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poslovanja poduzeca
(trgovackih drustava)

u vlasnistvu drzave

Hrovatska pripada kategoriji europskih drzava s izrazito visokim udjelom poduzeca (trgovackih drustava)
u vlasnistvu drzave u BDP-u. Rijec je o poduzecima koja su rasprsena po svim gospodarskim sektorima i
Ciji je doprinos proracunskim prihodima malen zbog slabog financijskog poslovanja. Cilj je rada utvrditi
rezultate financijskog poslovanja poduzeca u drzavnom vlasnistvu te ukazati na problem nadzora nad
njihovim poslovanjem. Zbog znacajne statisticke neuskladenosti podataka analiza uglavnom obuhvaca
razdoblje od 2008. do 2016., a glavni su izvori Financijska agencija (Fina), Ministarstvo financija i

Ministarstvo drzavne imovine Republike Hrvatske.

Javna poduzeca

Prema Klasifikaciji MMF-a, javna trgovacka drustva se nalaze u drzavnom vlasnistou ili pod
drzavnom kontrolom. Takva definicija dopusta da se i poduzec¢a u manjinskom drzavnom vlasnistvu
nazivaju javnim poduzecima. Hrvatsko zakonodavstvo javnim poduze¢ima smatra drustva u
vec¢inskom vlasnistvu i pod kontrolom drzave, koja proizvode dobra i usluge za sirok broj potrosaca.

Javna bi poduzeca trebala u poslovanju objedinjavati elemente javnosti i trzisnosti. Elementi javnosti
ogledaju se u ¢injenici da najvaznije poslovne odluke donosi drzava (kao vlasnik trajnog kapitala),
da ostvarena dobit (ali i gubitak) poslovanja pripada drzavnom prorac¢unu, a poduzece za poslovanje
odgovara cijelom drustvu, odnosno Saboru kao ¢cuvaru javnog interesa. Elementi trzisnosti primarno
se iskazuju u ocekivanju da javno poduzece bude dugorocno financijski zdravo i da je podvrgnuto
stalnoj trzisnoj provjeri, te da su cijene koje naplacuje utemeljene na troskovima poslovanja.
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Za javna poduzeca u Republici Hrvatskoj u radu se koristi klasifikacija Fine i OECD-a." Prema toj
definiciji, javna su poduzeca u vlasnistou drzave (srediSnje, federalne, lokalne ili regionalne) koja
ima znacajnu kontrolu kroz potpuno, vecinsko ili manjinsko vlasnistvo’. U Hrvatskoj i drugim
tranzicijskim drzavama postoje i kategorije poduzeca koja prolaze kroz proces pretvorbe i poduzeca
u kojima pretvorba nije zapocela. Radi se o poduzec¢ima s nerijesenim vlasnickim odnosima koja nisu
dovrsila proces pretvorbe vlasniStva u prijelazu s planskog na trzisno gospodarstvo.

Javna poduzeca mogu biti organizirana kao dionicka ili kao drustva s ogranicenom odgovornoscu,
a dijele se na financijska i nefinancijska. Financijska javna poduzeca uglavnom su javne financijske
institucije poput sredisnje banke, drzavne razvojne banke i drugih sli¢nih financijskih institucija
koje za drzavu obavljaju financijske i fiskalne usluge. Nefinancijska javna poduzeca pruzaju usluge
na netrzisnim nacelima, ¢ime se narusava cjenovna konkurencija na trzistu.

Vlada je 2013. utemeljila poduzeca i druge pravne osobe od strateskog i posebnog interesa, u kojima
drzava (kao dionicar) ostvaruje gospodarske ali i strateske ciljeve. Osnovni su ciljevi: pravno i
ucinkovito obavljati prenesene javne ovlasti, sigurnost, zdravstveno osiguranje, osiguranje kriticne
infrastrukture, neprekidno pruZanje javnih dobara i usluga te osiguranje gospodarskih aktivnosti
u interesu gradana i drzave. Javna poduzeca ostvaruju prihode na temelju dodijeljene javne vlasti
u kojoj drzava sudjeluje u odredivanju cijena proizvoda i usluga.

U operativnom planu upravljanja drzavnom imovinom, poduzeca od posebnog interesa su
podijeljena u tri kategorije. Prva kategorija su poduzeca za koja drzava nije predvidjela privatizaciju.
To su poduzeca iz podrucja energetike, prometa, vode, igara na srecu i razvojnih banaka. Druga
kategorija obuhvaca poduzeca za restrukturiranje, privatizaciju, prodaju ili pocetnu javnu ponudu. Tu
spadaju Zeljeznice, zracne luke, tvrtke u podrucju turizma i jedno poduzece specijalizirano za
informaticku podrsku drzave. Treca kategorija obuhvaca poduzeca koja se prodaju — u njima drzava
uglavnom ima manjinske udjele. Poduzeca i druge pravne osobe od posebnog interesa su pravne
osobe u kojima drzava ima vecinski udio (a to nisu infrastruktura, energija itd.), trebaju
restrukturiranje, dokapitalizaciju ili (potpunu ili djelomi¢nu) privatizaciju, te imaju visoku dobit i
dodanu vrijednost.

Velicina i struktura drzavnog portfelja

Prema podatcima Registra godisnjih financijskih izvjestaja Fine, Hrvatska je 2016. u ve¢inskom
drzavnom vlasnistvu imala 1.149 poduzeca. Od ukupnog broja poduzeca u 2017. (Prijedlog plana za
upravljanje drzavnom imovinom za 2017.), viSe od 600 poduzeca je pod kontrolom opce drzave, ali u
pretezZnom vlasnistvu jedinica lokalne i podru¢ne samouprave. Od vec¢inskog vlasnistva poduzeca
kojima upravlja sredisnja drzava, 49 poduzeca klasificirano je kao od "strateskog interesa" ili "od
posebnog drzavnog interesa". Razlike izmedu te dvije kategorije nisu bas jasne. "Strateske tvrtke" u
nacelu djeluju u sektorima gdje Vlada odreduje cijene ili smatra da ima strateski interes, te se stoga
ne predvida njihova privatizacija. To su poduzeca iz sektora prometa - ceste, Zeljeznice,
infrastruktura - ali i tvrtke koje se bave razvojem pomorskih tehnologija i vojne trgovine. Portfelj
tvrtki "od posebnog drzavnog interesa" je raznolik i obuhvaca brojne sektore gospodarstva,
ukljucujuci bankarski i sektor osiguranja, pomorski prijevoz, proizvodnju hrane, kemikalija i

! Definicija objavljena u: PWC (2015).
2 Podjela prema Fini (2017).
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farmaceutike, strojarstvo, pruzanje IT usluga i hotelski menadZzment. Oko trecine tvrtki od
strateskog ili posebnog drzavnog interesa kotira na burzi. U mjesovitom vlasnistvu, drzava je u vise
poduzeca manjinski, a ne vec¢inski vlasnik. Ukupni broj poduze¢a u drzavnom vlasnistvu raste,
uglavnom su to poduzeca u isklju¢ivom drzavnom vlasniStvu. Drzava je sklonija prodavati
poduzeca u kojima dijeli vlasnistvo s privatnim sektorom (v. tablicu 1).

Tablica 1. Vlasni¢ka struktura drzavnih poduze¢a od 2008. do 2016.

Poduzeée u | Poduzece u drzavnom P(.)dvuze‘ée " e a. P(.)dvuzgée "
vlasnistvu vlasnistva mjeSovitom | Vecinski | mjesSovitom
Razdoblie driave i vlasnistvu - drzavna | vlasniStvu -
) lokalnih | Pretvorba Pretvorba pretezito | poduzeca pretezito
- odinica tiiek jos nije drZzavni ukupno privatni
) utneku zapocela kapital kapital
1 2 3 4 1+2+3+4 5
2008. 638 59 81 267 1.045 434
2009. 666 45 76 272 1.059 430
2010. 705 46 67 242 1.060 439
2011. 714 48 69 219 1.050 432
2012. 749 57 69 199 1.074 421
2013. 740 24 63 178 1.005 408
2014. 819 22 43 170 1.054 390 | lzvor:
2015. 849 24 47 144 1.064 369 | Sistematizacija
autora prema
2016. 925 43 42 139 1.149 340 | Fini(2017)

Sudeci prema podatcima u gornjoj tablici, ocito je pogreSna dominantna percepcija da drzava
ubrzano privatizira i smanjuje broj poduzeca u svom vlasnistvu.

Vlada je 2016. osnovala Ministarstvo drzavne imovine i ugasila Drzavni ured za upravljanje
drzavnom imovinom (DUUDI). Strategijom upravljanja i raspolaganja imovinom u vlasnistou drzave
za razdoblje 2013.-2017. definirani su ciljevi korporativnog upravljanja:
e Ucinkovito ostvarivanje vlasnickih prava drzave putem Vlade i centraliziranih vlasnickih
tijela odgovornih Vladi.
e Zakonito, transparentno, odgovorno, profesionalno i u¢inkovito upravljanje u trgovackim
drustvima u vlasnistvu drzave.
¢ Djelomicno ili u cijelosti uvrstavanje dionica trgovackih drustava od posebnog interesa na
uredeno trziste kapitala (burze).

Ukratko, korporativni ciljevi usmjereni su na zavrsetak procesa pretvorbe utvrdivanjem
zakonitog vlasnistva nad svim drzavnim poduzec¢ima, uz povecanje transparentnosti u upravljanju
te povecanje udjela dionickih drustava. U Strategiji se spominje i prodaja poduzeca u kojima drzava
sudjeluje kao manjinski vlasnik. Svi su ciljevi smisleni i uskladeni s praksom EU-a, no pitanje je
hoce li biti i uspjesno provedeni.

Od 2013. strateski je dio portfelja srediSnje drzave podijeljen u tri kategorije:
e trgovacka drustva i druge pravne osobe od strateskog interesa za RH;
e trgovacka drustva od posebnog interesa, u kojima RH ima vec¢inski udio;
e trgovacka drusStva od posebnog interesa u kojima RH ima vlasniStvo manje od 50% i Cije
dionice kotiraju na uredenom trzistu kapitala.
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Unatoc¢ tome, ne postoji jasna razlika izmedu poduzec¢a u prvoj i drugoj kategoriji. Primjerice, u
prvoj se kategoriji nalaze poduzeca od strateskog interesa poput Hrvatske elektroprivrede,
Hrvatskih Suma, Hrvatskih Zeljeznica i Hrvatskih cesta koja upravljaju javnim dobrima pa se
pretpostavlja da ih kao poduzeca od strateske vaznosti drzava ne namjerava privatizirati. Ipak,
Vlada je nekoliko puta tijekom 2017. najavljivala mogucnost djelomicne privatizacije HEP-a, §to
narusava tezu da poduzeca u prvoj kategoriji ne bi trebala biti privatizirana.

U drugoj se kategoriji nalaze poduzeca od posebnog interesa u kojima drzava ima vec¢inski udio, a
koja trebaju biti organizirana kao dionicka drustva, s moguéno$¢u djelomicne ili potpune
privatizacije. U toj su kategoriji Croatia Airlines, Hrvatska posta, Narodne novine te drustva s
ogranicenom odgovornosc¢u poput zrac¢nih luka i nekih instituta. Uglavnom su u stopostotnom
vlasnistvu drZave i bez izraZenih namjera za doglednom privatizacijom, premda pripadaju
razlicitim gospodarskim sektorima, od prometa i prijevoza do bankarstva i osiguranja.

Poduzec¢ima u trecoj kategoriji drzava je manjinski vlasnik; smatraju se vaznima za gospodarstvo
te drzava kvalitetnom kontrolom jamci stabilnost njihova poslovanja. Poduzeca te kategorije
posluju u djelatnostima koje bi se tesko mogle svrstati u javni interes, primjerice hotelski objekti
Suncani Hvar, autoindustrijsko poduzece Duro Dakovi¢, prehrambeno poduzece Podravka itd.

Sektorska raspodjela poduzeca u vecinskom drzavnom vlasnistou u 2016.

U kategoriji ,,strucne i znanstvene djelatnosti“ nalazi se Sirok spektar razli¢itih poduzeca. U toj su
kategoriji neki dijelovi Hrvatske elektroprivrede, Hrvatskih Suma, poneko brodogradiliste, ali i
poduzetnicki inkubatori, razvojne agencije i razni instituti. U kategoriji ,,ostalo nalaze se malo
zastupljene djelatnosti poput javne uprave i obrane, rudarstvo i vadenje, financijske djelatnosti te
djelatnosti zdravstvene zastite i socijalne skrbi.

Grafikon 1. Poduzeca u veéinskom vlasnistvu drzave -
po sektorima u 2016. (u %)

4,4% = Opskrba vodom, otpadne vode, _
4,4% | o gospodarenje otpadom
| 34,0% = Strucne, znanstvene i tehnicke
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N
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’ usluzne djelatnosti
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,9% __| .. . .
49 = Prijevoz i skladistenje
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10,0% pripreme i usluZivanja autora prema
Fini (2017)
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Ukratko, drzavni je portfelj nefokusiran i raznolik. Naime, polovicu portfelja ¢iji je vec¢inski
vlasnik drzava ¢ine poduzeca iz tri sektora - vodoopskrba i zbrinjavanje otpada, strucne i znanstveno-
tehnicke djelatnosti te administrativne i pomocne usluzne djelatnosti. Zanimljivo, druga polovica
portfelja rascjepkana je na gotovo jednake dijelove i podijeljena medu razli¢itim industrijama i
sektorima - od popravka motornih vozila do ugostiteljstva i smjestaja.

Portfeljem poduzeca u kojima je drzava manjinski vlasnik dominira s ¢ak 28% preradivacka
industrija, primjerice Ledo, Jamnica, Konéar, 3. maj, Zagrebacke pekarne Klara itd. U kategoriji
gradevinarstva nalazi se npr. Dalekovod koji uglavnom brine o javnoj prometnoj infrastrukturi, a
u trgovini na veliko i malo nalaze se npr. Pevec, Kras, pa i medijsko poduzece INovine. Gotovo isti
udio u portfelju imaju poduzeca koja pruzaju smjestaj i ugostiteljske usluge - radi se o Cetrdesetak
hotela i [jetovaliSta u manjinskom drzavnom vlasnistvu.

Grafikon 2. Sektorska struktura poduzec¢a u manjinskom -
vlasnistvu drzave u 2016. (u %)
> G
| = Preradivacka industrija

= Djelatnosti pruzanja smjestaja
te pripreme i usluzivanja

3,9%

3%
53%

6,5%
>0

= Strucne, znanstvene i tehnicke
djelatnosti

8,0% _, .

Gradevinarstvo

= Trgovina na veliko i malo;
popravak motornih vozila

10,4%/ L 13,4% = Ostalo

= Prijevoz i skladiStenje
Izvor:

Sistematizacija
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Fini (2017)
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Manjinski dio portfelja ¢ine relativno uspjesna poduzeca u svim industrijama - od veleprodaje i
maloprodaje do prerade hrane, brodogradnje ili proizvodnje transformatora. Stjece se dojam da
drzava zeli biti prisutna u svim uspjesnijim poduzecima, premda nije uvijek jasno kako to doprinosi
proracunu ili poslovanju tih drustava. Zapravo, drzava je u velikom broju tih poduzeca postala vlasnik
pretvaranjem svojih potraZivanja u udjele u kapitalu u provedenim steCajnim postupcima i
postupcima predstecajnih nagodbi. Dakle, u manjinskom vlasnickom portfelju drzava je prisutna u
velikom broju razlicitih sektora koji nisu usmjereni na pruzanje javnih dobara i usluga.

S obzirom da dobit u drzavni proracun upla¢uju samo poduzeca od strateskog i posebnog znacaja,
za drzavni je portfelj znacajna informacija o sektorskoj podjeli tog dijela drzavnog portfelja. Vec¢ina
je strateskih trgovackih drustava u 2014. bila iz sektora prometa i komunikacija, te usluga, trgovine
iturizma. Dvostruko je zastupljenija proizvodnja i trgovina od energetike. Takav stupanj sektorske
rasprsenosti govori da je drzava vlasnicki aktivna u velikom broju gospodarskih sektora. Zasluzuju
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li poduzeca iz sektora turizma, ugostiteljstva i trgovine, banaka status poduzeca od strateske
vaznosti za Republiku Hrvatsku?

Rezultati financijskog poslovanja javnih trgovackih drustava od
strateskog i posebnog interesa od 2005. do 2016.

Unatoc velikom broju poduzeca u vlasnistvu drzave, obvezu uplate dobiti u proracun imaju samo
poduzeca od strateskog i posebnog interesa za drzavu. Na temelju godisnjih zakona o izvrsavanju
drzavnog proracuna RH i odluka o visini, nacinu i rokovima uplate sredstava trgovackih drustava i
drugih pravnih osoba od strateskog i posebnog interesa za drzavu u drzavni proracun, drzava svake
godine odreduje popis trgovackih drustava koja su duzna uplatiti dobit u drzavni proracun. U
nastavku se analizira poslovanje samo onih poduzeca koja su obveznici uplate dobiti u drzavni
proracun.

Vlada je tek 2009. donijela Odluku o utvrdivanju popisa trgovackih drustava i drugih pravnih osoba od
strateskog i posebnog interesa za RH (takva je odluka prije toga donesena samo 2004. kada je na
popisu bilo 210 strateskih drzavnih poduzeca), koja je bila osnovica za utvrdivanje poduzeca
obveznika uplate dobiti u proracun. Za pretpostaviti je da su prije 2009. dobit u drzavni proracun
uglavnom uplacivala poduzeca koje je odredila Vlada i Ministarstvo financija.

Tablica 2 prikazuje sazetak financijske uspjesnosti poslovanja strateskih poduzeca i poduzeca od
posebnog drzavnog interesa iz drzavnog portfelja od 2008. do 2016. Nazalost, podatci nisu
istovjetni u svim godinama jer je Vlada poduzeca razli¢ito kategorizirala po godinama, pa se
promatrano razdoblje moZe podijeliti na tri dijela:

Od 2005. do 2009. - nije postojala kategorizacija strateski vaznih poduzeca pa se analizira poslovanje
onih poduzeca koje je Ministarstvo financija na sluzbenim stranicama navelo kao najvaznija
poduzeca u vec¢inskom vlasnistvu drzave.

Od 2009. do 2010. - postoji popis poduzeca od strateskog i posebnog interesa, ali ih nije moguce
svrstati u tri glavne kategorije na koje je portfelj podijeljen 2013.

Od 2011. do 2016. - moguce je poduzeca retrogradno klasificirati unutar tri glavne kategorije
strateskog dijela drzavnog portfelja.

Tablica 2 prikazuje broj strateskih poduzeca u pojedinoj godini, rezultate poslovanja, njihov
temeljni kapital te modificirani ROE (povrat na imovinu) koeficijent. Taj je koeficijent u ovom
slucaju znacajno veci od iznosa racunovodstvenog povrata na kapital jer je zbog metodoloskih
ograniCenja analize izracunat kao omjer ukupno ostvarene bruto dobiti i ukupnog temeljnog
kapitala poduzeca. S obzirom da je ukupni kapital poduzeca daleko veci od temeljnog kapitala,
modificirani ROE koeficijent iz tablice veci je od stvarne profitabilnosti tih poduzeca, a tome
pridonosi i koristenje bruto poslovnih rezultata. Unatoc¢ tome, taj pokazatelj moze posluziti kao
orijentir za usporedbe uspjesnosti poslovanja. Valja napomenuti da su u tablici 2 prikazani bruto
rezultati poslovanja radi pruzanja jasnije slike stvarne uspjeSnosti poslovanja poduzeca (uz
minimalan utjecaj rac¢unovodstvenih politika). Primjerice, poduzece Luka Rijeka je 2015. poslovalo
s bruto gubitkom, ali je koristenjem poreznih olaksica racunovodstveno iskazana neto dobit. Kako
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bi se utjecaj takvih politika sveo na minimum, u svim je prikazima uspjesnosti poslovanja koristena

bruto dobit.

Tablica 2. Bruto rezultat poslovanja strateskih trgovackih drustava

iz drzavnog portfelja od 2005. do 2016. (u mil. kuna)

Poduzeca | Poduzeca od _
, od posebnog Ukupno
Poduzegg posebnog interesau dobit/ Ukupni Modifi-
Broj . interesau | kojimaRH gubitak P cirani
.7 | strateskog .. . ” temeljni
poduzeca |. kojima RH ima | strateskog . ROE,
interesa za . .y .. kapital o
RH ima vlasnistvo dijela (1 %)
veéinski manje od portfelja
udio 50%
2005. 9 - - - 1.811 39.122 4,63
2006. 8 - - - 1.619 39.122 4,14
2007. 20 - - - 1.661 128.28 1,29
2008. 19 - - - -265 119.28 -0,22
2009. 69 - - - -3.260 | 14505 | -2.25
2010. 63 - - - 2.258 | 14332 | 158
2011. 49 -171 399 2.755 2.983 49.015 6,09
2012. 49 -656 -519 1.089 -86 49.015 -0,18 Izvor:
2013. 49 1.068 -314 -2.194 -1.440 49.015 -2,94 Sistematizacija
autora temeljem
2014. 49 3.804 -1.065 -2.491 249 | 49015 | 051 | izvjestajao
2015. 49 2.947 421 -1.224 2144 | 50785 | 4,22 | upravianju
drzavnom
2016.* 49 4.426 294 967 5.687 50.785 11,20 | imovinom

* Za 2016. ne postoji javno objavljeni izvjestaj o poslovanju drzavnog portfelja, pa su autori sistematizirali poslovne rezultate
javnih poduzeca oznacenih strateskima u 2015. Luka Vukovar d.o.o. nije javno objavila svoj poslovni rezultat za 2016., pa je
izuzeta iz obuhvata.

Drustva od strateskog i posebnog znacaja za drZavu u promatranom su razdoblju poslovala s
gubitkom u Cetiri godine (2008., 2009., 2012. i 2013.), uglavnom zbog gubitka Hrvatskih Zeljeznica
(narocito u 2012.12013.), te gubitaka poduzeca u kojima je drzava manjinski vlasnik i koja uglavnom
ne posluju u tipicno drzavnim sektorima. Vrijednosti ROE znacajno su porasle u 2011. sa
smanjivanjem i restrukturiranjem drzavnog portfelja (uglavnom zbog isklju¢ivanja brodogradilista
i hotela iz strateskog dijela portfelja). Unato¢ tome, vrijednosti povrata na kapital (osim u 2016.)
daleko su od prihvatljivih za prosjecnog investitora. Glavni ¢imbenik rasta profitabilnosti u 2016.
je bolje poslovanje INA d.d. u kojoj drzava ima manjinsko vlasnistvo. Valja se podsjetiti da je INA
d.d. od 2013. gomilala gubitke od nekoliko milijardi kuna godisnje, da bi konac¢no 2016. ostvarila
milijardsku dobit koja je pridonijela smanjenju ukupnih gubitaka poduzeca iz drzavnog portfelja.
To pokazuje da u slucaju maloga gospodarstva jedno ve¢e poduzece mozZe znacajno utjecati na
profitabilnost cijelog drzavnog portfelja.

Zanimljivi su i podatci o ostvarenoj dobiti po godinama. U 2005. tek je devet poduzeca ostvarilo
bruto dobit od 1.8 mlrd. kuna. U narednim godinama broj poduzeca raste na 50 te u 2014. ostvaruju
bruto dobit u iznosu od oko 250 mil. kuna. Iz toga proizlazi da apsolutni iznos ostvarene dobiti ne
raste s porastom broja strateskih poduzec¢a u drzavnom portfelju.
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Tablica 3. Ostvarena dobit javnih poduzeéa od 2008. do 2016. (u mil. kuna) —

Poduzece | 2008. | 2009. | 20T0. | 20II. | 2012. | 2013. | 2014. | 2015. | 2016. | Ukupno
ACI 14,2 23,1 20,1 31,0 24,8 5,0 33,5 35,1 14,1 209,8
Agencija Alan NP NP 3,3 2,4 19,1 | 110,0 99,7 26,1 | 1015 362,1
Agencija za
komercijalnu NP NP 20,5 32,9 39,2 42,9 32,2 42,5 57,3 267,6
djelatnost
APISIT NP NP NP 18,5 19,9 20,8 17,9 9,8 0,0 86,8
Autocesta 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 20,2 76,0 135,6 | 589,7 821,5
RI-ZG ’ ’ ’ ’ ’ ? ’ ’ ’ ’
Autocesﬁazcgﬁ NP NP NP 0,0 0,0 0,0 0,0 56,2 62,7 118,9
Brijuni rivijera NP 0,0 0,1 0,0 1,8 2,9 2,1 0,3 0,5 7,7
Brodarski
R NP 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1 0,2 0,0 0,0 0,5
institut
Club Adriatic NP 0,0 0,0 0,5 0,0 0,1 0,0 NP NP 0,6
Croatia
Airlines 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 1,6 8,9 12,8 7,7 31,0
Croatia banka NP 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 5,1 2,3 2,7 10,1
Croatia
osiguranje 68,5 198,5 119,1 158,3 166,3 0,0 0,0 72,3 94,0 876,8
Drzavne
nekretnine NP NP NP NP NP NP NP 25,5 27,1 52,6
Duro Dakovié¢ NP NP NP 1,5 0,0 0,0 0,0 5,6 1,8 8,8
Grupa Uljanik NP 23,4 76,1 NP NP NP NP NP NP 99,4
Viktorig‘gi NP 72| 80| NP| NP| NP| NP| NP| NP 15,1
HEP d.d. 47,8 227,1 1.837 96,1 64,3 | 1.562 | 3.077 | 2395 | 2.590 11.899
Hrvatska
brodogradnja NP NP NP 0,3 4,7 4,9 0,3 NP NP 10,1
— Jadranbrod
Hrvatska
kontrola
sraéne NP NP 25,5 15,6 6,0 3,1 25,2 61,3 85,6 2223
plovidbe
Hrvatska
lutrija 29,6 45,1 6,2 4,9 0,0 15,7 22,0 41,7 49,5 214,8
Hrvatsvka 0,0 0,0 35,1 21,2 0,0 32,9 84,8 185,9 141,2 501,1
posta ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’ ’
Hrvatska
postanska NP 0,0 58,1 80,4 101,9 36,4 0,0 126,6 161,7 565,1
banka
Hrvatske 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6,6 0,0 0,0 0,0 6,6
autoceste
Hrv? tske 21,8 20,9 35,3 9,3 20,8 114,2 151,1 235,2 2227 831,3
sume
Hrvatski
institut za NP NP 0,1 NP NP NP NP NP NP 0,1
tehnologiju
Hrvatski
operator
tr¥idta NP NP 14,1 4,6 3,2 0,0 0,3 0,9 0,0 23,1
energije
HZ Cargo NP NP NP 3,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 3,1
HZ putnicki
prijevoz NP NP NP 0,0 0,0 0,0 3,6 9,5 1,7 14,7
Imperial d.d. NP 2,7 NP NP NP NP NP NP NP 2,7
Ina d.d. NP 0,0 1.318 | 2376 | 1.067 0,0 0,0 0,0 461 5.222
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Poduzece | 2008. | 2009. | 2010. | 201I. 2012. | 2013. | 2014. | 2015. | 2016. | Ukupno
Jadrolinija 1,0 2,1 1,2 2,7 4,4 1,7 8,2 0,0 0,0 21,3
Janaf 67,5 152,2 134,5 75,7 101,8 113,3 118,2 202,2 338,2 1.393,7
Kapitalni fond NP 18,8 24,7 NP NP NP NP NP NP 43,5
Koncar d.d. NP | 1584 | 2016 | 210,8 | 200,0 179,3 176,1 | 169,6 196,1 1.491,9
Liburnia
.. NP 1,4 NP NP NP NP NP NP NP L4
Riviera
Luka Ploce NP 4,1 15,6 NP NP NP NP NP NP 19,7
Luka Rijeka NP 4,2 0,4 | 133,0 6,5 5,1 0,0 0,0 6,4 155,38
Luka Vukovar NP 0,0 0,0 0,3 I,I 0,3 0,0 0,0 0,0 1,7
Narodpe 25,1 7,1 2,3 10,2 9,5 15,7 12,2 1,2 0,0 83,3
novine
Odaéﬂjaéi 18,9 15,6 11,2 0,0 17,4 17,4 12,7 25,9 45,7 164,7
iveze
Petrokemija NP 0,0 0,0 | 106,5 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 106,5
Pleter usluge NP NP 7,0 NP NP NP NP NP NP 7,0
Plinacro 144,9 | 240,2 166,7 70,1 84,7 152,8 131,8 130,9 247,8 1.369,7
Plovput 4,5 2,7 | 127 9,4 6,9 8,8 L7 1,9 4,9 53,4
Podravka NP 0,0 | 109,3 59,7 30,1 69,8 | 104,3 161,7 | 2156 750,6
Sklafggie;;gg NP | NP | 445| 469| 486 | 524 | 749| 701 833 420,8
Suncani Hvar NP NP NP 1,0 0,0 0,0 22,3 NP NP 23,2
Vjesnik 2,5 0,0 0,0 NP NP NP NP NP NP 2,5
Vodoskok NP NP NP NP NP NP NP 5,3 8,6 13,9
vramjica | \p | 59| Np| NP| NP| NP| NP| NP| NP 0,8
Belvedere
Z];z:lc; iilrlﬁ NP 20,0 29,3 26,7 25,7 35,0 43,0 56,5 86,0 322,2
Zracna luka
.. NP 0,7 0,0 0,0 o,I 0,0 0,0 0,0 o,I 1,0
Osijek
Zracna gﬁg NP 0,0 2,0 1,8 0,0 0,0 0,1 0,4 4,5 8,8
Zracna .l'uka NP 0,0 0,0 0,8 0,0 0,0 1,2 0,0 0,0 2,1
Rijeka
Zracna églﬁi NP | 26,0 42,3 | 40,0 | 465 47,4 64,3 | 850 | 1077 459,3
Zracn;gg;i NP L6 3,6 3,8 7,4 8,2 3,6 L3 3,9 335
Zracréz;lgs NP 18,1 28,2 0,0 0,0 0,0 0,0 1,3 1,4 48,9
Zrakoplovno-
tehnicki
centar NP NP NP 0,0 0,0 0,4 0,5 4,1 1,1 6,0
Velika Gorica
Ukupno 446 | 1.222 | 4.423 | 3.656 | 2.130 | 2.688 | 4.415 | 4.488 | 6.024 29.492
Broj poduzeca
koja su 2 27 35 36 28 33 34 37 38
ostvarila dobit
Broj poduzeca
od strateskog 19 69 63 49 49 49 49 49 49
/posebnog
znacaja

*NP = Poduzece u promatranoj godini ne pripada strateskom dijelu portfelja.

Vise od polovice ostvarene dobiti portfelja generiraju dva javna poduzec¢a — HEP d.d.iINA d.d. Cak
15 poduzeca u posljednjih devet godina ostvaruje dobit manju od 10 mil. kuna. Jos viSe zabrinjava
Cinjenica da neka od poduzeca koja su najduze u drzavnom vlasnistvu nisu niti dospjela u tablicu
dobitasa — Imunoloski zavod, HZ Infrastruktura, Pomorski centar za elektroniku. Tradicionalno
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javna poduzeca poput Petrokemije i HZ Carga u tablici ostvarene dobiti se pojavljuju svega
jedanput. Najvecu dobit ostvaruju drzavni monopolisti iz podrucja energetike. Slabi poslovni
rezultati veceg dijela poduzeca iz drzavnog portfelja ukazuju na potrebu detaljne revizije i
utvrdivanja njihove budu¢nosti u drzavnom portfelju.

Tablica 4 sadrzi pregled najvecih gubitasa iz drzavnog portfelja od 2008. do 2016., ali samo onih s
godisnjim poslovnim gubitkom veéim od 100 mil. kuna. Neka od njih stalno ostvaruju gubitak i
predstavljaju znacajan teret drzavnom proracunu, premda se broj gubitasa smanjuje zbog rezanja
troskova, restrukturiranja ili preraspodjele istih poslovnih aktivnosti medu razli¢itim drzavnim

S -
Tablica 4. Iznos neto gubitaka najveéih poduzecéa u vlasnistvu drzave

od 2008. do 2016. (u mil. kuna) _

2008. | 2009. | 20I0. | 20II. | 20I2. | 2013. | 2014. | 20I5. | 20I6. Uoksu_ 11)20

3. maj -455 | -243 -698

Autocesta RI-ZG -246 -213 -325 -371 -239 -1.394

Borovo -146 -146

Bmdoggﬁéhvfz; 128 | -258 -386

Brodosplit -129 -427 -556

Brodotrogir -175 -253 -428

Croatia Airlines -199 -157 -113 -488 -957

Croatia banka -104 -104
Croatia

osiguranje -229 -466 -695

Duro Dakovi¢ -189 -189

Hrvatska posta | -254 | -207 -461

poétansll;lg)aﬁtrjtg 449 -630 -1.079

HZ Cargo -249 | -198 | -170 -121 -738

HZ infrastruktura -245 | -838 -1.083
HZ putnicki

Il’)ri].evoz 146 | -362 -508

INA -631 -1.508 | -1.897 | -1.418 -5.454

IPK Osijek -153 -153

Petrokemija -268 -136 -187 -327 -364 -1.282

Podravka -381 -381

Suncani Hvar -176 -176

Ukupno -500 | -3.534 | -1.799 -484 | -1.658 | -3.827 | -3.527 | -1.418 -121 -16.868

Napomena: U tablici se ne nalazi pregled svih gubitasa po pojedinim godinama, ve¢ samo onih s najznacajnijim gubitcima.
Izvor: Sistematizacija autora prema izvjes¢ima poslovanja javnih drustava na stranicama Ministarstva financija, Ministarstva
drzavne imovine te Izvjes¢a o provedbi Plana upravljanja imovinom u vlasnistvu RH za 2015

Gubitci u poslovanju drustva u vlasnistvu drzave u promatranom razdoblju iznose oko 16,8 mlrd.
kuna. Treba istaknuti velike gubitke INE d.d., Petrokemije, svih poduzeca iz grupe HZ-a, Hrvatske
postanske banke (koje je vec¢ trebala biti privatizirana) te Autoceste Zagreb Rijeka (pet godina
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uzastopce ostvaruje godisnji gubitak da bi od 2013. ostvarivala mrsavu dobit zahvaljujuci
restrukturiranju i izdvajanju poslova naplate cestarine i odrzavanja autoceste u nadleznost
Hrvatskih cesta). Croatia Airlines ostvaruje gubitke do 2013. kada su smanjeni troskovi osoblja i
otkazan najam zrakoplova. Hrvatske Zeljeznice gomilaju gubitke od 2012., premda su stalno u
procedurama restrukturiranja, a iz drzavnog proraCuna neprestance se financira odrzavanje
infrastrukture i modernizacija. Valja spomenuti i Petrokemiju d.d. koja od 2008. gomila dugove, a
2015. 1 2016. smanjuje gubitak, no daleko je od pozitivnog poslovnog rezultata.

Ostvarene dobiti/dividende i uplate u drzavni proracun
od 2011. do 2016.

Vlada je godiSnje duzZna izdati Odluku o uplati sredstava trgovackih drustava ostvarenih u
prethodnoj kalendarskoj godini, a poduzeca su duzna postivati tu odluku i uvrstiti je u svoj godisnji
plan raspodjele dobiti. Temeljem pregleda Odluka Vlade o raspodjeli dobiti od 2010. do 2016. svih
drzavnih poduzeca od strateskog i posebnog interesa, procijenjene su njihove obveze uplate dobiti
u drzavni proracun. Od 2011. do 2016. obavljana je usporedba proracunskih prihoda od dobiti i
dividendi, pa su utvrdene i obveze uplate dobiti/dividende prema odlukama Vlade (v. tablica 5).

Tablica 5. Usporedba obveze uplate dobiti/dividende i prora¢unskih

prihoda od dobiti trgovaékih drustava u vlasnistvu drzave -

Godina O]z)‘(ll(ilzliip\l;'f;g: Uplaéeno Neuplaceno

Ukupno HEP

201I. 1.015 924 91 o
2012. 1.181 682 499 235
2013.* 971 577 394 155
2014. 1.319 1.107 211 164
2015. 1.650 884 766 731
2016. 2.645 1.469 1.176 470

* Za 2013. nije moguce pronaci Odluku Vlade, pa je procjena ucinjena prema Odluci iz 2012. koja propisuje obvezu
uplate 50% neto dobiti.

Izvor: Sistematizacija autora prema podatcima o financijskim izvjestajima javnih poduzeca na stranicama
Ministarstva financija, odlukama Vlade o uplati dobiti/dividendi u drzavni proracun te Odluke o raspodjeli dobiti
poduzeca dostupnim na stranicama Fine (2017)

DrZava niti jedne godine nije prikupila predvideni iznos prihoda od dobiti, velikim dijelom zbog
HEP-a. Od preostale obveze uplate najveci se dio iznosa odnosi na obvezu HEP-a.

Brojni ¢imbenici pridonose slabom prikupljanju uplata dobiti od trgovackih drustava. Dio
odgovornosti lezi na Vladi koja prekasno donosi Odluke o uplatama dobiti. U pravilu Vlada donosi
Odluku o uplati nakon $to su poduzeca ve¢ donijela svoje odluke o raspodjeli dobiti i zatvorila
godisnje bruto bilance, pa Cesto ni ne ispravljaju svoje sluzbene odluke, ve¢ mimo njih uplate dio
dobiti na ra¢un drzavnog proracuna.

Neka poduzeca dobit ne uplac¢uju niti za to pruzaju neko objasnjenje u svojim sluzbenim godisnjim
izvjes¢ima. Primjerice, Agencija Alan je u sluzbenoj Odluci o uporabi dobitka za 2015. ustvrdila da je
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cjelokupna dobit unesena u pricuve drustva. Ipak, Vlada u Odluci o uplati sredstava trgovackih
drustava za 2016. nalaze Agenciji Alan da uplati 100% dobiti za 2015. u drzavni proracun, Sto je
Agencija i uCinila. Dakle, sluzbene odluke o raspodjeli dobiti drzavnih poduzeca objavljene
na stranicama Fine ponekad ne odraZavaju stvarni tijek novca koji pripada drzavi. Vise je
takvih primjera Sto dovodi u pitanje vjerodostojnost sluzbenih odluka drzavnih poduzeca.

Sukladno Odluci o visini, nacinu i rokovima uplate sredstava trgovackih drustava od strateskog i
posebnog interesa u drzavni proracun za 2016., trgovacka drustva s popisa pravnih osoba od
strateskog i posebnog interesa za RH (NN 120/13., NN 74/15. 1 NN 44/16.) - osim drustava koja se
izuzima iz Odluke - duzna su u drzavni proracun uplatiti 60% sredstava s osnove dobiti nakon
oporezivanja za 2015. Izuzetak je Agencija Alan koja je duzna uplatiti 100% dobiti nakon
oporezivanja. Poduzeca su duzna prije uplate dobiti pokriti gubitke poslovanja iz prethodnih
godina. Poduze¢a u manjinskom vlasnistvu drzave duZna su u proracun uplatiti dio dobiti
razmjeran udjelu drzave u vlasnistvu.

U Prilogu 1. je popis trgovackih drustava na koja se odnosi odluka o uplati dobiti u drzavni proracun
za 2016. Neka su - poput Hrvatske lutrije i Hrvatskih cesta - iskljucena iz Odluke, a neka ostvarenu
dobit koriste za pokrivanje prenesenih gubitaka, $to ih takoder oslobada obveze uplate u proracun.
Ukupno je 2016. trebalo uplatiti 2,6 mlrd. kuna, a upla¢eno je upola manje, tek 1,5 mlrd. kuna.
Moguce je da su neka poduzeca dio obveza prenijela u 2017. ili su na neki drugi nacin kompenzirale
potrazivanje drzave, no ne postoji smisleno javno objasnjenje za takvo postupanje.

Postoje znacajna odstupanja izmedu iznosa uplate u proracun koji proizlaze iz Odluke o
raspodjeli dobiti i stvarnih iznosa koje poduzeca uplacuju u drzavni proracun, pa brojna
poduzeca u svojim odlukama utvrduju obvezu uplate vecih iznosa od onih koje su doista i uplatile
u proracun, i to bez objasnjenja kada ¢e uplatiti ostatak (npr. Janaf d.d. u 2015.).

Druga poduzeca odlukama o raspodjeli dobiti u potpunosti isklju¢uju svoju obvezu Vladi, ali je ipak
obave na vrijeme (npr. Agencija Alan u 2015.). Neka poduzeca isklju¢uju svoju obvezu uplate dobiti
u proracun te cijelu dobit ukljuc¢e u zadrzane rezerve, bez pojasnjenja opravdanosti takvog
postupka (npr. Odasiljaciiveze u 2015.). U takvom se je administrativnom neredu tesko snaci, iako
zakon jasno propisuje tko je obveznik i koliki iznos treba uplatiti u proracun. Istovremeno,
pojedina poduzeca izdaju svoje odluke o raspodjeli dobiti koje se ponekad sadrzajem u potpunosti
razlikuju od propisane odluke Vlade, bez ikakvih pravnih posljedica. Oc¢ito nema transparentnog
objasnjenja postupanja javnih poduzeca, kao ni zakonom predvidenih sankcija za
nepostivanje Vladinih odluka.

U Tablici 6 je popis poduzeca (iz Priloga 1) koja nisu uplatile 60% dobiti u drzavni proracun, ili su
uplatila iznos manji od propisanog bez javno dostupnog pojasnjenja.

U prvom dijelu tablice nalaze se poduze¢a koja su u proracun uplatila manji iznos dobiti od
onoga koji je propisan odlukom Vlade3. Poduzeca, na Zalost, javno ne objasnjavaju razloge smanjenih
uplata, pa se stjece dojam da je zakonska uplata dobiti u proracun tek preporuka za postupanje, a
da uprave poduzeca nemaju obvezu javno opravdati svoje odluke.

3 HEP je uplatio pola propisanog iznosa, a ostatak zadrzao u pricuvama drustva. Janaf i HPB odlukama o raspodjeli dobiti izrazile su
tocne iznose koje jos nisu uplatile u proracun — moguce da ¢e ostatak uplatiti u 2017.
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Drugi dio tablice sadrzi popis poduzeéa koja nisu dobit uplatila u proracun, a nisu bila navedena
kao izuzetak u odluci Vlade. Ta su poduzeca odlucila dobit uvrstiti u vlastite pricuve. Premda je
moguce da su uvjeti poslovanja zahtijevali zadrzavanje dobiti u poduzecu, tako Sto nije objasnjeno
niti u jednoj od odluka o raspodjeli dobiti navedenih poduzeca.

Tablica 6. Strateska poduzeca koja nisu postivala odluku Vlade -

o uplati dobiti 2015. (u tisu¢éama kuna)

Manja uplata Obveza Uplata Nisu uplatili Obveza _

Hrvatska elektroprivreda 9c8 64r Odasiljaciiveze
d.d., Zagreb 925.573 455-04 d.o.o., Zagreb
Janaf d.d., Zagreb 133.145 63.816 ACI d.d., Opatija 16.365

11.987

. Croatia Airlines
Narodne novine d.d., Zagreb 651 619 d.d, Zagreb 8.297
Hrvatska postanska banka 30.774 16.512 Luka Rijeka d.d., 759 | Izvor: Sistematizacija
d.d., Zagreb Rijeka autora prema
Brijuni rivijera d.o.o., Pula 176 93 Hp - Hrvatska 114.442 podateima

posta d.d., Zagreb Ministarstva financija.

Uplate prihoda od dobiti javnih poduzeca u drzavni proracun od 2005. do 2016.

Prihod od uplate dobiti nestabilan je izvor prihoda drzavnog proracuna i oscilira od, primjerice,
svega 117 mil. kuna u 2007. (Sto je vjerojatno povezano s privatizacijom Hrvatskog telekoma), do
1,342 mlrd. kuna u 2009. Fluktuacije ovise, prije svega, o broju strateskih poduzeca u pojedinoj
godini (primjerice, 69 poduzeca 2009., a 49 poduzeca 2011.), ali i o njihovu financijskom rezultatu.
Neobicno je da portfelj najboljih drzavnih strateskih poduzeca ostvari negativan poslovni rezultat,
a to se od 200s5. do 2016. dogodilo ¢ak Cetiri puta.

Kada se prihodima od dobiti dodaju i prihodi od dividendi, situacija se znacajnije mijenja. Naime,
od 2005. do 2009. vec¢inu su ¢inili prihodi od dividendi, a od 2009. prihodi od dobiti. Drzava je ocito
do 2009. imala vise dionickih drustva u vlasnistvu i ona su redovito isplacivala dividende. Namece
se zakljucak da je drzava odgovorna za nerazvijenost financijskih trzista jer u svom vlasnistvu ima
velik broj velikih poduzeca koja jos uvijek nisu prisutna na burzi.

Prihodi od dividendi su nestabilni. Od 2o11. stabilizirao se broj od pedesetak strateskih poduzeca
koja uplacuju dobit, pa prihodi nesto bolje ocrtavaju stanje gospodarstva. Pored apsolutnih iznosa
uplacene dobiti i dividendi, valja ih promotriti i kao postotak ukupnih prihoda drzavnog prora¢una
(prosjecno 0,87%). U godinama u kojima su poduzeca dobro poslovala, visok apsolutni iznos
uplacene dobiti i dividendi pratio je i visi udio prihoda od dobiti i dividendi u ukupnim
proracunskim prihodima, dok se taj udio smanjuje u godinama niskih prihoda od javnih poduzeca.

Drzava ima izuzetno male prihode od imovine (2016. tek 1% BDP-a), od Cega su prihodi od dobiti i
dividendi svega 0,43% BDP-a, a ostatak c¢ine prihodi od koncesija. Istovremeno, dionice i vlasnicki
udjeli su €inili 30,6% BDP-a, a ukupna financijska imovina ¢ak 55% BDP-a. Prihodi od dobiti kre¢u
se uglavnom obrnuto proporcionalno prihodima od dividendi.
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Grafikon 3. Prihodi od dobiti i dividendi i udio u ukupnim prihodima

od 2005. do 2016. (u mil. kn i %)
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Zakljucak

Vlada se u procesu tranzicije obvezala otvoriti gospodarstvo privatnim investicijama, trzistu te
transparentno upravljati drzavnom imovinom. NaZalost, drzava jos uvijek ima vode¢u ulogu na
trzistu kroz (ve¢inske i manjinske) vlasnicke udjele u svim vaznijim poduzec¢ima, koja nisu trzisno
vrednovana jer ne kotiraju na burzi. Velik broj javnih poduzeca ostvaruje niske razine dobiti koje
u drzavni proracun uplac¢uju bez javne objave o tijeku novca.

Kljucni su problemi:

1141

Broj javnih poduzeca u drzavnom vlasnistvu kontinuirano raste u posljednjih devet godina.
Drzava kao vlasnik sudjeluje u velikom broju razlicitih gospodarskih sektora i ne pokazuje
jasnu strategiju pri odabiru poduzeca.

Drzavna poduzeca uglavnom nisu organizirana kao dionicka drustva Sto doprinosi
nerazvijenosti financijskog trzista i nemoguc¢nosti njihove trzisne valorizacije.

Vlasnicki portfelj drzave strateski je nejasno usmjeren i rascjepkan na brojne sektore bez
jasne hijerarhije njihove vaznosti za drzavu.

Premda drzava u vlasnistvu ima viSe od tisu¢u javnih poduzeca, samo ih je pedesetak na
popisu strateskih poduzeca obveznih uplacivati dio dobiti (i dividendi) u drzavni proracun.
Strateska poduzeca ostvaruju nepredvidive poslovne rezultate, a nerijetko biljeZe i visoke
gubitke, pa se (temeljem analize povrata na temeljni kapital) moze ocijeniti da su za drzavu
nisko profitabilna.

Uplata dobiti/dividende javnih poduzeca u proracun obavlja se bez javne objave, a velik broj
poduzeca kasni s uplatama ili ih ne izvrsava.

Objavljene odluke o raspodjeli dobiti javnih poduzec¢a ne odgovaraju uvijek stvarnom stanju
uplacene dobiti u drzavni proracun, Sto onemogucava statisticko pracenje.

Prihodi od dobiti i dividendi nestabilan su izvor prihoda za drzavni proracun. Prije 2009.
veci dio prihoda od javnih poduzeca cinile su dividende, a od tada dominira dobit.

L
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Kljucne su preporuke:

o0

Vlada treba smanjiti drzavni vlasnicki portfelj, osobito manjinske udjele u drustvima koja
su u dominanto privatnom vlasnistvu.

Drzavni se portfelj treba usmjeriti na strateske gospodarske sektore (energetiku, promet,
vodoopskrbu itd.), umjesto rasprsenosti na gotovo sve gospodarske sektore. Hrvatska mora
imati utvrdene vlasnicke prioritete.

Vlada treba javno objaviti popis poduzeca koja ne ispunjavaju obvezu uplate dobiti u drzavni
proracun (kao Sto je 2012. u€inila s poreznim duznicima, Sto je mnoge potaknulo da ispune
obveze zbog pritiska javnosti).

Vlada treba utvrditi i objaviti toCne rokove uplata dobiti javnih poduzeca u drzavni
proracun.

Uprave poduzeca koja ne obave zakonsku obvezu pravovremene uplate dobiti treba
zakonski kaznjavati.

Poduzeca trebaju javno objaviti iznose uplacene godiSnje dobiti ili razloge zbog kojih to nije
bilo moguce.

Vlada treba utjecati na razvoj domaceg trzista kapitala obvezom listanja javnih trgovackih
poduzeca u ve¢inskom i manjinskom udjelu na Zagrebackoj burzi. Time bi stekla i realniji
uvid u vrijednost imovine i ocijenila potencijal za smanjenje deficita i javnog duga.
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Prilog 1. Poduzeca od posebnog i strate§kog znacaja 2015. —
ostvarena dobit, obveza uplate 60% dobiti u proracun
prema Odluci vlade te uplaceni iznos u 2016. (u tis. kuna)

Poduzece Dobit Obveza | Upla¢eno ‘ Objasnjenje
TRGOVACKA DRUSTVA OD STRATESKOG INTERESA
Hrvatske ceste d.o.o., .
Zagreb - - - Izuzet iz Odluke.
Hrvatske autoceste d.o.o., .
Zagreb - - - Izuzet iz Odluke.
Autocesta Zagreb — . . .
Macelj d.0.0,, Lepajci 39.494 o o | Pokriven preneseni gubitak.
Autocesta Rijeka — . .
Zagreb d.d., Zagreb 135.631 o o | Pokriven preneseni gubitak.
Bina-Istra d.d., Lupoglav -18.543 o o Nije ostvarena dobit.
HZ Infrastruktura d.o.o, -22.844 o} o Nije ostvarena dobit.
Zagreb
Plovput d.o.o., Split 1.212 727 727
Odasiliaci i veze d.o.o Cjelokupna dobit unesena u
) Za. r'ei)’ 19.978 11.987 e} pricuve drustva, sukladno
8 Odluci o raspodjeli dobiti.
Hrvatska kontrola zracne .
plovidbe d.0.0., Zagreb 48.640 - - Izuzet iz Odluke.
Hrvatska elektroprivreda Zadrzali veci dio dobiti
P 1.543.122 925.873 455.641 sukladno Odluci o raspodjeli
d.d., Zagreb dobiti
Plinacro d.o.o., Zagreb 108.737 - - Izuzet iz Odluke.
Odlukom o raspodjeli
ostvarene dobiti za 2015.
Janaf d.d., Zagreb 221.908 133.145 63.816 utvrdili obvezu isplate
dividende u iznosu od 133,2
mil. kn, upla¢eno pola iznosa.
. . Dobit prenesena Plinacro-u,
Podzemno skladiste plina 56.195 o) o | sukladno Odluci o raspodjeli
d.o.o., Zagreb dobiti
Hrvatski operator trzista
energije d.o.o., Zagreb 480 288 288
Hrvatske Sume d.o.o.,
Zagreb 186.390 111.834 111.834
Hrvatska lutrija d.o.o., 202 7578 902 Cjelokupna dobit uplacena u
Zagreb 9297 757 9297 drzavni proracun.
< N Pokriven preneseni gubitak,
HZ Putnicki prijevoz 2.496 o o | sukladno Odluci o raspodjeli
d.o.o., Zagreb dobiti
Agencija za komercijalnu 90.586 R B Uplaceno nesto manje od
djelatnost d.o.o., Zagreb 95 775 314 60% dobiti drustva.
Cjelokupna dobit unesena u
.. pricuve drustva prema
Agen;garil;l ri c}.(;)(.)c;, 20.810 20.810 20.810 | Odluci o raspodjeli dobiti, no
8 ? u stvarnosti je 100% dobiti
uplaceno u proracun.
Pomorski centar za .. .
elektroniku d.o.o. -4.402 o o Nije ostvarena dobit.
. Uplaceno 60% dobiti,
d Sredlsn]e k}mnsko 6.157 3.694 5.203 | sukladno Odluci Vlade te jos
epozitarno drustvo d.d. 1.5 mil. kn dividende
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Poduzece Dobit Obveza | Upla¢eno Objasnjenje
PRAVNE OSOBE
Cjelokupna dobit unesena u
Hrvatske vode 53 32 o pricuve drustva, sukladno
Odluci o raspodjeli dobiti.
Hrvatska banka za 06.26 - 206,26 Cjelokupna dobit uplacena u
obnovu i razvitak (HBOR) 205 3759 205 drzavni proracun.
DrZavna agencija za Dobit zadrzava HNB,
osiguranje Stednih uloga i 910.218 o o | sukladno Odluci o raspodjeli
sanaciju banaka (DAB) dobiti.
Hrvatska agencija za
obvezne zalihe nafte i -20.822 o] o Nije ostvarena dobit.
naftnih derivata (HANDA)
Fina -101.029 o o Nije ostvarena dobit.
Centar za
restrukturiranje i -152.476 o o Nije ostvarena dobit.
prodaju (CERP)
Brodarski institut d.o.o. -6.595 o o Nije ostvarena dobit.
TRGOVACKA DRUSTVA OD POSEBNOG INTERESA
Drzavne nekretnine 2040 2242 2242
d.o.o., Zagreb 404 24 24
Cjelokupna dobit unesena u
ACI d.d. 27.275 16.365 o pricuve drustva, sukladno
Odluci o raspodjeli dobiti.
Cjelokupna dobit unesena u
Croatia Airlines d.d. 13.829 8.297 o pricuve drustva, sukladno
Odluci o raspodjeli dobiti.
. Uplaceno 5.833 kn, sukladno
Jadrolinija 8.323 4994 5833 Odluci o raspodjeli dobiti.
Cjelokupna dobit unesena u
Luka Rijeka d.d. 1.265 759 o pricuve drustva, sukladno
Odluci o raspodjeli dobiti.
Zracna luka Osijek d.o.o. -253 o o Nije ostvarena dobit.
Zracna luka Pula d.o.o. 445 147 147
Zracna luka Rijeka d.o.o. 50 o o | Pokriven preneseni gubitak.
Zracna luka Zadar d.o.o. 985 325 325
Zracna luka Split d.o.o. 67.660 22.328 22.328
Zracna luka Dubrc()ivglclf 55.261 - - Izuzet iz Odluke.
Zracna luka Zagreb d.o.o. 753 414 414
Imunoloski zavod d.d. -25.754 o) o Nije ostvarena dobit.
Uplaceno nesto manje od
Narodne novine d.d. 1.085 651 619 | 60% dobiti, ostatak unesen u
pricuve drustva.
Zrakoplovno-tehnicki . .
centar d.d. 4.122 o o | Pokriven preneseni gubitak.
Dobit nije uplacena u
HP - Hrvatska posta d.d. 190.736 114.442 - proracun te nije dostupna
odluka o raspodjeli dobiti.
Croatia banka d.d. -15.134 o o Nije ostvarena dobit.
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Poduzece Dobit Obveza | Upla¢eno Objasnjenje

Odlukom o raspodjeli

. ostvarene dobiti utvrdili

Hrvatska postanska .

123.217 30.774 16.512 obvezu uplate u drzavni

banka d.d. - .

proracun 30,7 mil. kn.

Uplaceno pola iznosa.

HZ Cargo d.o.0. -12.505 0 o Nije ostvarena dobit.

Luka Vukovar d.o.o. -880 o o Nije ostvarena dobit.
APISIT d.o.o. 9.172 2.807 2.806

Veci dio dobiti zadrzan za

Brijuni riviiera d.o.o 5 176 tekuce investicijsko

J J o 54 7 3 odrzavanje, prema Odluci o

raspodjeli dobiti.

buro Dakovi¢ Holding < elc.)lfupna dovblt unesena u

ad 5.583 o o pricuve drustva, sukladno

o Odluci o raspodjeli dobiti.

Petrokemija d.d. -92.512 o] o Nije ostvarena dobit.
Tersus eko 10 6 6

TSZV (Tehnicki servis AT . L
#eljeznickih vozila) 4 45 45
TRGOVACKA DRUSTVA U MANJINSKOM VLASNISTVU I FINANCIJSKE USTANOVE

Uplacena cjelokupna dobit

HANFA 72.771 7.771 72.771 diskrecijskom odlukom

poduzeca.

Uplacena dividenda,

Vodoskok 4125 397 397 | sukladno udjelu u vlasnistvu.

Koncar [e1220 0 0 Uplacena dividenda,

513 / 7 sukladno udjelu u vlasnistvu.
Hrvatska narodna banka 2.031.811 483.048 483.048
UKUPNO 5.818.657 2.645.247 1.460.429

Izvor: Sistematizacija autora prema odlukama o raspodjeli d
sredstava trg. drustava od strateskog i posebnog interesa u proracun za 2016. (sukladno popisu strateskih drustava
dostupnom u: NN 120/13., 74,/15., 44/16.) te podatcima javnih trgovackih drustava s web stranica Ministarstva financija.
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Fiscus

Fiscus je analiticka serijska publikacija Instituta
za javne financije. Predmet analiza su aktualna
ekonomska pitanja koja utjecu na stabilnost
javnih financija ili se odnose na proizvodnju
dobara i pruZanje usluga od Sireg drustvenog
interesa. RijeC je o temama kojima u znanstvenoj
i strucnoj javnosti nije posvecena primjerena
pozornost, a odnose se na sektore ekonomije u
kojima je na bilo koji nacin (izravno ili neizravno)
zastupljen javni interes. Na znanstvenim i
strunim temeljima se nastoje osnaziti i
potaknuti rasprave o uspostavljanju i ocuvanju
stabilnosti  hrvatskih drzavnih financija 1
gospodarstva promoviranjem transparentnog,
razboritog i odgovornog upravljanja. Stoga su
teme usmjerene na identifikaciju i kvantifikaciju
potencijalnih rizika koji mogu narusiti stabilnost
javnih financija, razvoj trzista, konkurentnost
hrvatskog gospodarstva i ekonomski polozaj
stanovnistva.

Vizija Fiscusa je postat
analiza kroz prizmu
privatnog sektorau H

Misija Fiscusa je iden
kojima se suocavaju po
nuditi prijedloge za pob
¢ne stabilnosti hrvatske

Glavni ciljevi su:
e dubinska analiza
institucija u javnor
su na bilo koji naci
dobara i pruzanje
nog interesa;

e bolje razumijeva
njihova poslovanja

e pruzanje objektivn
javnosti i investitor

e pomoci u uklanjanj
razvoju konkurent

Nakladnik: Institut z
Zagreb, Smiciklasov:
Tel. (+385 1) 4886 444

www.ijf.hr/fiscus


http://www.ijf.hr/fiscus

