZU po ZISDU je namre¢ ravno
zagotavljanje strokovne skrbnosti DZU pri upravljanju investicijskih skladov. Po presoji vseh
okolistin poslov, kot izhajajo iz predlozcne dokumentacije, celotnega ravnanja Franca
Zmavca _pri teh poslih in njegovih izjav, je povsem na mestu tudi oditek neskrbnega ravnanja

Franca Zmavca, ¢eprav z lastnim premoZenjem, kar vse. Je agencijo utemeljeno prepnéalo ]
svoji vsebini pomeni lzkljuéno

neprimernosti Franca Zmavca za opravljanje funkcije
W upravljanje s tujimi premoZenjem. Po prepricamju-agencije iz
faksnih preteklih ravnanj Franca Zmavca izhaja, da bi bilo lahko ogroZeno poslovanje DZU v
kladu s pravili zakonitega in skrbnega upravljanja investicijskih skladov, ki jih upravlja
c%ZU v kolikor bi Franc Zmavc opravljal funkcijo ¢lana uprave te DZU.

Agencija je zato na podlagi doloébe petega odstavka 9b. ¢lena ZISDU odlotila tako kot to
izhaja iz izreka te odlocbe.
Pravni pouk:

Zoper to odlo&bo je dopustno s toZbo zaleti postopek sodnega varstva v roku osmih dni od
vroditve prepisa te odlobe. Tozba se vloZi pri Vrhovnem sodi$¢u Republike Slovenije.

dr. Miha Juhart —

pr ‘seﬁi}(s npla___
Datum: 7.3.2001 ; ‘-/y
Stevilka: 29FDZU
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