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Trgovacka drustva od posebnog drzavnog interesa

dr. sc. Anto Bajo

Sabor po prvi puta u svojoj povijesti raspravlja o poslovanju trgovackih drustava od posebnog
drzavnog interesa. Radi se o 69 drustava s preko sto tisu¢a zaposlenih. Od tog broja 28 drustava
2009. godine ostvarilo je dobit od 1 mird, a 41 drustvo gubitak u iznosu 4,5 mird kuna. Za ved¢i
dio drustava trebalo bi pripremiti planove privatizacije i povlaéenja upliva drzave iz njihovih
upravljackih struktura. Sadasnju Vladu treba pohvaliti jer je prva koja je problematiku
financiranja i financijske odrzivosti drustava stavila na dnevni red Sabora.

Cilj je rada ukratko obrazloziti glavna 0b||Jera Vladinog izvje$¢a o poslovanju trgovackih drustava od
posebnog drzavnog interesa za 2009. godlnu IzvieSce je u proceduri u Saboru, te ¢e se tako nakon
stjecanja neovisnosti u Saboru po prvi puta raspravljati o financijskom poslovanju trgovackih drustava u
kojima drzava ima udio od 20-100%.

IzvjeS€e sadrzi analizu poslovanja 69 drustava/grupa koja su u posebnom statusu sukladno Odluci
Hrvatskog sabora o popisu trgovackih drustava od posebnog drZzavnog interesa (NN 132/2009,
56/2010). Drzava je vecinski vlasnik u 21 od tih 69 poduzeéa. Ukratko, rije€ je o drustvima/poduzecima
koja u 2009. zaposljavaju 110.504 djelatnika, stvaraju rashode od 76,8 mird kuna i prihode od 74,1 mird
kuna te koja su u 2009. ostvarila neto gubitak (nakon oporezivanja) od 3,5 mird kuna. Pritom je 28
poduzeca ostvarilo dobit prije oporezivanja od 1 mird kuna, a 41 gubitak nakon oporezivanja u iznosu
4,5 mird kuna.

Po znaCaju za hrvatsko gospodarstvo i njegov buduéi razvoj ono je pored drzavnog proracuna
vjerojatno drugo temeljno financijsko izvjeS¢e. IzvjeSce bi trebalo pruziti okvir za dijalog u Saboru, ali i
izmedu parlamentarnih stranaka, o buducoj strategiji privatizacije i povlaCenja sudjelovanja drzave iz
poduzeca koja nisu od primarnog drzavnog interesa.

Napomenimo da su pojedinacna izvje$¢a tih trgovackih drustava dostupna na stranicama trziSta
kapitala (Zagrebackoj burzi) i Financijske agencije, a godiSnje se objavljuju i na stranicama Vlade.
Nazalost, stru¢na ali i Sira javnost nije dovoljno pridavala znacenje postoje¢im informacijama niti je
analiza financijskog poslovanja drustava od posebnog interesa bila tema dubljih, argumentiranih i
politikom neopterecenih javnih rasprava.

lako su sve dosadasnje vlade (na Cesto i zatvorenim sjednicama) raspravljale o izvjeS¢ima, Sabor kao
glavno predstavnicko tijelo gradana nije imao taj privilegij. Podaci u izvjes¢u temelje se na sluzbenim
podacima iz osnovnih financijskih izvjeS¢a drustava/grupa za 2009. i 2008., izvjeStajima o poslovanju za
2009., odlukama drustava o raspodjeli ostvarene dobiti, odnosno pokri¢u ostvarenog gubitka, te na
podacima Financijske agencije.

Zbog neodrZavanja skupstina pojedinih drustava tehni¢ki je postojao problem prikupljanja i
objedinjavanja financijskih izvjeS¢a. Sukladno odredbama ¢lanka 50. Zakona o izmjenama i dopunama

' Cjeloviti tekst izviesca (s tablicama 196 stranica) javno je dostupan na stranicama Hrvatskog sabora
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Zakona o trgovackim drustvima (NN 137/2009) glavna skupstina se mora odrzati u prvih osam mjeseci
poslovne godine (najkasnije do 31. kolovoza), no sva drustva nisu odrzala skupstinu u za to
predvidenom zakonskom roku.

U Izvjed¢u se naslo Saroliko drustvo poduzecéa iz svih gospodarskih sektora, a posebice iz: energetike,
poljoprivrede, turizma, brodogradnje i financijskog sektora (jedno osiguravaju¢e drustvo i dvije drzavne
banke). Dio tih poduzec¢a nalazi se na Zagrebackoj burzi pa je neobi¢no da se nalaze i na popisu
poduzeca od posebnog drZzavnog interesa. Rije€ je o drustvima koja su ujedno i glavni korisnici drzavnih
jamstava.

Pregled druStava ukazuje da se utjecaj drzave (kroz vlasniStvo pa i upravljanje) odrzao unato€ svim
privatizacijama u posljednjih dvadeset godina. lzvieS¢e se mozZe okarakterizirati kao preliminarna
kreditna analiza koja ukazuje da znacCajan dio druStava ima strukturne probleme. Zbog tih problema
poslovne banke i medunarodne financijske institucije moraju dobro razmisliti ima li ih smisla kreditno
pratiti ukoliko ne obave restrukturiranje i to ne u dugom nego u sto je moguce kracem roku. Rezultati
IzvjeS¢a su zapravo i odlicna prigoda Vladi da se jasno odredi o statusu veéine druStava u kojima
drzava ima udio manji od 25%, ali i druStava koja su neovisno o veli€ini udjela drzave teret drzavhom
proradunu i poreznim obveznicima. Dio poduzeca ve¢ viSe godina ne pridonosi rastu BDP-a unato&
privilegiranoj poziciji ,prirodnih“ monopolista, a drZzava dodatno jam¢i za njihove kreditne obveze
izdavanjem jamstava.

Izvje$¢u nedostaju konkretni prijedlozi pa i zaklju€ci o buduéim koracima u restrukturiranju i privatizaciji
drustava. U optimistinom scenariju takvi zakljuci i preporuke mogli bi biti rezultat argumentirane
rasprave na Saboru koja bi trebala pomoéi u profiliranju jasnije vizije statusa i buducih koraka u
restrukturiranju i privatizaciji drustava. Cjelovitost dokumenta djelomice je naruSena i zbog nedostatka
informacija o izdanim i jo§ uvijek aktivnim jamstvima (kao izvanbilanénim evidencijama), koje bi
omogucile uvid u pravi razmjer drzavne potpore tim drustvima. IzvjeS¢e je djelomice manjkavo jer ne
sadrZi niti informacije o ¢lanovima nadzornih odbora i upravljackoj strukturi. Kvaliteta izvjeS¢a znacajno
bi se unaprijedila da su u prilozima dodana pojedina¢na financijska izvjeS¢a drustava (bilance i racuni
dobiti i gubitka). No to su tek maniji ,tehnicki“ problemi koji su djelomice rezultat ,slabe kapacitiranosti®
upravnih odbora pojedinih drustava koja nisu na vrijeme odrZala skup$tine i pruzila pravodobne i
ujednacene informacije. Nazalost, do danas niti jedna vlada nije utvrdila okvir ili strategiju privatizacije i
prodaje manjinskih udjela u drustvima koja bi mogla bez upliva predstavnika drzave u upravljackim
tijelima postati atraktivna za ulagaCe na trzistu kapitala. Povlacenje drzavnih udjela iz poduzec¢a koja
primarno ne pruzaju javna dobra i usluge bio bi odlian signal za vecu aktivnost na trziStu kapitala. To bi
sigurno pridonijelo stabilnosti, a investitorima i vedinskim privatnim vlasnicima osiguralo i nove
perspektive ne samo za ulaganja nego i za daljnja restrukturiranja poduzeca.

IzvjeSc¢e bi moglo posluZziti Vladi i Saboru da:

e jasno definiraju okvir za privatizaciju poduzec¢a u kojima drzava ima manjinske udjele te plan
spovlacenja“ predstavnika drzave iz nadzornih i upravljackih struktura drustava;

o definiraju kriterije za dobivanje statusa drustva od posebnog drzavnog interesa (moze se
postaviti pitanje zasto su ,Vupik®, ,Podravka“ i ,Kon¢ar* od posebnog drzavnog interesa, a to
nisu ,Konzum®, ,NaSicecemet®, ,Magma®, ,Siscia", itd.);

e ocijene troSkove i koristi te o€ekivani financijski u€inak potencijalne privatizacije dijela drustava
od posebnog drzavnog interesa, te utvrde redoslijed (strategiju) privatizacije uz utvrdivanje
koraka za rjeSavanje strukturnih problema u financiranju i financijskoj odrzivosti postojecih
drustava;

e uvedu nagradivanje sadasnjih i buducih ¢lanova upravnih odbora prema financijskim rezultatima
drustava. Uspjeh u ostvarenju vece dobiti - koja bi se trebala pored zadrzavanja u drustvima
upladivati i u drzavnih proradun - treba nagraditi, ali i suprotno, smanjenjem placa, pa i
otpustanjem, kaznjavati one koji ne pridonose ostvarenju primarne misije drustva.

Vjerujem da ¢e se pozitivni u€inak objave sustavne analize druStava od posebnog drzavnog interesa
odraziti i na predstavnike lokalnih jedinica, uglavhom gradova. Gradska poglavarstva i njihove
skupstine, takoder bi trebale, analizom trgovackih druStava u vecinskom vlasnistvu, odrediti prioritetna
drusStva za pruZanje javnih komunalnih usluga, a privatizirati drustva u djelatnostima koje nisu u
primarnom fokusu javnog, nego privatnog sektora.





