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1. UVOD

1.1. Predmet istrazivanja

Proglasenjem neovisnosti Republika Hrvatska usla je u proces tranzicije, a time i u proces
pretvorbe i privatizacije. Tranzicija je bila potpuno novi proces pa mnoge zemlje nisu znale
odakle krenuti, $to ¢initi, stoga su se oslonile na tzv. ,,Washingtonski konsenzus“ koji im je
dao odgovore na sva ta pitanja. Hrvatski privatizacijski proces sastojao se od dvije etape;
pretvorbene i privatizacijske. Pretvorba je krenula 1991.g. i 1992.g., odnosno u ratno vrijeme.

To takoder upuéuje na motive koji stoje iza pretvorbe.

Proces pretvorbe svakog poduzeca odobravala je i nadgledala Agencija za restrukturiranje i

razvoj, dok je financijsku funkciju obavljao Hrvatski fond za razvoj.

Druga etapa privatizacijskog procesa je privatizacijska etapa koja se dijeli na privatizaciju
portfelja u posjedu Hrvatskog fonda za privatizaciju (HFP) unutar koje imamo kuponsku
privatizaciju, te na privatizaciju koja se odvija izvan HFP (privatizacija javnih poduzeca i
privatizacija bankarske industrije). Proces privatizacije zapoceo je zapravo ve¢ donosenjem
Zakona o Hrvatskom fondu za privatizaciju (HFP), a sam HFP je osnovan 1.svibnja 1993.g.
Danas u Republici Hrvatskoj kao zamjenu za HFP imamo Drzavni ured za upravljanje

drzavnom imovinom (DUUDI).

Privatizacija javnih poduzeca znatno je netransparentnija od privatizacije drzavne imovine u
portfelju HFP. Ona se obavlja prema programu vlade koji je djelomi¢no dostupan javnosti.
Vazno je napomenuti da su Zakonom bila izuzeta poduzeca od ,,strateSke vaznosti®. INA kao

poduzece od posebnog interesa privatizirana je po posebnom Zakonu 0 privatizaciji INA-e.

Postavlja se pitanje da li je privatizacija INA-e imala pozitivan efekt na samu kompaniju, a

time ujedno i na gospodarstvo RH ?! Je li dan preveliki udio MOL-u i §to je uzrok tome?



1.2. Problem istrazivanja

U Republici Hrvatskoj 90-ih godina prosloga stolje¢a provodeni su procesi pretvorbe i
privatizacije za koje jedni smatraju da su simboli nepravednosti i krade dok drugi koji su
pretvorbu i privatizaciju osmislili te je provodili, smatraju da je to bio proces koji je spasio
hrvatsko gospodarstvo od bankrota. Vodec¢i se tim pretpostavkama istrazit ¢e se privatizacija
INA-e. Koji su uzroci same privatizacije, koji je model koriSten u njenoj provedbi i je li ona u

konacnici uspjesna.

1.3. Istrazivacke hipoteze
U radu ¢e se postaviti dvije istrazivacke hipoteze koje ¢e se na temelju prikupljenih i

analiziranih podataka prihvatiti ili odbaciti.

H1: Model privatizacije INA-e proizvod je tekuéih politickih odluka, a ne strate§kog

promiSljanja hrvatske energetske buduénosti
H2: Privatizacija INA-e imala je pozitivan efekt na samu kompaniju

1.4. Ciljevi istraZivanja
Zbog velike vaznosti procesa pretvorbe i privatizacije te njihovog utjecaja na daljnji tijek
razvoja RH kronoloSki Ce se istraZiti provedba tih procesa s naglaskom na privatizaciju javnih

poduzeca, odnosno INA-e koji mnogi nazivaju ,,majka svih hrvatskih privatizacija“.

INA je jedna od tvrtki od posebne vaznosti za Republiku Hrvatsku stoga je veoma vazno
obratiti pozornost na sam proces njene privatizacije. Oslanjajuci se na tu ¢injenicu ciljevi rada

su sljedeci :

1. Teoretski obraditi osnovne pojmove vezane uz pretvorbu, privatizaciju, tranziciju, te
pojam strateSke vaznosti

Dati uvid u povijesna zbivanja koja su prethodila procesima pretvorbe i privatizacije
Definirati same modele pretvorbe i privatizacije u RH

Opisati tijek privatizacije javnih poduze¢a u RH

Dati uvid u povijest INA-e

Definirati model i uzroke privatizacije INA-e
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Ispitati stanje INA-e prije i nakon privatizacije, odnosno stanje danas



1.5. Metode istrazivanja

Glavni motiv istrazivanja privatizacije INA-e, odnosno uzroka, modela i posljedica tog

procesa je nedostatak istrazivanja te mala dostupnost grupiranih informacija vezanih uz taj

problem. Podaci u radu prikupljat ¢e se iz sekundarnih izvora koji ukljucuju: Internet, knjige

te znanstvene &lanke.

U radu ¢e se koristiti sljede¢e metode:
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Prema

Metoda analize
Metoda sinteze
Metoda eksplantacije
Metoda indukcije
Metoda dedukcije
Metoda generalizacije
Metoda dokazivanja
Metoda Klasifikacije

Metoda kompilacije

. Povijesna metoda

Stanci¢ (2007):

Metoda analize podrazumijeva ras¢lanjivanje sloZenih pojmova, sudova i zakljucaka
na njihove jednostavnije sastavne dijelove te izuc¢avanje svakog dijela za sebe i u
odnosu na druge dijelove

Metoda sinteze je postupak znanstvenog istrazivanja putem spajanja dijelova ili
elemenata u cjelinu, sastavljanja jednostavnih misaonih tvorevina u sloZene i slozenih
u jos slozenije

Metoda eksplantacije podrazumijeva objasnjavanje osnovnih pojava te njihovih
relacija

Metoda indukcije podrazumijeva da se do zakljucka o opéem sudu dolazi na temelju
posebnih ili pojedinacnih ¢injenica

Metoda dedukcije podrazumijeva zakljuc¢ivanje od op¢ih sudova ka pojedinac¢nim ili
ka drugim op¢im sudovima

Metoda generalizacije je misaoni postupak uopcavanja kojim se od jednog posebnog

pojma dolazi do opcéenitijeg



7. Metoda dokazivanja je metoda gdje se temeljem ranije utvrdenih istinitih stavova i
na temelju znanstvenih ¢injenica moze izvesti istinitost pojedinih stavova
8. Metoda klasifikacije je sistematska i potpuna podjela opceg pojma na posebne, koje
taj pojam obuhvaca
9. Metoda kompilacije je postupak preuzimanja tudih rezultata znanstvenoistrazivackog
rada, odnosno tudih opaZanja, stavova, zakljuc¢aka i spoznaja
10. Povijesna metoda je postupak kojim se na temelju raznovrsnih dokumenata i
dokaznog materijala moze egzaktno saznati ono $to se u proslosti dogodilo te kako i
zaSto se dogodilo
Nakon sazimanja svih podataka te zavrSene usporedbe odredenih financijskih pokazatelja
INA-¢ nekad i danas bit ¢e doneseni zakljucci prema kojima ¢e se prethodno navedene

hipoteze prihvatiti, odnosno odbaciti.

1.6. Doprinos istraZivanja

Zbog same vaznosti INA-e za Republiku Hrvatsku vazno je biti upoznat u tijek njene
privatizacije. Potrebno je pokusati donijeti zakljucke kakav je bio model privatizacije, je li na
njega utjecala politika ili je on formiran iskljucivo na temelju strateskog promisljanja hrvatske

energetske buducnosti.

Postoji problem nedostatka informacija o samom procesu privatizacije INA-e, to upravo
dovodi do kontradiktornosti izmedu njenog velikog znac¢aja i male zainteresiranosti za taj
proces. Postoji mnogo otvorenih pitanja o problemu privatizacije INA-e, a Zelja autorice ovog
rada je da ako niSta barem stvori predispoziciju za buduca istrazivanja na ovu veliku, ali

neistrazenu temu.



1.7. Struktura rada
Rad je podijeljen u devet dijelova.

U prvom, uvodnom dijelu ¢e se definirati predmet, problem i ciljevi istrazivanja. Navest ¢e se

istrazivacke hipoteze, metode koriStene u istrazivanju, te doprinos diplomskog rada.

Drugi ¢e dio rada definirati povijesna zbivanja koja su dovela do procesa pretvorbe i

privatizacije.

Treci dio rada ¢e definirati i razjasniti osnovne pojmove vezane uz pretvorbu, privatizaciju ,

tranziciju, te objasniti pojam strateSke vaznosti.

U cetvrtom 1 petom dijelu dat ¢e se uvid u procese pretvorbe i privatizacije u Republici

Hrvatskoj.

Sesti dio opisat ée proces privatizacije javnih poduzeca, koji ée ujedno sluziti kao uvod za

sedmi dio.

Sedmi dio ¢e definirati povijest INA-e, takoder komparaciju odredenih financijskih
pokazatelja kao Sto su: ukupna dobit prije i nakon privatizacije, kapitalne investicije, broj

zaposlenih i sl. te ¢e se dati uvid u sam tijek privatizacije INA-e.

Na temelju prikupljenih podataka, u osmom c¢e se dijelu prikazati najvazniji rezultati
istrazivanja koji su relevantni za hipoteze. Svaka ¢e se od istrazivackih hipoteza prihvatiti ili

odbaciti.

U devetom ¢e se dijelu sumirati zaklju¢ci dobiveni u diplomskom radu.



2. POVIJESNA ZBIVANJA

Bari¢ (2003) postavlja pitanje zasto su se pojavili tranzicijski procesi u biv§im socijalistickim
zemljama. Prema njemu ,,ideja stvaranja netrzi$ne ekonomije bila je duboko ukorijenjena u
negaciji vrijednosti i prednosti trziSnoga mehanizama kao mehanizma ekonomske politike.
Cesto su se isticali nedostaci trzi$noga mehanizma: produbljuje jaz izmedu siromagnih i
bogatih, neefikasno rjeSava problem regionalnog i sektorskog razvoja, neefikasan je u
ocuvanju covjekova okoliSa, generira monopol, onemogucava ostvarivanje jednakosti u
pristupu obrazovanju i zdravlju i slicno. Pocetni relativno dobri gospodarski rezultati jo§ su
viSe dali poticaja kreatorima ekonomske politike da se nastavi s razvojem modela komandne
privrede. Problemi u gospodarskom razvoju tih zemalja, medutim, javljaju se ve¢ sredinom
sedamdesetih godina prosloga stoljeca. Oni se u pocetku javljaju u gospodarskoj sferi (nize
stope gospodarskog razvoja, suboptimalna alokacija resursa, niska proizvodnost rada i
kapitala, strukturne neuskladenosti u sektorskom i regionalnom razvoju, rastu¢e zaduzivanje,
stalna vanjskotrgovinska ravnoteza, opadajuci osobni i kolektivni standard) da bi pocetkom

devedesetih godina presli i u sferu politickih dogadanja®.

U jesen 1989. u Srednjoj i Istocnoj Europi dolazi do ukidanja jednostranac¢kih komunistickih
rezima i njihove zamjene viSestranac¢kim demokratskim sustavima. Ubrzo nakon toga dolazi
do pada Berlinskog zida, BarSunaste revolucije u tadasnjoj Cehoslovackoj te raspada
Sovjetskog Saveza i SFR Jugoslavije. Kesner-Skreb (2004) govori da prica o
washingtonskom konsenzusu vuce korijene iz 1989. kada je Institut za medunarodnu
ekonomiku u Washingtonu, DC, organizirao konferenciju o Latinskoj Americi. Naime,
konferencija je sazvana kako bi se govorilo 0 nacinu rjesavanja duznicke krize u Latinskoj
Americi jer u to vrijeme nije postojala jedinstvena politika institucija o rjeSavanju takvih
problema. Kao podlogu za tu konferenciju John Williamson , ekonomist zaposlen u Institutu
za medunarodnu ekonomiku, pripremio je tekst u kojem je objasnio deset reformi za koje je
smatrao da ¢ine minimum za koje se ekonomska struka slaze da ih svaka zemlja treba
poduzeti (odatle rije¢ konsenzus). Kesner-Skreb (2004) kaze kako je ,.rije¢ je o skupini trzisno
usmjerenih reformi koje su trebale pomoc¢i stagniraju¢im drzavnim gospodarstvima Latinske
Amerike u ponovnom privlacenju privatnog kapitala u regiju (iz koje je taj kapital pobjegao
zbog krize). Paket reformi naglasavao je makroekonomsku disciplinu (posebno fiskalnu),
trziSno gospodarstvo i otvorenost prema svjetskoj ekonomiji (posebno prema slobodnoj

trgovini 1 izravnim stranim ulaganjima) kao osnovama za ozivljavanje gospodarstva‘.



Washingtonski konsenzus sastojao se od deset ,,zapovijedi :

1. fiskalna disciplina

2. preusmjeravanje javnih rashoda u osnovnu zdravstvenu zastitu, obrazovanje,
infrastrukturu

porezna reforma

liberalizacija kamatnih stopa

konkurentski tecaj

liberalizacija trgovine

liberalizacija inozemnih izravnih investicija

privatizacija
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deregulacija
10. jasno postavljanje vlasnickih prava

Zbog teme ovog rada objasnit ¢e se pravilo broj 8 tj. privatizacija. Kako navodi Kesner-Skreb
(2004) ,, ideja privatizacije bila je Siroko prihvacena. Prema Williamsonu, vazno je kako se
ona provodi: ona moze biti poprac¢ena snaznom korupcijom, tijekom koje se imovina prenosi
povlastenoj eliti za cijenu koja iznosi samo mali dio stvarne vrijednosti imovine. No ¢injenica
je da, provodi li se na ispravan nacin, privatizacija donosi niz koristi: bolju kvalitetu usluga i

razvoj konkurentskog trzista *.

Kesner-Skreb (2004) kaze da ,, sam autor misli kako je deset nuznih reformi, u kojima je jak
naglasak na liberalizaciji, primjereno situaciji u zemljama Latinske Amerike 1989. godine i ne
moze se interpretirati kao agenda za sve zemlje u svim razdobljima. I u samoj Latinskoj
Americi uspjeh konsenzusa bio je dvojben. Pocetkom 1990-ih proracuni su postali
uravnotezeniji, inflacija niZza, smanjila se vanjska zaduZenost i zabiljeZen je gospodarski rast.
No u mnogim zemljama nezaposlenost je porasla, a siromastvo je postalo rasirenija pojava

nego prije*.

Do danas washingtonski konsenzus dobio je dvije snazne kritike. Prva kritika odnosi se na
njegovo zanemarivanje institucija, a druga na zapostavljanje siromastva. Naime, prema
Franicevi¢ (2002), su arhitekti ,,washingtonskog konsenzusa“ propustili vrednovati istinsku
vaznost naslijedenog socijalnog kapitala, institucija i normi u tranzicijskim drustvima.*

PreviSe su olako ostavili po strani vaznost pravi¢nosti i moralnih pitanja i ignorirali kljucnu



ulogu koju takva pitanja imaju u stvaranju istinske politicke i moralne legitimnosti novih

struktura 1 institucija bogatstva, vlasniStva i akumulacije.*

Kesner-Skreb (2004) smatra kako ,,Rasprava o pravom cilju konsenzusa, uporabi te sintagme,
njezinim dobrim i lo$im obiljezjima nije ni danas zavrSena. Govori se i 0
postwashingtonskom konsenzusu, o potrebi njegove dogradnje, potpunog odbacivanja itd.
Istina, s vremenom je sam pojam washingtonski konsenzus toliko promijenio svoj izvorni
sadrzaj da je vjerojatno bolje odustati od njegova buduceg koriStenja i time izbjec¢i daljnje

konfuzije®.

2.1. Kako je doslo do primjene washingtonskog konsenzusa na nasim prostorima

Rados (2014) kaze kako je sve krenulo jos u Jugoslaviji koja je bila regionalna industrijska
sila sve dok joj zapadne trgovinske barijere nisu smanjile gospodarski rast. Zbog pada
gospodarskog rasta SFR Jugoslavija ulazi u nepovoljne aranzmane sa MMF-om, dobiva

kredite koje ne moze vraéati i upada u velike dugove.

1989. godine prije pada Berlinskog zida tadasnji jugoslavenski savezni premjer Ante
Markovi¢ odlazi u Washington po novi paket financijske pomo¢i, gdje dogovara da ¢e u
zamjenu za pomo¢ Jugoslavija provesti niz reformi od ¢ega je jedna i privatizacija drustvenog
vlasni$tva. U provodenju reformi smetalo mu je druStveno vlasnistvo koje je bilo definirano
prema Zakonu o poduzeéima iz 1950.g. RjeSenje je bilo u amandmanu Ustava u ¢emu je

Markovi¢u pomogao akademik Jaksa Barbi¢. (Rados, 2014)

Rados (2014) navodi Barbi¢evo objasnjenje: ,,Imali smo drustveno vlasniStvo u kojem se nije
znalo tko je vlasnik. Prema definiciji iz Ustava stvari u druStvenom vlasniStvu pripadale su
svakome 1 nikome. Po Ustavu radnici koji su ostvarili pravo rada druStvenim sredstvima imali
su pravo raspolaganja tim sredstvima i na temelju toga su samoupravljali tamo gdje su radili.
Kako bi se stvari mijenjale, postavilo se pitanje kako to ,,niSta i nicije* pretvoriti u ,,nesto i
nec¢ije”. Rado$ (2014) istice kako je Barbi¢ rekao da je zbog toga trebalo srusiti Zakon 0
udruzenom radu (ZUR), koji nije priznavao imovinu, a za vrijeme komunizma rijeci kapital i

poduzece u zakonima i Ustavu nisu postojale.

Rados (2014) navodi Barbicevo objasnjenje ,,Izmislili smo u amandmanu Ustava odredbu s
puno rijeci koje zapravo nisu znacile nesto previse odredeno da se tamo u sredini zakamuflira
rije¢ kapital na temelju kojeg stranac sudjeluje u upravljanju, a radnici ostvaruju svoja prava

na temelju ugovora i kolektivnog ugovora.*



To je sve dovelo do rusenja Zakona o udruzenom radu, $to je tvrdi Rados$ (2014) ,, vrlo vazno
za hrvatske prilike s obzirom na to da ¢e se te promjene izravno odraziti na prvu,
Markoviéevu fazu privatizacije u Hrvatskoj, onu prije dolaska HDZ-a na vlast®, takoder
govori ,,Medu ostalim, 1989. doneseni su jo$ zakoni o bankama, stranim investicijama i
racunovodstvu. No zlokobni su, kako se ¢ini, zapravo bili savezni Zakon o druStvenom
kapitalu i Zakon o vrijednosnim papirima iz 1990. godine. U Zakonu o drustvenom kapitalu,
koji ¢e kasnije biti jako vazan u pretvorbi atraktivnih poduzeéa i novcarskih ustanova RH,
izrijekom piSe da ,,Imaoci internih dionica stjecu pravo na ucesce u upravljanju poduzecem
razmjerno nominalnoj vrijednosti tih dionica“. Tako je u Jugoslaviji pocelo interno
dionicarstvo i stvorena su kvazidioni¢arska udruzenja. Hrvatski lovci u mutnom su veé 1989. i
1990., prije prvih izbora, poceli pretvarati i privatizirati unosne tvornice i bankarski sektor.
Primjerice, prema Markovi¢evim zakonima pretvorene su i privatizirane Tvornice duhana

Rovinj (TDR) i Zagrebacka banka. (Rados, 2014)

3. VAZNIJI POJMOVI

Tranzicija je zapocela u Hrvatskoj i Jugoslaviji 1950.g. donosenjem Zakona o radni¢kom
samoupravljanju, tj. Zakona o upravljanju privrednim poduzefima i viSim privrednim
udruzenjima, ¢ime se drzava odrekla svog vlasni§tva nad proizvodnim kapitalom koje je
transformirano u drusStveno vlasniStvo 1 radnici su postigli pravo da upravljaju svojim
vlastitim poduze¢ima. Kako kaze Horvat (2003) pojam ,tranzicija ,,u znanstvenu literaturu
uveli su Marx i Engels sredinom prosloga stoljeca. Znacila je pokretanje povijesnog procesa

iz starog u novi socijalisti¢ki sustav.

Sam pojam tranzicije Horvat (2003) objasnio je kao ,,prijelaz od starog na novi drustveno-
ekonomski sistem (obi¢no s brzim rastom) “ uz napomenu da je restauracija ,,povratak s
novog na stari sistem (obi¢no sa sporim rastom)“, ¢ime zapravo sugerira da se u slucaju
Republike Hrvatske radi o restauraciji. Suti¢ (2013) govori kako,, ekonomski model tranzicije
podrazumijeva prije svega promjenu politickoga i pravnog okvira koja ¢e omoguditi prijelaz
iz jednostranackoga sustava s drustvenim vlasni$tvom i planskom privredom u visestranacki s
privatnim vlasniStvom u trzi$noj privredi. Taj pristup, koji uvjetno mozemo nazvati modelom,
pretpostavlja da ¢e promjene u pravnoj i politickoj dimenziji kao temeljnim elementima
drustvene strukture omogucéiti promjene i u ekonomskoj sferi, $to ¢e u konacnici rezultirati

cjelokupnom drustvenom promjenom*.



Pojmovi pretvorbe i privatizacije ¢esto se poistovjecuju. Prema Gregureku (2001) ,,pretvorba
je vezana uz promjenu pravnog statusa druStvenih poduzeéa u trgovacka drustva. Protulipac
(2014) objasnjava pojam pretvorbe ovako: ,,Pretvorba prije svega znaci jasno odredivanje
strukture vlasniStva (bilo ono drzavno, privatno ili mjeSovito), zbog pravne nejasnosti i
ideoloske neprihvatljivosti kategorije druStvenog vlasniStva. Prema Zakonu o pretvorbi
(1991) pretvorbom nastaje: drustveno poduzeée, trgovacko drustvo (d.d. ili d.o.0). ,,Ovaj
Zakon se ne primjenjuje na javna poduzeca, banke i druge financijske institucije i organizacije

za osiguranje®.

Redzepagi¢ (2012) navodi objaSnjenje pojma privatizacije ,,prodaja javnih poduzeéa
privathnom sektoru“ (Cuervo, Villalonga, 2000), ili ,,paket mjera koji uniStava vertikalne
odnose izmedu poduzeéa i nadzornih organa® (Hare, 1990). Takoder Njavro (1993) kaze
kako je privatizacija ,,epohalan proces raspada sustava komunisticke drzavne, komandne
ekonomije, povezana s najdubljim i fundamentalnim promjenama u postkomunisti¢ckim
druStvima®. Prema Zakonu o privatizaciji (1996) privatizacija u uzem smislu je ,,proces
mijenjanja vlasni¢kih prava nad poduzeéem iz drzavnog u privatno vlasni$tvo®, dok je

(13

privatizacija u Sirem smislu “ privatizacija cijelog gospodarstva, promjena vlasniStva ali i
uloge drzave u gospodarstvu, zatim napustanje samoupravnog socijalizma te povecanje udjela

privatnog sektora u odnosu na drustveni®.

INA je definirana kao tvrtka od posebnog interesa za Republiku Hrvatsku bez obzira $to
RH danas ima manje od 50% vlasni$tva u toj tvrtci i njene dionice kotiraju na burzi. Za tvrtke
koje su klasificirane kao ,,tvrtke od posebnog interesa* (novilist.hr) kaze sljedece: ,,U tim
tvrtkama drzava pokusava dose¢i primarno gospodarske ciljeve i to najcesce zajedno s drugim
tj. privatnim investitorima, a pod istim uvjetima kao ostali investitori, te vodena istim

interesom®‘.

Mamic¢-Sacer (2015) strateSka poduzeca definira ovako; ,,Poduzeéa s velikim znacenjem za
drzavu su ona koja imaju Siroki krug potrosaca svojih roba i usluga, stoga njihovi proizvodi i
usluge ¢ine stratesku proizvodnju drzave pa imaju utjecaj na stanovni$tvo i ostale dijelove

gospodarstva“.
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4. PROCES PRETVORBE U RH

Hrvatski privatizacijski model bio je osmiSljen na nacin da se je sastojao od dvije etape,

pretvorbene i privatizacijske.

Bari¢ (2003) istice kako se specifi¢nost hrvatskog privatizacijskog modela sastojala u

nekoliko temeljnih razlikovnih obiljeZja;

,,Prvo, Hrvatska je do procesa tranzicije imala nevlasnicki tip vlasnistva kojega smo nazivali
drustveno vlasni$tvo. Za razliku od tzv. komandnih privreda, u uvjetima druStvenog
vlasniStva zaposlenici su imali odredenu autonomiju u donosenju poslovnih odluka. Utjecaj
na raspodjelu novostvorene vrijednosti bio je veéi u odnosu na ¢isto drzavna poduzeca.
Temeljni problem privatizacije u ovome slu¢aju bio kako iz jednog nevlasnickog tipa

vlasniStva stvoriti privatni oblik vlasnistva®.

Kao drugo razlikovno obiljezje privatizacijskog procesa u Hrvatskoj Bari¢ (2003) navodi
probleme gospodarskog i politickog osamostaljenja Republike Hrvatske. ,,Hrvatska je za
stvaranje svoje samostalnosti platila izuzetno visoku cijenu: preko 13.000 poginulih osoba,
materijalna Steta od oko 27 milijardi USD. Veli¢ina ljudskih i materijalnih stradanja pokazala
se kasnije jednim od c¢imbenika sporijega gospodarskog rasta u zemlji, ali i same

djelotvornosti procesa restrukturiranja gospodarstva“.

Kako kaze Bendekovi¢ (2000) ,,Novi politicki vrh nakon izbora 1990. godine ne mijenja
smjer zacrtan ranijim zakonima s kraja osamdesetih te se iste godine donose Zakon o Agenciji
SRH za restrukturiranje i razvoj te Zakon o Hrvatskom fondu za razvoj. Dvije navedene
institucije predstavljaju prethodnike buduéeg Hrvatskog fonda za privatizaciju. Zadatke
Fonda ¢ine restrukturiranje ili osnivanje novih poduzeca, (su)financiranje razvojnih programa
i razvoj privredno nedovoljno razvijenih krajeva — konkretna realizacija zadataka odredena je
kao sanacija, restrukturiranje i pretvorba drusStvenih poduzeca, reprivatizacija drZavne
imovine, raspolaganje dionicama i novéanim sredstvima ostvarenih kroz prodaju te poticanje
razvoja trziSta kapitala. Ulogu Agencije Cini pruzanje tehnicke podrSke za ispunjavanje
navedenog. Od ukupnog kapitala privatizirati se trebalo oko 69%, odnosno kapital u
vrijednosti 39 milijardi DM*.
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Prema Crnkovi¢ et al. (2010) ,,Privatizacijski proces, koji se odvijao u Republici Hrvatskoj
unazad zadnja dva desetljeca kroz pretvorbu i privatizaciju, bio je vrlo slozen zbog ¢injenice
da se odvijao u tranzicijskom i ratnom okruzenju, kao i zbog ¢injenice da se moralo voditi
racuna o postizanju triju vrsta ciljeva: ekonomskih, politickih i drustvenih. Model
privatizacije u Republici Hrvatskoj bio je prvenstveno zasnovan na privatizaciji ,,od slucaja
do slucaja®, a velikim je dijelom sluzio i kao socijalni program: npr. kroz slobodnu dodjelu
dionica druStvenim skupinama koje su najviSe stradale u ratu (branitelji, prognanici,

izbjeglice).
Prema Gregurek (2001) Privatizacija u Hrvatskoj odvijala se u cetiri faze:

1. od 1991. do 1994., zapocela je klju¢ni problem odnosa bankarstva i gospodarstva,

2. od 1994. do 1998., onemogucen je i usporen oporavak gospodarstva,

3. 0d 1998. do 2000., obiljezena PIF-ovima i privatizacijom banaka

4. godine 2000., dominiraju stecajevi, uz tendenciju rasprodaje preostalog portfelja i

potencijalna revizija pretvorbe i privatizacije.

,Prvi kljuéni korak u procesu privatizacije bila je pretvorba dotadasnjih druStvenih poduzeca
u poduzeca poznatim titularom vlasniStva (koji je u biti bio drzava, ¢ime je doSlo do
znacajnog podrzavljenja druStvene imovine) nakon cega je slijedila privatizacija®. (Crnkovi¢
etal., 2010)

U studenom 1990. Vlada RH stavila je izvan snage savezni zakon, a krajem prosinca kada je
donesen Bozi¢ni ustav RH, donijela je i Program gospodarskog razvitka RH. U taj program
unesena su i nacela postupka pretvorbe, a zakonsku osnovu za pretvorbu i privatizaciju

pripremao je akademik Jaksa Barbi¢. (Rados, 2014.)

Postupak pretvorbe drustvenog vlasniStva zapoceo je 23. travnja 1991. donoSenjem Zakona o
pretvorbi drustvenih poduzeca. Proces pretvorbe svakog poduzeca odobravala je 1 nadgledala
Agencija za restrukturiranje i razvoj, dok je financijsku funkciju obavljao Hrvatski fond za

razvoj.
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Prema Bari¢ (2003) pretvorbeni model sastojao se od 4 varijante :

1. (ista varijanta, odnosno otkup poduzeca

2. dokapitalizacija ili ulaganje kapitala u poduzece
3. pretvaranje duga u ulog
4

. prijenos dionica i1 udjela drzavnim fondovima

1. Otkup poduzeéa ili tzv. “Cista” varijanta — kupac sklapa ugovor s Agencijom,
placa procijenjenu vrijednost, postaje vlasnik koji pretvara poduzece u d.d. ili d.o.o te
neogranic¢eno upravlja svojim vlasnistvom.

Razlikujemo: PREFERIRANE KUPCE - zaposleni ili bivsi zaposleni u poduzecu koji su
uzivali osnovni popust od 20% na protuvrijednost dionica u visini od 20.000 DEM; 1% na
svaku godinu radnog staza u poduzeéu; omoguéena im je obro¢na otplata u roku od 5 godina
(kasnije 20 god.). Uz ovakav popust zaposleni i bivsi zaposlenici mogli su kupiti 50%

vrijednosti poduzeéa. Ostalih 50% mogli su kupiti uz pravo prvenstva, ali bez popusta.

NEPREFERIRANI KUPCI — svi ostali koji sumogli kupiti cijelo ili idealni dio poduzeca bez

popusta (sa stajaliSta Privatizacijskog fonda to su bili preferirani kupci).

2. Dokapitalizacija ili ulaganje kapitala u poduzeée - kupnja nije isto §to i
dokapitalizacija. U slucaju kupnje ulozena sredstva postaju prihod fonda. U slucaju
dokapitalizacije investitor ulaze novi kapital u poduzece, povecava glavnicu i postaje
suvlasnikom.

3. Pretvaranje duga u ulog - temelj ove varijante je postojanje Ugovora izmedu
poduzeéa i dobavljaca ili ulagaca. Potrazivanje od poduzeéa moglo se pretvoriti
zamijeniti za ulog u poduzecu.

4. Prijenos dionica i udjela drzavnim fondovima — ostatak vrijednosti poduzeca
nakon §to su preferirani kupci ostvarili svoje pravo i nakon §to su ulagaci i vjerovnici
namirili svoja potrazivanja, pripadalo je fondovima. Preostala vrijednost: 70% postaje
vlasni§tvo Hrvatskog fonda za razvoj, 20% Republickog fonda mirovinskog i
invalidskog osiguranja radnika, 10% Fonda Mirovinskog i invalidskog osiguranja
poljoprivrednika.
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,,U procesu realizacije vlasnic¢ke transformacije hrvatskoga gospodarstva, pretvorbenu etapu
obiljezavaju dva paralelna tijeka; formalnopravni tijek i financijski tijek pretvorbe.
Formalnopravni tijek je obuhvacao sve potrebne korake da poduzece dobije odobrenje za
pretvorbu od Agencije za restrukturiranje i razvoj, te da restrukturiraju i registriraju tvrtku.
Agencija je u 2 godine od primljenih 2 867 zahtjeva rijesila 2 171 (75%) Sto je vidljivo u
tablici 1. Vidljivo je i da su neke gospodarske grane izvrSile pretvorbu u vecoj mjeri od
drugih. Tako uvidom u tablicu 1. vidimo da je u gradevinskoj djelatnosti pretvoreno 241
poduzece od 289 koji su predali zahtjev za pretvorbom Agenciji Sto ¢ini 83,39% rijeSenih
zahtjeva za tu djelatnost. Visok postotak rijeSenih zahtjeva imaju i djelatnosti trgovine te

zanatstva i osobnih usluga“(Herak, 2014).
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Tablica 1: Granska struktura pretvorbe

GRANSKA STRUKTURA PRETVORBE

stanje zahtjeva za pretvorbu na dan 8. 11. 1993.

UGOSTITELJSTVO | TURIZAM

PROMET | VEZE

primljeno | rijeSeno
GRANA DJELATNOSTI 808 656
INDUSTRIJA 236 172
SUMARSTVO 1 1

STAMBENO-KOMUNALNE DJEATNOSTI 37 29
FINANCIJSKE, TEHNICKE | POSLOVNE USLUGE 373 275
OBRAZOVANJE, ZNANOST, KULTURA I INFOR. 102 69
ZDRAVSTVENA I SOCIJALNA ZASTITA 15 11
BEZ SIFRE 68 38

Izvor : Druzié, 1. et. al.: Hrvatski gospodarski razvoj, Zagreb, 2003., str. 148.
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,,Financijskim tijekom pretvorbe stimulirala se brzina vlasni¢ke transformacije i gotovinske
uplate. Financijski tijek pretvorbe bio je veoma spor, osnovni cilj bio mu je stabilizacija
drzavnih financija i to pruzanjem tri modaliteta otplate: gotovinske uplate u nacionalnoj

valuti, plac¢anje drzavnim obveznicama i placanje tzv. starom deviznom $tednjom* ( Herak,

2014).

Tijekom gotovo tri godine pretvorbe stvarno je upla¢eno svega cca. 500 mil. DM putem svih
oblika placanja (nesto vise od 2% procijenjene vrijednosti pretvorbenog kapitala). Barié¢
(2003) istice kako je relativno najmanje uplate bilo gotovinom, a stara devizna S$tednja

pojavljivala se kao najées¢i nacin uplate u dinamici ukupnih uplata.

5.PROCES PRIVATIZACIJE U RH

Druga etapa privatizacijskog procesa je privatizacijska etapa koja se dijeli na:

1. privatizaciju portfelja u posjedu Hrvatskog fonda za privatizaciju (HFP), unutar
koje imamo kuponsku privatizaciju,
2. privatizaciju koja se odvija izvan HFP (privatizacija javnih poduzeca i privatizacija
bankarske industrije).
Proces privatizacije zapoceo je zapravo ve¢ donoSenjem Zakona o Hrvatskom fondu za
privatizaciju (HFP), a sam HFP je osnovan 1.svibnja 1993.g. Fond je naslijedio i preuzeo
ulogu i nadleznost Agencije RH za restrukturiranje i razvoj te Fonda za razvoj RH. Fondom je
upravljao upravni odbor od devet ¢lanova, a vodio ga je predsjednik Fonda Ivan Peni¢ do
1995 (Herak, 2014). U sijecnju 1995. osnovano je Ministarstvo privatizacije i upravljanja
imovinom.
Prema Bendekovi¢ (2000) Zakon o privatizaciji koji je donesen u ozujku 1996. nije pretjerano
mijenjao osnovni smjer utvrden Zakonom o pretvorbi. PobliZe je odredio pravo na popust pri

kupnji dionica, pravo na besplatne dionice te distribuciju dionica u mirovinske fondove.

,,Na temelju Zakona o privatizaciji formalno zapocinje privatizacijska etapa te Hrvatski fond
za privatizaciju ima zadatak rasprodati ili podijeliti bez naplate imovinu koja je stecena
pretvorbom druStvenog vlasniStva. Prema Zakonu o privatizaciji sredstva ostvarena prodajom
I sredstva ostvarena iz dobiti u pravnim osobama u kojima Fond ima dionice ili udjele prenose

se Hrvatskoj banci za obnovu i razvoj (HBOR)*“ (Benedekovié¢, 2000).
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Benedekovi¢ (2000) navodi kako se imovina iz portfelja mogla privatizirati na dva nacina.
Prvi nacin je bio javnom drazbom ili javnim prikupljanjem ponuda zainteresiranih kupaca.
Drugi nacin je bila kuponska privatizacija koja je predstavljala besplatnu dodjelu dionica

posebnim kategorijama gradana.
Gregurek (2001) istice glavne ciljeve privatizacije, utvrdene Zakonom o privatizaciji:

postizanje Sto brzeg ekonomskog rasta,

stvaranje novih radnih mjesta,

ukljucivanje gospodarstva u svjetske gospodarske tokove,
poticanje rasta hrvatskog poduzetnistva,

restrukturiranje ponude hrvatske privrede,

© a0k~ 0w e

smanjenje javnog duga, itd

Realizacija kuponske privatizacije odvijala se putem 7 registriranih privatizacijskih
investicijskih fondova (PIF). U izvjes¢u Drzavnog ureda za reviziju (2002) privatizacijski
investicijski fondovi definirani su kao fondovi zatvorenog tipa ¢ija je primarna djelatnost
prikupljanje privatizacijskih kupona od strane ovlastenih sudionika, njihova zamjena za
dionice trgovackih drustava u programu kuponske privatizacije te investiranje i upravljanje

ste¢enim dionicama.

Prema Gregurek (2001) ,,Zakon o privatizacijskim investicijskim fondovima (PIF) pokrece
masovnu privatizaciju zasnovanu na besplatnoj dodjeli dionica odredenim kategorijama
populacije. To su ratni vojni invalidi, obitelji poginulih, zatocenih ili nestalih hrvatskih
branitelja i1 civila, hrvatski branitelji, civilni invalidi rata, mirnodopski vojni invalidi,
prognanici 1 izbjeglice povratnici, bivsi politicki zatvorenici 1 zaposlenici poduzeca sa
sjediStem na ratom prije okupiranom podrucju, ako su ostali bez zaposlenja. Ta populacija
obuhvaca oko 350.000 ljudi, a u kuponskoj je privatizaciji sudjelovalo samo 240.000
stradalnika rata kojima je besplatno dodijeljeno dionica u vrijednosti od 2,65 milijardi DEM,
tj. oko 50% dionica portfelja Fonda®.

,,Kvaliteta portfelja upitna je, jer su 550 poduzeca s liste za kuponsku privatizaciju u startu
bila nelikvidna, a oko 90% - 95% dionica u ponudi bile su nelikvidne dionice, kojima se do
tada nije trgovalo. Realna je vrijednost ponudenih dionica iznosila oko 800 milijuna DEM, to
znaci da je nedostajalo 1,7 milijardi DEM, koliko je morala iznositi ukupna realna vrijednost
dionica.” (Gregurek, 2001)
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Tijek kuponske privatizacije: odvijao se u 3 kruga kojima je prethodio nulti krug. Nulti
drazbovni krug odnosio se na privatizaciju 56 trgovacka drustva na podruc¢jima oslobodenim
vojno-redarstvenim akcijama Bljesak i Oluja, ukupne vrijednosti imovine od oko 300 mil. kn.
U tom krugu pravo sudjelovanja imali su pojedinci sa tih ratno oslobodenih podrucja, dok
PIF-ovi nisu imali pravo sudjelovanja. Prema izvje$¢u Drzavnog ureda za reviziju (2002) ,,u
nulti krug su bila ukljucena trgovacka drustva iz 6 zupanija i to: Sisacko-moslavacka,
Sibensko-kninska, Zadarska, Karlovacka, Pozesko-slavonska i Li¢ko-senjska. Kapital za nulti
krug izrazen u investicijskim bodovima iznosio je 38 138 158. Bilo je uklju¢eno 3 225
samostalnih imatelja kupona, koji su podnijeli ponude za zamjenu kupona za dionice
"posebnih poduzeca", s ukupno podnesenih 24 092 194 investicijskih bodova, §to je
predstavljalo 63,2% od ukupne pocetne drazbovne vrijednosti svih 56 ponudenih trgovackih
drustava u nultom krugu. Rezultati nultog kruga pokazuju da je gotovo cjelokupna vrijednost
kapitala ponudena u nultom krugu i1 dodijeljena ponuditeljima, odnosno od 271.716.009,00
kn, za kupone je zamijenjena vrijednost od 269.150.496,00 kn (99,1%), pri cemu je
prihvaceno 2 730 ponuda. Kroz naredna tri kruga u posjed istih dolaze i PIF-ovi. Dio njih ¢e
nakon 1999. sa HFP-om dogovoriti do danas kontroverzne i nelogi¢ne zamjene te tako doci
do dionica uspjesnijih poduzeca. Ratni stradalnici, izbjeglice i ostali koji su sudjelovali u
dodjeli dionica bez naknade u konacnici nisu pretjerano profitirali — oko 90% dionicara
prodalo je svoje dionice za cijenu koja se krece oko 75% nominalne vrijednosti, a u vecini
takvih transakcija radilo se jeftinom nac¢inu putem kojeg su ¢lanovi uprave poduzeéa dosli u

posjed istog ,, (Bendekovié, 2000).

Osim §to su u rukama HFP na kraju zavrSile uglavnom najlosije dionice (Sto zbog losih 1
potpuno nelogi¢nih zamjena sa PIF-ovima, §to zbog renacionalizacije propalih privatiziranih
poduzeca krajem devedesetih), vrijednost njegovog portfelja smanjena je i zbog toga Sto je

pokrivao gubitke u drugim drZzavnim poduzeéima i javnim sluzbama (Bendekovi¢, 2000).

,»AKOo promotrimo donje grafikone koji prikazuju rezultate za sva tri kruga drazbe vidimo da
je u prvome krugu licitirano 25% drustava kojima pripada 24% od ukupnog kapitala. Smatra
se da su u tom prvom krugu licitirana boljestojeca drustva. U drugom krugu licitirano je 14%
drustava, a 23% kapitala. U treCem krugu licitirano je 61% drustava, a 53% kapitala. U tom
zadnjem, tre¢em, krugu PIF-ovi su morali utroSiti sve svoje kupone pa je to mozda razlog
zaSto je u trecem krugu utroSeno najvise kupona, ali postoji mogucnost da su PIF-ovi ¢ekali

da padne nominalna vrijednost dionica“ kaze (Druzi¢, 2001).
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24%

53%

23%

M Uspje3no drazbovana drustva u 1. krugu
MW Uspjedno drazbovana drustva u 2. krugu
1 Uspjesno drazbovana drustva u 3. krugu

Grafikon 1. : Rezultati sva tri kruga drazbe drustava u odnosu prema kapitalu

Izvor : Druzié¢ L. et. al.: Hrvatski gospodarski razvoj, Zagreb, str. 158.

25%

61% 14%

B Uspjesdno drazbovana drustva u 1. krugu
W Uspjesdno drazbovana drustva u 2. krugu
O Uspjesno drazbovana drustva u 3. krugu

Grafikon 2: Rezultati sva tri kruga drazbe u odnosu prema broju drustava

Izvor: Druzi¢ 1. et. al.: Hrvatski gospodarski razvoj, Zagreb, str. 151.
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Druzi¢ (2001) istice da se paralelno s procesom kuponske privatizacije dogada i proces
prodaje drzavnog portfelja te proces prikupljanja obro¢nih uplata za ve¢ prije prodane udjele u
portfelju koji su prodani u procesu pretvorbe uz razne povlastice i beneficije.

Krajem 1998. godine, nakon zavrsetka kuponske privatizacije i prodaje preostalog dijela
drzavnog portfelja javnim drazbama ili izravnim pogodbama, drzavni je portfelj formalno
smanjen sa 86,4 milijardi kuna kapitala, kojim je zapocet proces pretvorbe i privatizacije, u
vlasnistvu HFP-a na 3,8 milijardi kuna. Ali kao §to se moze vidjeti na grafikonu 3 u prosincu

1998. godine dolazi do procesa vracanja dionica u drzavni portfel;.
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Grafikon 3: Kretanje vrijednost drZzavnog portfelja, 1991-2001. u mlrd. kn
Izvor: Cugkovié. N: Siva ekonomija i proces privatizacije u Hrvatskoj,1997.-2001., str. 245-271

Cugkovié (2002) kaZe da je zbog nemoguénosti malih dioni¢ara da uredno otplaéuju svoje
obveze dogovorene pri kupnji dionica uz popust, HFP preuzimao njihove dionice u svoje
vlasnistvo. HFP je raskidao ugovore ako u tri mjeseca nije bilo uplata. ,,0d 641.152 ugovora
0 kupnji dionica uz popust do 2001. godine otplaceno je svega 166.081 ugovor, a raskinuto je
cak 379.030 ugovora®.
Na (documents.tips) navode dva uzroka koja su dovela do propasti malih dionicara:

1. dividende na kupljene dionice rijetko se isplacuju (izvlacenje dobiti kroz napuhane

troSkove),
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2. mali dionicari prisiljeni su otplac¢ivati nominalnu vrijednost dionica, iako je trzi$na

vrijednost kapitala drasticno pala

,,D0 raskida ugovora s velikim dioni¢arima dolazilo bi tek nakon pokretanja stecaja nekih
poduzeca tijekom 1998. 1 1999. godine (npr. Brodokomerc, Ferimport, Nama, Diona, Tisak i
sl.) i s njima povezanih banaka, pri ¢emu dolazi do znacajnijeg povrata ve¢ privatizirane
imovine u portfelj HFP-a* (Cuc¢kovi¢, 2002).

Druzi¢ (2001) govori kako ,,na pocetku 2000. godine dolazi do konsolidacije drzavnog
portfelja kojega je ¢inilo objedinjavanje drzavnog portfelja i povrat dijelova poduze¢a HFP.
Konsolidacijom je utvrdeno da HFP ima udjele pocetkom 2000. godine u 1852 dionicka
drustva. Od toga je u 1011 druStava drZava imala do 25% udjela, u 295 drustava od 25-50%, a
u 225 drustava od 50-100%. Kod ta 1852 dionicka drustva utvrdena je velika razlika izmedu
nominalne i procijenjene vrijednosti. Postupak privatizacije za tih 1 852 drustva provodio se S
obzirom na visinu udjela drzave u tim dru$tvima. Tako su za 1 011 drustava u kojima drzava
ima 25% udjela postojala tri nacina privatizacije. 207 poduzeca je ostavljeno na privatizaciju
javnom drazbom, 297 poduzeca je privatizirano na nac¢in da su se s njima podmirile naknade
za oduzetu imovinu tijekom komunisticke vladavine dok je 507 drustava privatizirano na
nacin da je drzava s njihovim dionicama podmirila izdatke za obnovu i razvoj te izgradnju
infrastrukture. Za ostala poduze¢a u kojima drzava ima vise od 25% udjela HFP je na vise od
300 poduzeca proveo stecaj. ObrazloZenje takvog poteza je bilo u tome da kupci Zele
poduzeca bez prijasnjih obveza 1 dugovanja da bi mogli nastaviti s poslovanjem i1 donekle

odrZavanjem zaposlenosti.*

Privatizacija koja se odvija izvan HPF sastojala se od privatizacije bankarske industrije i

privatizacije javnih poduzeca.

Privatizacija banaka dijeli se na dvije etape. Prva ili ,, herojsku ,, bila je u razdoblju od 1990.-
1993. i u njoj je zapoceto privatiziranje banaka. Prema (documents.tips) od 45 banaka njih
19 poslovalo je i prije 1990.g. s visokim stupnjem koncentracije, jer su 4 najveée banke

raspolagale s viSe od 2/3 aktive svih banaka.

Prema Bari¢ (2003) Ova etapa naziva se ,,herojska‘“ zato jer je pocela u teskim trenucima
stvaranja hrvatske drzave obiljezenih velikosrpskom agresijom na Hrvatsku i velikim

ljudskim i materijalnim Zrtvama. ,,U takvoj situaciji novi vlasnici banaka su postali njihovi
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komitenti, istovremeno ¢esto puta i njihovi glavni duznici. Ova se varijanta privatizacije
banaka nerijetko kombinirala s neurednim vracanjem preuzetih kredita od strane pojedinih
tvrtki $to je dodatno iscrpilo njihov potencijal. Tada se javila drzavna sanacija pojedinih
banaka koja je dodatno opteretila porezne obveznike u zemlji. Sanirane banke su nakon toga
prodavane pretezito stranim investitorima. ,,herojska‘ etapa pretvorbe poduzeca i privatizacije

banaka stajala je porezne obveznike oko 4 milijarde USD.*

Bari¢ (2003) istice kako se procesi neprimjerene monetarne politike centralne bankarske
institucije (HNB), loSe politike plasmana poslovnih banaka te selektivnog pristupa sanaciji
odnosno stecaju pojedinih poslovnih banaka nastavljaju se i u drugoj fazi privatizacije banaka.
To je razdoblje druge polovice devedesetih godina prosloga stoljeca. Posljedica toga je rast
nelikvidnosti banaka pa su se nenaplac¢ena potrazivanja popela na 93% emitentne novcane

mase u 1998.g. Javni izdaci za rehabilitaciju banaka procijenjeni su na 31% godisnjeg BDP-a.

Proces sanacije banaka provodi DAB (Drzavna agencija za sanaciju banaka). Taj proces
zavrSava prodajom rehabilitiranih banaka uglavnom inozemnim ulagac¢ima (u 90% -tnom
vlasni$tvu inozemnih ulagac¢a). Sa 13 mlrd $ porezni obveznici saniraju bankarsku industriju u
RH.

Tablica 2. Dug srediSnje drZave radi sanacije banaka (na kraju razdoblja, u mil. USD i

postocima)
1991 1995, 1996. 1997. 1998,
1. Domaci dug srediSje drzave 41060 3.083,1 29822 23111 21925
1.1 Lineama sanacija banaka 41060 3.007.9 24199 1,789,9 1,614,0
1.2 Pojedinaéna sanacija banaka 00 0,0 4731 405,8 4842
1.3 Ostali domaci dug 00 1.2 88,6 122,0 942
2. Inozemni dug sredidnje driave! 149,71 1.085,3 25513 3.065,6 34448
U tome: obveznice serije A1 B 00 0,0 1.464,2 14284 1.404,6
3. Ukupni dug srediénje drtave (1+2) 4.25,1 4.168,4 5.539,5 53833 5.631,3
4. Obveze banaka prema RH' 00 00 760,5 652,8 666,9
5. Dug radi sanacije banaka (1.141.242.1-4) 41060 3.007,9 35973 2913 2.836,0
6. Bruto domaci proizvod (BDP) 18.160,4 18.811,1 198711 19.946,5 21.320,2
7.Udio sanacije u ukupnom dugu (5.3, u %) 9%.5 n? 64,9 552 50,3
8. Udio ukupnog duga u BOP-u{3.6. u %) 234 222 219 21,0 %4

Izvor: www.index.hr
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Iz tablice 2 vidljivo je kako je 1991.g. domaci dug srediSnje drzave radi sanacije banaka
iznosio 4106,0 milijuna USD, dok je isti taj dug 1998.g. iznosio 2192,5 milijuna USD.
Inozemni dug za sanaciju banaka iznosio je 1991.g. 149,7 milijuna USD, a 1998.g. 3444,8
milijuna USD. Prema ovome mozemo zakljuciti da je ukupni dug srediSnje drzave za sanaciju
banaka 1991.g. iznosio 4255,7 milijuna USD, a 1998.g. 5637,3 milijuna USD. 1991.g. udio
sanacije u ukupnom dugu tako je iznosio 96,5 posto, dok je 1998.g. bio 50,3 posto. Udio
ukupnog duga u BDP-u je u 1991.9. bio 23,4 posto, a u promatranoj 1998.g. 26,4 posto.

6. PRIVATIZACIJA JAVNIH PODUZECA

,Op¢i trend privatizacije hrvatskog gospodarstva nije zaobiSao niti javna poduzeca. Sama
privatizacija drzavnih poduzeca odvijala se jednako kao 1 privatizacija ostaloga dijela
poduzetni¢koga sektora. Prihodi od prodaje tih poduzecéa pripadali su drzavnom proracunu te
su imali razvojnu namjenu. Prodaja javnih poduzeca u Hrvatskoj se odvijala prilicno
netransparentno. Pojedinosti ugovora o prodaji poreznim obveznicima uglavnom nisu bili
poznate* (Bari¢, 2003).

Privatizaciju javnih poduzeca provodi Ministarstvo gospodarstva javnom drazbom ili

izravnim pregovorima s potencijalnim kupcima (Druzi¢, 2001).

Na (documents.tips) je istaknuto kako je planirano da 70% sredstava ostvarenih prodajom
drustvenih poduzeca formalno pripadaju Fondu i to za kreditiranje obnove, razvoja |
restrukturiranja gospodarstva te 30% ostvarenih sredstava Hrvatskoj kreditnoj Banci za
obnovu, za kreditiranje malog i srednjeg poduzetniStva na podru¢jima od posebnog interesa za
RH. U stvarnosti je to bilo drugacije. Veliki dio prihoda od prodaje drustvenih poduzeca bio

je u funkciji proracunskih rashoda, odnosno budzetskog deficita.

U svojoj knjizi Rado$ (2014) istice privatizaciju tvornice cementa NaSice kao jednu
od prvih afera privatizacije. Privredna banka Zagreb prenijela je 10. prosinca 1992. na ra¢un
Hrvatskog fonda za razvoj ustupljena potrazivanja za staru deviznu Stednju u iznosu od 9,3
milijuna DEM. Banka je dala povoljne kredite 1993. godine. Cementara iz Nasica bila je u
ranoj fazi privatizacije, a krajem 1992. vlasnici dionica bili su PBZ i Slavonska banka, zatim
42 fizicke osobe s dionicama bez popusta, mali dionicari i neznatno drzavni fondovi. Ukupno

je plasirano 9,3 milijuna DEM.
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Kako navodi Rados§ (2014) Pliva je 1989.g. imala 7360 zaposlenih i Zivjela je od izvoza
desetlje¢ima. Pocetkom 90-ih Pliva je prosla kroz pretvorbu i privatizaciju, nije postojao ¢ak
ni poseban zakon o njenoj privatizaciji. Njena privatizacija provodila se kao za bilo koju
drugu tvrtku, kao da nije bila bitna za Vladu RH. ,,U travnju 1996.g. dionice Plive izlistane su
na Zagrebackoj i Londonskoj burzi te je otkriveno da americka depozitarna banka Bankers

Trust Company upravlja s 54 posto dionica Plive. Uslijedilo je desetljece stagnacije®.

Pretvorba Unikonzuma dogodila se 1993.g., a pripreme za privatizaciju bile su 1994.g.
Rados (2014) istice kako su sindikati osnovali udrugu koja je imala zadacu zastititi radnike
koji su imali 50 % vlasnistva u Unikonzumu jer nisu imali povjerenja u upravu. U zadnjoj
ratnoj godini kada je bila nestaSica novca, bez obzira na sugestiju sindikata da ne prodaju
dionice, 2000 radnika bilo je spremno prodati dionice i to po 70 posto njihove vrijednosti.
Todori¢ je za Unikonzum dao oko 15 milijuna maraka. Dionice od Fonda za privatizaciju i od

Mirovinskog fonda uglavnom je kupovao starom deviznom Stednjom.

Rados$ (2014) navodi rije¢i ekonomista Ljube Jurcic¢a koji istic¢e kako su osim Todori¢a dobar
posao u privatizaciji napravili i Dragutin Drk, grof George Eltz, vlasnik Francka Milan
Artukovié, vlasnika HUP-a Andelko Leko, Ante Vlahovi¢, najveéi dionicar Adrisa; Marko
Pipuni¢, vlasnik Zita i Darko Ostoja. Dok su najlogije privatizacije za njega izvedene u Splitu
i Rijeci. ,,U Rijeci se sve raspalo, Torpedo i brodogradiliste 3. maj, kao i u Splitu; Zeljezara i

Salonit®.

Gregurek (2001) zakljucuje kako su financijski su rezultati privatizacije losi. ,,Prihodi
drzavnog proracuna s naslova prodaje drzavnog vlasnistva, u razdoblju od godine 1993. do
svretka 1999. iznose oko 3,3 milijarde USD $to je svega 4% ukupnih prorac¢unskih prihoda u
tome razdoblju. Najplodnija je bila godina 1998., sa 893 milijuna USD i to zbog prodaje HT.
Najvise je ulozeno u telekomunikacije (807,5 milijuna USD), u farmaceutsku (707,8 milijuna
USD) i u novcarsku industriju (296 milijuna USD), iz SAD, Njemacke i Austrije.*

Prema Gregureku (2001) najznacajniji je uspjeh u privatizaciji postignut smanjenjem javnoga

duga, odnosno stare devizne Stednje od 3,6 na 1,4 milijarde DEM.
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Tablica 3. Financijski rezultati pretvorbe i privatizacije u Hrvatskoj

Novonastala d.d. 2553

osnovna glavnica 10 mird $
broj dionicara 667 483

nacini placanja :

u kunama 14,3%
u “jakoj” valuti 11,0%
u obveznicama 4,5%
“zamrznutim depozitima” 70,7%
udio privatnog sektora u BDP-u 65%

Izvor: Druzié, 1., Razvoj i tranzicija hrvatskoga gospodarstva ( Zagreb 2001)

Tablica 3 prikazuje nam financijski rezultat privatizacije i pretvorbe u Hrvatskoj prema
podacima do 2001.godine Druzi¢ (2001) iz svog istrazivanja zakljucuje da su u Hrvatskoj
nastala 2553 dionicka drustva (d.d.) od ¢ega imamo 667 483 dionicara, a osnovna glavnica je
10 mird $. Prema nacinu placanja, najvise se placalo ,,zamrznutim depozitima*“ 70,7 posto, a
najmanje obveznicama 4,5 posto. Prema tablici mozemo zakljuciti da je nakon pretvorbe i

privatizacije do 2001.godine u Hrvatskoj udio privatnog sektora u BDP-u iznosio 65% .
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7. PRIVATIZACIJA INA-e

7.1. INA prije privatizacije

Na sluzbenoj stranici INA d.d. (2016) istaknuto je kako je 1. sijecnja 1952. osnovano
poduzece za istrazivanje 1 proizvodnju nafte i plina ,,Naftaplin®, u sastav kojeg su usli:
Proizvodnja nafte Gojlo, Proizvodnja nafte Sume¢ani, Poduzeée za elektrokarotazna mjerenja
Zagreb 1 Materijalni servis Glavne direkcije za naftu 1 plin Zagreb. ,,U prvoj godini
,Naftaplin® je proizveo 102.000 t nafte, 6,3 milijuna prostornih metara prirodnog plina, a s 14
postojecih starinskih buSacih garnitura izbuseno je 31.000 metara istraznih i eksploatacijskih
busotina. Ve¢ 25 godina kasnije (1977.) proizvodnja nafte dosegla je 2,8 milijuna tona, a

prirodnog plina 911 milijuna prostornih metara®.

Plese (2013) navodi objasnjenje Petra Flekovic¢a nekadasnjeg predsjednika Poslovnog odbora
INA-e o tome kako je osnovana INA; ,Tijekom 1963. tada$nji savezni ministar
privrede Svetozar Vukmanovi¢ Tempo gurao je ideju da se sve republicke tvrtke koje su se
bavile naftom objedine u zajednicko poduzecée Jugonaftu. U tadasnjem rukovodstvu Hrvatske
smatralo se da se ne smije sve centralizirati i da Hrvatska mora imati vlastitu naftnu
organizaciju. Kako je ideja o centralizaciji i zajednic¢koj tvrtki propala zbog protivljenja
Hrvatske, Mika Spiljak, tadasnji predsjednik Izvrinog vijeca, kako se zvala vlada, i tadasnji
predsjednik Privredne komore Hrvatske Ivan Bukovi¢ odlucili su povezati Naftaplin, koji se
bavio vadenjem nafte, nekoliko Petrola koji su se bavili distribucijom naftnih proizvoda te
rafinerije u Sisku i Rijeci u jedan organizacijski sustav. | tako je 1. sijecnja 1964. osnovana

Industrija nafte Ina.*

Na sluzbenoj stranici INA d.d. (2016) opisuju osnivanje INA-e. Navode kako INA prvih dana
djeluje pod nazivom Kombinat nafte i plina, a 31. prosinca iste godine dobiva danasnje ime.
,,Potkraj 1964. dijelom Ine postaje Trgovina, a 1966. godine i Rafinerija Lendava. Proces je
nastavljen pa INA s vremenom izrasta u tvrtku koja ukljucuje Rafineriju nafte Zagreb,
Tvornicu mineralnih gnojiva u Kutini, Petronaftu Solin, Naftovod Opatovac — Bosanski Brod,

InZenjering Zagreb, petrokemijske tvornice OKI Zagreb i DINA Omisalj.*

Plese (2013) objasnjava kako je u to doba Ina izgledala. ,,Bio je to sustav od 13 snaznih
samostalnih poduzeca koja su vise vodila vlastitu, a manje zajednicku politiku. Bilo je to
istodobno 1 doba teSke ekonomske krize, a u Hrvatskoj se u to vrijeme realizirao golem broj
velikih investicijskih projekata, od kojih je ¢ak 40 posto otpadalo na Inu. Ulagali smo u

rafinerije, petrokemiju, naftovod. Zajedno s americkom kompanijom Dow Chemical
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zavriavala se gradnja Dine na Krku i postrojenja Diokija na Zitnjaku. U pogon su ulazila
plinska polja Molve 1 i 2, radilo se na poljima Kalinovac i Starigrad, u zavr$nu fazu usla je
gradnja spremista plina Okoli, gdje smo tijekom ljeta skladistili plin koji nam je trebao zimi, s
proizvodnjom je krenula Petrokemija Kutina, a ve¢ je bio u funkciji Janaf, naftovod
neprocjenjive vrijednosti. Nabavljena je plutaju¢a platforma Zagreb za istrazivanje nafte u
jadranskom podmorju, u Rotterdamu se gradila platforma Panon, a u brodogradilistu
Kraljevica, uz pomo¢ brodogradilista Uljanik, 3. maj i Brodogradilista Split dovrSavala se
platforma Labin. Najveci dio tih projekata bio je u zavrsnoj fazi, ali je tada pocinjala kriza i

poceo se osjecati nedostatak novca®.

Plese (2013) navodi kako je prva baklja na Jadranu zapaljena je 1976. kada je utvrdeno da
postoje rezerve nafte i plina za eksploataciju od najmanje 25 do 30 godina, ako se u
meduvremenu ne pronade novi plin. ,,Naftaplin je 1981. potpisao ugovor s americkim naftnim
gigantima Texacom, Chewronom i talijanskim divom Agip o istraZivanjima podrucja u blizini

otoka Jabuka, Mljet i Palagruza. Doslo se do kompletnih sezmickih i geoloskih podataka®.

Prema Plese (2013) koji navodi objaSnjenje Petara Flekovica ,,Ina je ve¢ izrasla u najvecu
tvrtku u Jugoslaviji. Samo nekoliko brojki koje ¢e to ilustrirati. Od osnivanja do 1990. Ina je
proizvela 85 milijuna tona sirove nafte i 20 milijardi kubi¢nih metara plina, $to je ekvivalent
od 20 milijuna tona nafte. Samo 1979. rafinerije u Sisku i Rijeci preradile su 9,8 milijuna tona
nafte, Naftaplin je 1988. izvukao 5 milijuna 1 100 tisu¢a tona sirove nafte. Imali smo 30
naftnih 1 20 plinskih polja. 1987. imali smo 1350 buSotina. Dok su najbolje tvrtke u
Jugoslaviji imale dohodak po zaposlenome od 3,5 milijuna dinara, Ina je imala 7,1 milijun

dinara‘.

Na sluzbenoj stranici INA d.d. (2016) isticu kako je 1988. godine ostvarena najveca
proizvodnja ekvivalentne nafte u Ininoj povijesti: ,,5,1 milijuna tona: 3,04 milijuna tona nafte

i 2,1 milijarda prostornih metara plina.*

Plese (2013) u svom intervjuu sa Petrom Flekovi¢em pise kako je ukupni hrvatski dug 1990.
godine bio tada 4 milijarde dolara, a na Inu je otpadala cetvrtina, odnosno milijarda. Flekovi¢
istice kako Ini nije bio problem vracéati dugove jer je u to vrijeme ve¢ bila daleko najveca
kompanija u Jugoslaviji i imala je dovoljno novca da podmiruje svoje obveze. ,,Imali smo 13
poduzeca sa 34.000 zaposlenih, 645 benzinskih postaja i znacajan intelektualni potencija, 2
akademika, 51 doktora znanosti, 150 magistara znanosti, imali smo bogatu izdavacku lepezu

stru¢nih i znanstvenih ¢asopisa i radova“.
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Plese (2013) navodi rije¢i Flekovica: ,,Ina je imala gotovog novca, ali je nedostajalo deviza.
Tijekom 1982. i 1983. dolazi do kolapsa deviznog trzista, doSlo se u dramati¢nu situaciju jer
nismo imali dolara kojima bismo mogli kupiti naftu. Godi$nje smo proizveli 2-3 milijuna tona
domace nafte plus oko 2,5 do 3 milijuna tona nafte iz uvoza, koliko smo uspjeli dobiti u medu
republi¢ckim pregovorima. Ina je morala kupovati skuplju konvertibilnu naftu, dok su Srbija i
BiH vukli klirinsku, slabije kvalitete, ali jeftiniju. KlirinsSka nafta placala se robama, a mi smo
morali placati ve¢inom u dolarima. Kada je Ina ostala bez nafte, sve je stalo; aerodromi
Beograd, Zagreb, Sarajevo bili su zatvoreni jer nisu imali kerozina, vrijedilo je pravili voznje
automobila par-nepar. Stoga je pod nasim pritiskom savezna vlada naredila da se Privredna
banka Zagreb hitno zaduzi u inozemstvu i kupi naftu i benzin. Tadasnji direktor PBZ-a Neven
Bara¢ pronasao je kredit i za dan-dva nafta je stigla. Znate, u to doba Ina je neprekidno rasla i
jacala, dobivala je na snazi, pa se mogla odupirati poslovnim potezima centralistickog modela
upravljanja privredom. Kada je nakon nekoliko mjeseci trebalo vratiti taj kratkoro¢ni kredit,

nastala je drama jer deviza nije bilo*.

Prema rijecima Flekovica, Plese (2013) kaze kako je tadasnji predsjednik hrvatske Vlade Ante
Markovi¢ zatrazio od savezne vlade dozvolu da izvezemo naftu i naftne derivate u vrijednosti
kredita te da tako vratimo dug banci u New Yorku. ,,Markovi¢ je zategnuo politicki konopac
do kraja, pa smo na kraju dobili dozvolu za izvoz. MiSo Broz, Ante Markovi¢ i ja napravili
smo plan izvoza, skupili smo odmah 430 tisuca tona sirove nafte i 540 tisuca tona derivata
koje smo imali na skladiStima. Tu smo robu odmah prodali i1 za dva dana dobili 242 milijuna
dolara. Time je otklonjena opasnost od potpunog kolapsa. No pocela su se postavljati pitanja
zaSto Ina najviSe investira, zasto za sebe ima, a za nerazvijene nece placati, kako to da izvozi
naftu koje nema, zasto radi s Amerikancima na Krku. Na jednom sastanku upozorio sam da je
Naftaplin u 35 godina postojanja proizveo 80 milijuna tona vlastite nafte, a da je sada sporna
prodaja 430 tisuca tona nafte. Polako se formirala svijest u centralistickim strukturama

federacije da je Ina izvan bilo kakve kontrole.*

Na sluzbenoj stranici Ina d.d. (2016) opisuju poslovanje INA-e prije i za vrijeme
Domovinskog rata; ,,Vazni politicki dogadaji 1990. godine promijenili su izgled dotadasnje
drzave i same Ine. U sijenju je odrzan 14. Kongres SKJ koji je navijestio pocetak razlaza
dotadasnjih republika, uzrokovan velikosrpskim aspiracijama na svekoliku prevlast.
Visestranacki Hrvatski sabor konstituiran je 30. svibnja. U Srbiji dolazi do otimacine Inine
imovine (poslovnih zgrada, benzinskih postaja, skladiSta, financijskih sredstava i ostale

infrastrukture). Hrvatski sabor 5. listopada donosi Zakon o osnivanju javnog poduzeca INA-
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Industrija nafte kojim prestaje pravna osobnost poduzeca, a sva njihova prava i obveze
prenijete su na javno poduzece. INA je time sacuvana. Ve¢ u ratnoj 1991. od 34 naftna polja
rade samo 22, s dnevnom proizvodnjom od samo 2 800 tona, umjesto mogucih 4 800 tona. Od
36 000 zaposlenih 6 500 zavrsilo je u postrojbama Hrvatske vojske, u ratu je poginulo 100
djelatnika Ine, a 360 ih je tesko stradalo®.

Pocetkom Domovinskog rata u Ini je vrlo brzo doslo do prilagodbe ratnim uvjetima
poslovanja; osnovani su krizni stozeri, redovita proizvodnja nije prestala, nisu prekidani

razvojni projekti, odvijalo se restrukturiranje i suradnja s inozemnim partnerima. (Ina.hr)

Hozler (2005) objasnjava kako je INA podnijela svakovrsne terete rata, a ratne Stete su u tome
velike. Prema njemu: ,,Najvece Stete ratnim djelovanjem pretrpjela je Rafinerija nafte Sisak.
Znatno su manje Stete bile na postrojenjima naftnih polja u isto¢noj Slavoniji, na JUNI-
sadasnjem Jadranskom naftovodu, skra¢eno-JANAF-u, Petrokemiji u Kutini te manje Stete na
benzinskim postajama i sl. Vazno je naglasiti kako je RNS uz polozaj na prvoj crti bojisnice i
uz Cesta granatiranja stalno bila u proizvodnom stanju i proizvodila robe od vaznosti za
ratovanje. Spomenute ratne Stete, odljev radnika, nestanak velikog dijela trzista za proizvode
iz INA-e na bivSsem jugotrziStu, i druge okolnosti zahtijevale su restrukturiranje radnih
procesa, organizaciju proizvodnje i proizvoda, i mnoge druge promjene u INA-i. Prethodna
pretvorba koja je provedena prema navedenim zakonima bila je formalna, kao po odredenome
dekretu. Stvarna pretvorba, potrebno sveopce i nastupajuce restrukturiranje INA-e zapocelo je

,,samo od sebe*.

7.2. Proces privatizacije INA-e

Uz promjene u konceptu poslovanja, dogadaju se i promjene u vlasnickoj strukturi. Od 1990.
INA je poduzece u drzavnom vlasniStvu, a od 1993. dionicko drustvo. Prva faza privatizacije,
u kojoj kupnjom 25 posto plus jedne dionice Inin strateski partner postaje MOL, zavrSena je

2003. godine, a od 2006. dionice Ine izlistane su na Zagrebackoj burzi.

Na sluzbenoj stranici INA d.d. (2016) navedeno je kako je INA d.d. srednje velika europska
naftna kompanija s vode¢om ulogom u naftnom poslovanju u Hrvatskoj te znacajnom ulogom
u regiji. INA Grupu ¢ini viSe drustava u potpunom ili djelomi¢nom vlasnistvu Ina d.d. Samu

strukturu INA-Matice i INA-Grupe mozemo vidjeti iz tablice 4.
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Tablica 4: Prikaz INA-Grupa i INA- matica

INA-GRUPA

MA-matica Twrtka u Hrvatskoj - znacajnije Turtke: u Incaemstvy - Znatzjnije
Istradwanje i proizvodnia nafte i plina ROS00 daa INTERIMA Londan Ltd,
Prerada rafe | eleprodsja nafindh STSldao INTERINA Cuaermsey Lid.
Trgovina na mala Meziv, Zagreb dowc INTERIMA Mostar do.o.
Poslowme funkcije FROPLIN d.on HOLDAMA, Sarajevo doo
HOSTIN d.an INTERIMA Ljubljana d.o.o.
TR d.oua.

Izvor: Ina.d.d.,www.ina.hr

,»Glavne djelatnosti INA, d.d. i njezinih ovisnih drustava:

1. Istrazivanje i proizvodnja nafte i plina u Hrvatskoj, Angoli i Egiptu, koncesije u
Angoli, Egiptu, Siriji i Namibiji

2. Uvoz prirodnog plina 1 predstavljanje uvoznog 1 domaceg prirodnog plina
industrijskim potro$acima 1 distributivnim poduze¢ima

3. Prerada nafte i proizvodnja derivata u Rafinerijama u Rijeci (Urinj) i Sisku, gdje se
proizvode goriva te Rijeci (Mlaka) i Zagrebu, gdje se proizvode maziva

4. Veleprodaja derivata 1 ostalog asortimana putem 413 benzinskih postaja i skladiSta
diljem Hrvatske i 40 benzinskih postaja u susjednim zemljama

5. Trgovina sirovom naftom i naftnim derivatima

6. Pruzanje usluga buSenja, remonta i drugih radova vezanih za istrazivanje i proizvodnju
nafte i plina iz kopnenog dijela i podmorja - Crosco, Naftni servisi d.o.o.

7. Pruzanje usluga pri gradnji naftovoda, plinovoda, procesnih postrojenja i odrzavanja
procesnih postrojenja - STSI d.o.o.

8. Proizvodnja i prodaja maziva - Maziva-Zagreb d.o.0.

9. Proizvodnja i trgovina ukapljenim plinom - Proplin d.o.0. Ugostiteljstvo i turizam -
Hostin d.o.o.

10. Iznajmljivanje automobila i plovila - ITR d.o.o.

11. Zastita zdravlja i sigurnosti - Sinaco d.0.0.
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Hozler (2005) kaze kako su ,,Postupci pretvorbe INA-e i 15 poduzeca u njezinu sastavu,
zapoceli formalnim odlukama Vlade i Uprave INA-e zbog uskladenja tzv. vlasnickoga statusa
prema Zakonu o pretvorbi drustvenih poduzeca, pa je 1990. g. nastalo Javno poduzeée INA-

Industrija nafte Zagreb. Poduzeca koja su usla u sastav INA-e su:
« INA - Naftaplin Zagreb,

« INA - Rafinerija nafte Rijeka,

* INA - Rafinerija nafte Sisak,

* INA - Rafinerija Zagreb,

* INA — Organsko - kemijska industrija Zagreb,
* DINA - Petrokemija Omisalj,

* INA - Petrokemija Kutina,

 INA - Projekt Zagreb,

« INA - Specijalna oprema Zagreb,

* INA - INFO Zagreb,

* INA - Razvoji i istrazivanje Zagreb,

« INA - Trgovina Zagreb,

* INA - Commerce Zagreb,

* INA - Tours Zagreb,

* INA - Zajednica poduzeca Zagreb.

,,Nekada$nja druStvena sredstva (osnovna, obrtna i druga) istih poduzecéa utvrdena bilancom
stanja 30. rujna 1990. g. postaju sredstva nove INA-e i prenesena su u drzavno vlasni§tvo.
Time je RH postala potpunim vlasnikom INA-e i osigurava u ime svih gradana upravljanje

trgovackim drustvom* (Hozler, 2005).

Hozler (2005) navodi kako je ,,Zakon o prestanku vazenja Zakona 0 osnivanju javnog

poduzeca INA-Industrija nafte iz 1993. g. (NN, 60/93.), propisao preoblikovanje INA-e u
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dioni¢ko drustvo s 10 milijuna dionica. Skupstinu dioni¢ara predstavljao je jedan ¢ovjek u
ime Vlade RH, Nadzorni odbor imao je sedam, a Upravni odbor devet osoba, od kojih su tri
birali radnici. Istim Zakonom dana je ovlast Vladi RH da moze prodati do 25 posto + jednu
dionicu, te propisati uvjete i na¢in prodaje tih dionica INA-e. Daljnju prodaju INA-e mora
odobriti Sabor RH.*

Hozler (2005) objasnjava: ,,Zakon o privatizaciji iz 1996. g. (NN, 21/96.) objedinio je vise
zakona, izmjena i dopuna zakona, te drugih uredbi i odluka vlasti RH u podruc¢ju privatizacije
I pretvorbe gospodarstva u RH, i takav vrijedi i danas. To se odnosi i na prava zaposlenika na
kupnju dionica s popustom, odnosno u posebnim pogodnostima u poduzecu u kojemu su
radili, kao kupnja beneficiranih dionica. Zatim se propisuju prava drugih gradana pri tome i
druga prava i obveze sudionika. Medutim, tim je Zakonom onemogucena kupnja
beneficiranih dionica radnicima i umirovljenicima sedam javnih poduzeéa od strateske
vaznosti. Tim je Zakonom propisano kako ¢e se privatizacija sedam strateskih velikih
poduzeca u vlasni$tvu RH provoditi prema posebnim zakonima. Do danas su donijeti posebni
zakoni za HT, INA-u i HEP, a prodaja dionica je zapocela samo prodajom tzv. strateskim
ulagateljima. Prodano je oko 51 posto dionica HT 1999. i 2001. godine, INA-e 25 posto plus
jedna dionica 2003., dok za HEP jo$ nije zapocela prodaja dionica. Zakon o privatizaciji
takoder je kao Zakon o pretvorbi drustvenih poduzeca propisao ista prava zaposlenicima s
navedenim beneficijama i mogu¢nostima. Propisana su i prava branitelja i jo§ osam kategorija
stradalnika na besplatnu dodjelu dionica ili udjela, te odredeno pravo kupnje beneficiranih
dionica ili udjela istih skupina gradana. To se djelomice mijenjalo izmjenama i dopunama

odgovarajucih zakona.*

,Hrvatski je sabor 19. ozujka 2002. g donio Zakon o privatizaciji INA-e - Industrija nafte d.d.
(NN, 32/02.). Tim je Zakonom u 11 nacelnih ¢lanaka odredena privatizacije INA-e, a Vlada
RH ima pravo prodaje dionica i vise od 25 posto plus jedna dionica, te se odreduje redoslijed i

dinamika privatizacije, uz suglasnost Hrvatskoga sabora®“ (Hozler, 2005).
Hozler (2005) kao neke od vaznijih odredaba za provedbu navodi:

a) prijenos bez naknade 7 posto dionica hrvatskim braniteljima i ¢lanovima njihovih obitelji.
Takoder je propisano osnivanje posebnog fonda u koji ¢e dionice biti prenijete s pripadajuc¢im

pravima i dospjelom dividendom.
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b) prodaja do najvise 7 posto dionica zaposlenicima i ranije zaposlenima u drustvima koja

¢ine INA grupu u posebnim pogodnostima koje ¢e utvrditi Vlada RH,
¢) prodaja do najvise 25 posto plus jedna dionica strateskom ulagatelju,
d) prodaja najmanje 15 posto dionica u postupku javne ponude.

Treba naglasiti kako se postoci dionica u tom Zakonu, ali samo za 7 posto radni¢kih i 7 posto

braniteljskih, utvrduju u odnosu na temeljni kapital INA-e d.d. prije pokretanja privatizacije.

Hozler (2005) objasnjava kako je prema navedenim zakonima i odlukama glede privatizacije
INA-e, od 10 milijuna dionica, 7 posto ili 700 tisu¢a dionica, dostupno je za kupnju
polagateljima prava na beneficirane dionice iz INA-e, ali i svim drugim gradanima kao
polagateljima prava na beneficirane dionice iz nekadaSnje druStvene imovine RH koji to
pravo nisu mogli do sada ostvariti. Pravo na beneficirane dionice INA-e polazu zaposleni i

ranije zaposleni radnici i umirovljenici.

Hozler (2005) isti¢e kako se ,,U Zakonu o privatizaciji INA-e ne spominje pravo na najveéi
mogucéi iznos kupnje kao u prethodnim zakonima za privatizaciju svih drugih hrvatskih
poduzeca, do 20.000 DEM, ili oko 10 tisu¢a eura u protuvrijednosti u kunama, a ovdje
uzimamo fiksni iznos od 75 000 kuna. Dakle, sadasnji i biv§i zaposlenici INA-e, kao
polagatelji prava na beneficirane dionice, nemaju pravo na kupnju beneficiranih dionica u
»svom‘ poduzecu u visini 10 000,00 eura. Isto to ¢e se dogoditi i sa svim drugim
polagateljima prava na beneficirane dionice svim gradanima koji do sada nisu imali
mogucnost koristiti to pravo. Osim toga, 7 posto dionica ne¢e omoguciti da bilo tko osim
zaposlenika INA-e kupi njezine beneficirane dionice. Time se dokazuje tvrdnja provedbe
privatizacije negativnom idejom, samo za ,,uSutkavanje” radnika INA-e, kako bi se provela
namjera privatizacije. Te dvije navedene cinjenice, da zaposlenici nemaju mogucnosti niti
pravo na maksimalni iznos beneficiranih dionica iz svojeg poduzeca do 10.000,00 eura, niti
mogu otkupiti do 50 posto vrijednosti toga poduzeca, flagrantni su ¢in stvaranja
neravnopravnosti gradana 1 nejednakosti pred Ustavom 1 zakonima RH. To isto vrijedi danas

za zaposlenike HT-a i HEP-a, a najavljuje se za jos Cetiri spomenuta drzavna poduzeca.
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Hozler (2005) navodi pokazatelje kojima zelio objasniti §to bi moglo znaciti pravo kupnje
beneficiranih dionica INA-e do visine 7 posto, ili do maksimuma od 20.000 DEM po

zaposleniku:

a) ,,Teorijska prodaja 7 posto beneficiranih dionica INA-e, prema vaze¢em Zakonu o
privatizaciji INA-e. Ako procijenjenu vrijednost jedne dionice INA-e prije pocetka
privatizacije od 900 kn pomnozimo sa 700.000 beneficiranih dionica za zaposlenike,
dobivamo ukupnu vrijednost svih mogucih beneficiranih dionica, ali bez odbitka zbog
mogucih beneficija zaposlenika, od 630 milijuna kuna. Taj iznos je tek 14. dio ukupne

procijenjene vrijednosti INA-e, koja iznosi 9 milijardi kuna prije prve prodaje dionica.*

b) ,,Teorijska prodaja maksimalnog iznosa do 20.000 DEM, prema Zakonu o
privatizaciji iz 1996. g., i danas je vaze¢a. Ako bismo htjeli dobiti broj beneficiranih dionica
zaposlenika pri moguénosti kupnje do 20.000 DEM ili 75.000.00 kn, to teorijski izgleda
ovako. Nesluzbena brojka polagatelja prava na beneficirane dionice zaposlenika je 40.000
osoba. Ako paket dionica vrijedi 75.000,00 kn, podijeljeno sa procijenjenom vrijednoséu
jedne dionice od 900,00 kn, dobivamo pravo svakog zaposlenika na 83,33 dionice. Sada
mozemo izracunati teorijsku vrijednost paketa beneficiranih dionica svih zaposlenika ali bez
odbitaka zbog beneficija zaposlenika. To je umnozak 83,33 dionice puta 40.000 polagatelja
prava na dionice i to iznosi 3,33 milijuna dionica, ili u novcanoj vrijednosti oko tri milijarde
kuna. Iz ovoga je vidljivo da bi to iznosilo 33 posto, ili tre¢inu ukupnog broja dionica INA-e
od 10 milijuna i oko tre¢inu ukupne procijenjene vrijednosti INA-e prije prve izvrSene prodaje

25 posto + jedna dionica. ,,

Hozler (2005) zakljucuje kako obje pretpostavke ne omoguéuju pravo zaposlenika da kupe do
50% vrijednosti ,,svojega* poduzeca, kako je to pravo iskoristilo vise od milijun zaposlenika u
tisu¢ama poduzeca. Prema njemu, u idealnom slucaju zaposlenici bi mogli otkupiti do tre¢ine

INA-e.

Formalni rok pocetka prodaje beneficiranih dionica INA-e, prema Zakonu o privatizaciji
INA-e iz 2002. godine je 30 dana od prve prodaje javhom ponudom, a javna prodaja dionica
trebala je zapoceti Sest mjeseci nakon okoncanja prodaje strateSkom ulagatelju. Prema Hozler
(2005) ,.idealan slucaj pocetka prodaje mogao je biti sedam mjeseci od 10. studenoga 2003.
godine, dana uplate 505 milijuna USD za kupnju 25 posto plus jedna dionica. Medutim,
nakon Odluke Vlade RH o odgodi daljnje prodaje iz travnja 2005. godine ti rokovi su bitno

drukciji, a ¢ini se i nepoznati. Pitanje prava na dividendu iz posjedovanja beneficiranih
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dionica zaposlenika nije regulirano propisima kao za branitelje, koji imaju pravo na dividendu
iz dodijeljenih dionica osam dana nakon osnivanja braniteljskog Fonda. To znaci da
zaposlenicima pravo na dividendu nije ni dodijeljeno prije kupnje, Sto je mozda nelogi¢no.
Medutim, nije jo§ poznato kada ¢e zaposlenici moc¢i kupiti dionice, Sto stvara dvojbe a
neravnopravnost se produbljuje. Pitanje mogucénosti ostvarenja prava kupnje najveceg
moguceg paketa beneficiranih dionica, prema ZOP-u iz 1996. godine do 10.000 eura (20.000
DEM) u ,,svojem* poduzecu za sve radnike i umirovljenike INA-e i spomenutih jo§ Sest

velikih poduzeca u vlasniStvu RH ostalo je otvoreno.

Hozler (2005) istice kako dio tih polagatelja prava na beneficirane dionice nisu kupovali takve
dionice iz drugih poduzeéa jer su ¢ekali na prodaju dionica u poduzeéu u kojemu rade ili su
radili. ,,Ako je netko i htio kupiti dionice u drugom poduzeéu, to u normalnom postupku nije
mogao, jer su poduzeca procjenjivana na vrijednosti i broj dionica kojima su zaposlenici i
»heki drugi“ kupci kupili sve, bez ostatka za druge. Takvim postupcima privatizacije
onemogucena je slobodna kupovina, a samo su privilegirani to mogli ostvariti u vise ili manje
tajnovitim okolnostima. Sa druge strane, sve vlade RH do sada su zapravo pokazale koliko ih
je malo briga za sudbinu prodanih tisu¢a poduzeca ili udjela u njima, pa se dogodilo to $to
imamo danas. Potpuni krah najvecega broja poduzeca. A takav oblik kojeg treba zvati
,hrvatska pretvorbena akcija®, sluzio je politickim interesima, za medusobna trgovanja, ali 1
za velike kriminalne aktivnosti. Sve smo to tek ozbiljnije nazreli iz izvjeS¢a DrZavne revizije

tisu¢a poduzeca od 2002. do 2005. godine*.

Prema gore navedenom mozemo vidjeti kako je ve¢ kod samog donoSenja Zakona o
privatizaciji INA-e doslo do stavljanja nekih osobnih i politi¢kih ciljeva ispred prava radnika
kao i interesa drzave. Veliki nedostatak upravljanja INA-om predstavljaju menadzeri koji su
na svoje funkcije postavljeni prema politickim ili sliénim vezama, zbog ¢ega su u najces¢em
slucaju oslobodeni ikakve odgovornosti u slucaju pogresnih odluka ili postupaka. Takoder im
na ruku ide ¢injenica da je veliki dio poslova i informacija INA-e skriven od javnosti, stoga
svoj posao ne moraju bas uvijek raditi prema etickim nacelima, §to bi bilo da za to moraju

odgovarati pred javnosti. Stav autorice potvrduje i Hozler (2005) u sljedec¢em;

Hozler (2005) kaze. ,,U tri godine pretvorbenih aktivnosti, osim formalnih zakonskih obveza
vlasnickog ustroja, doslo je do smjenjivanja glavnog rukovoditelja INA-e i stotina direktora u
drugoj, tre¢oj i nizim razinama rukovodenja, uz napomenu kako se to radilo najviSe prema

politickim kriterijima. Medutim, dio rukovoditelja iz socijalistickog vremena je ostao, jer su
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promijenili svoja politicka stajalista. | danas smo svjedocima promjena rukovoditelja nakon
svakih izbora na svim razinama, bez natjecaja i kriterija osim onih podobnih i politickih.
Zanimljivo i upitno je to §to se promjene c¢elnih ljudi provode bez ozbiljnih primopredaja
poslova i poduze¢a onima koji dolaze, a novi nemaju obvezu izradivati svoje planove i

namjere $to ¢e kao rukovoditelji raditi.

Kao jedan od vecih problema vezanih za poslovanje INA-e Hozler (2005) navodi
menadzerske ugovore tisuéa ,,menadzera“ koji imaju ogromne milijunske naknade i plaée bez
ikakvog ulaganja u posao koji rade, stoga smatra da se upravo u tome ogleda njihova

minimalna odgovornost prema poslu i tvrtci.

,»Tvorci ideja i postupaka u HPA su od samoga pocetka nastojali umanjiti i iskljucivati
utjecaje nezavisnih struc¢njaka i narocito gradana i zaposlenika na podru¢ju odlucivanja i
sudjelovanja u vezi s poslovnim, materijalnim, financijskim i drugim najbitnijim elementima
tih postupaka. Ova tvrdnja danas se ogleda narocito u privatizacijama velikih i strateskih
poduzeéa, gdje politicki utjecaj jo§S uvijek ima najveéu moé, iz toga crpi svoju snagu i
ovladava mnogim sferama sveukupnog zivota, na drzavnoj i lokalnoj razini. To je vjerojatno
glavni razlog zasto ni jedna vlada RH do danas, bez obzira na politicki sastav, nije ni
pomislila na pravi¢nu podjelu ili dodjelu dionica iz sedam-osam strateSki vaznih i najvecih
gospodarskih sustava u RH* (Hozler, 2005).

Hozler (2005) istice da je najvec¢i broj do sada obespravljenih gradana u sedam strateSkih
poduzeéa u drzavnome vlasniS§tvu i mnogim poduze¢ima i ustanovama od zajednickoga
znacenja i potreba svih gradana RH. Prema njemu ,,0snovnu Krivicu za negativnosti snose
vlasti RH i politicke stranke, ali se odgovornost odnosi i na razjedinjenu hrvatsku sindikalnu
scenu, te na nerazvijene udruge gradana, jer kod svih vladaju lokalni i pojedinacni interesi te
razjedinjenost. Da RH nema strategiju razvoja drustva, gospodarstva i ekonomije smatra
Hozler (2005). On navodi kako ne postoje definirane ideje a postupci provedbe pretvorbe i

privatizacije poduzeca dogovaraju se u hodu.

Svaka drzava ako Zeli prosperitet mora imati gospodarsku strategiju i tocno definirani put i
cilj njenog razvoja. Bez toga se smjer njenog djelovanja i ciljevi mijenjaju svake 4 godine
kako se mijenja vlast. To ne vodi ni¢emu. Republika Hrvatska mora jasno razviti viziju svoga
upravljanja strateskim tvrtkama. Prvenstveno mora ocijeniti koliko koja tvrtka za nju znaci u

gospodarskom, politiCkom i svakom smislu i tako se prema njoj odnositi. Autorica zeli staviti
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naglasak kako je u slucaju Ina-e doslo do zanemarivanja znacaja te tvrtke za Republiku

Hrvatsku i kako je olako shvacen ,,pridjev* strateSka koji joj se dodjeljuje svakodnevno.

Hozler (2005) navodi jedan neosmisljeni postupak koji je od INA-e kako on istice ucinio
svojevrsnog gospodarskog invalida, a time je uvelike oStec¢eno i vise gospodarskih subjekata,
obrta i malih poduzec¢a koji su bili proizvodno i poslovno vezani na sirovine i uzajamne

usluge s INA-om.

Kao primjer loseg djelovanja Hozler (2005) navodi proizvodnju kemijskih proizvoda Siroke
potro$nje, ili tzv. kemiju Siroke potrosnje. ,,Taj naziv je sinonim za tisuée proizvoda cesto
pojedinacnih finalnih roba za pojedinac¢nu individualnu uporabu gradana, ali 1 u gospodarstvu.
To su sprejevi, rezarjedivaci, destilirana voda za glacanje i akumulatore, brojna sredstva za
raznovrsna ciséenja u gospodarstvu i domacinstvima, pa i tastature racunala, sredstva za
zastitu od korozije itd., proizvodnja tzv. specijalnih benzina za industriju boja i lakova,
medicinu, prehrambenu industriju, petrokemiju i farmaciju, brojni kozmeticki proizvodi itd.
Te proizvodnje su medusobno i s INA-om povezane mnogobrojnim vezama sirovina, usluga,
repromaterijalima itd., a proizvodi su trazeni uz uvjete konkurentnosti, ali su i vrlo
profitabilni. Medutim, pretvorba i restrukturiranje INA-e nije to uzela u obzir. Zbog toga su
desetine malih poduzeca, obrta, usluga 1 proizvodnji repromaterijala itd., zapale u teSkoce
pocetkom devedesetih godina, nestajale s trziSta, pa se nakon toga povecao uvoz svih tih

proizvoda. ,,

,»11jekom godina provodenja HPA, uglavnom do 2000. g., izvrSena je reorganizacija ustroja
INA-e i to u viSe navrata, a to se 1 prije zvalo ,,igre bez granica“ u organizaciji poduzeca. Uz
sve to, do 1996. g. iz INA-e je izdvojeno desetak poduzeéa i djelatnosti pod egidom ¢iséenja
vlasni¢kog portfelja kao nepotrebnog, ili kao njihova osamostaljivanja. Medutim, tijekom
HPA vecina je nestala s trziSta ili se utopila u nekim drugim poduzecima, ili su zapravo
izdvajanjem uniStena, a dio ih je u HPA razbijen u manje dijelove i prodan u vrlo nejasnim
okolnostima. Velika poduzeca kao Petrokemija Kutina, DINA sa Krka, OKI iz Zagreba, INA-
InZenjering, JANAF i INA- Tours, inozemna predstavnistva i poduzeca INA-e i jo§ neka
doZivjela su posebne oblike pretvorbi i restrukturiranja u HPA, odnosno izdvajanja iz kako-
tako integrirana tehnickog i tehnoloskog, proizvodnog i poslovnog sustava nacionalne
industrije nafte, plina i petrokemije. Pridjev ,,nacionalni“ oznac¢ava sasvim pouzdano vaznost
tog integriranog sustava za gospodarstvo i ekonomiju RH. Ali u postupcima HPA nije se

vodilo rac¢una niti brinulo o komparativnim prednostima, logi¢kim gospodarskim ukupnim i
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pojedina¢nim elementima, niti o povezanosti ili potrebi povezanosti s gospodarskim
okruzenjem INA-e u RH i izvan nje. Takav sustav nacionalne industrije nafte, plina i
petrokemije, skraceno NINIP, u vlasnistvu RH, uz dovoljna znanja i broj stru¢njaka svih
struka, uz donekle razvijenu preradu i doradu proizvoda te usluga u INA-i te okruzenju, treba
biti snazni motor i promotor pozitivnih Kretanja u gospodarstvu i ekonomiji RH* (Hozler,

2005).

Kao jedinu ispravnu i pozitivnu stvar iz HPA za INA-u Hozler (2005) navodi zadrzavanje i

odredeni razvoj djelatnosti glede ulja i maziva u dvije tvrtke.

Hozler (2005) istice kako je energetski sektor od velike vaznosti za svaku drzavu. ,,Kod nas je
to posebno vazno zato $to mi jo$ uvijek posjedujemo taj sektor koji je najrazvijeniji i dovoljno
samostalan u poslovanju i djelovanju. Veli¢ina prometa roba i usluga sama za sebe od velikog
je gospodarskog znacenja za RH, ali INA takoder predstavlja najvazniju i svojevrsnu realnu

infrastrukturu cjelokupne postojeé¢e ekonomije RH*.
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Proces privatizacije

| faza privatizacije Il faza (IPO)

16,87%

31.12.2007.

Fond
branitelja
% Republika
Hrvatska
51%

Free Float GreenShoe
15% 29

Slika 1: Udio RH u INA-i do 2007. godine
Izvor: Ina.d.d.; www.ina.hr

U Financijskom godiSnjem izvjeS¢u INA-e za 2002. godinu tadas$nji predsjednik nadzornog
odbora INA-e Slavko Lini¢ isti¢e kako je u toj godini Hrvatska Vlada raspisala medunarodni
natjecaj za prodaju 25% plus jednu dionicu strateskim ulagacima, i primila ponude od
zainteresiranih kupaca za kupnju takvog strateskog udjela u INA-i. Na slici 1 vidimo kako je
udio RH u INA-i u toj godini bio 100%. Sa odabirom MOL-a kao strateSkog partnera, udio
RH u INA-i smanjio se na 75% u 2003. godini i kao takav ostaje naredne dvije godine. U
2005. godini preneseno je 7% dionica INA-e na Fond hrvatskih branitelja iz Domovinskog
rata i ¢lanova njihovih obitelji, ¢ime je udio RH u INA-i smanjen na 68%. U 2006. godini
pocinje druga faza privatizacije INA-e. U toj godini INA je izvrSila inicijalnu javnu ponudu
17% dionica, te su one izlistane na Zagrebackoj i Londonskoj burzi, ¢ime se udio RH u INA-i
smanjio na 51%. U 2007.godini nakon uspjesne inicijalne javne ponude privatizacija INA-e je
nastavljena prodajom 6,29% od ukupnog broja dionica sadasnjim i biv§im zaposlenicima pod
povlastenim uvjetima. Interes je bio velik i znacajan broj zaposlenika upisao je dionice, stoga

je udio RH u INA-i pao na 44,85%.
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Prema godi$njem financijskom izvje$¢u za 2002. godinu objavljenom na sluzbenoj stranici
INA d.d. (2002) predsjednik uprave Slavko Lini¢ istic¢e kako je u toj godini odradeno
»izdvajanje poslova vezanih za ukapljeni plin i osnovano je drustvo Proplin d.o.0., kao i
tehnicki servisi koji su takoder postali samostalno poduzeée u vlasnistvu INE, STSI d.o.o.
Oba drustva zavrsila su poslovnu godinu uspjesno s dobrim financijskim rezultatima U
travnju 2002. izdvojeno je i drustvo Maziva Zagreb d.o.0. koje je takoder zavrsilo poslovnu
godinu uz ostvarenje dobiti“. Lini¢ (2002) objasnjava kako je u 2002. godini INA
restrukturirala svoje poslovanje, pripremila planove za ulaganja u temeljne djelatnosti i
poboljsala financijske rezultate INA Matice i Grupe u cjelini §to je bilo vrlo vazno za

nadolazecu privatizaciju.

,U 2002. godini INA je prodala svoj udjel u kompaniji Siberian Energy Investment i
poduzeca Bijele noé¢i u Rusiji, prodala je svoj 100%-tni udjel u ovisnom drustvu Plinacro
d.0.0. kao i 21,37%-tni udjel u drustvu JANAF d.d. Hrvatskoj Vladi u zamjenu za otplatu
dugoro¢nih zajmova. Osim toga u 2002. ostvaren je prihod na temelju pozitivnih tecajnih
razlika. Navedeni prihodi pozitivno su utjecali na financijsku poziciju Ine i cjelokupnu

profitabilnost drustva i grupe* (Lini¢, 2002).

Prema godiSnjem financijskom izvje$¢u sa sluzbene stranice INA d.d. (2003) predsjednik
uprave INA-e Tomislav Dragicevi¢ istic¢e kako je 2003. godina bila jo$ jedna uspjeSna godina
u Ininu poslovanju. Prema njemu ,,Ova financijska godina bila je obiljezena i visokim
ulaganjima u modernizaciju rafinerija, aktivnosti istraZzivanja i razradu plinskih i naftnih polja.
Istrazivanja u Siriji rezultirala su otkricem znacajnih zaliha ugljikovodika. Istrazivanja u
Egiptu takoder su pokazala obecavaju¢e mogucnosti. Znacajni napredak ostvaren je u

razradnim radovima u poljima u sjevernom Jadranu®.

,»17. srpnja 2003. u Zagrebu je izmedu Vlade RH 1 madarske naftne tvrtke MOL potpisan
ugovor o prodaji 25 posto plus jedne Inine dionice, za 505 milijuna USD. Transakcija je
provedena 10. studenoga 2003., nakon ocitovanja agencija za zaStitu trziSnog natjecanja
Madarske, Hrvatske i Slovenije. Time je zapocelo strateSko partnerstvo INA, d.d. 1 MOL-a,
koji je sa svojim strateskim partnerima Slovnaftom i TVK-om, tada bio vodeca regionalna
integrirana naftnakompanija. U skladu s ugovorom MOL je u Ininoj Upravi, dobio dva mjesta
(financijskog direktora i direktora korporativnih servisa) i dva mjesta u Nadzornom odboru.
To su polozaji s kojih se pruza potrebna potpora u poslovanju i razvoju, a donosenje svih

poslovnih odluka ostaje u nadleznosti najveceg dionicara tvrtke, odnosno Republike Hrvatske.
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MOL je potpisivanjem ugovora prihvatio i strategiju INE, dakle ulaganja u INU i
modernizaciju rafinerija, ugovore koji obuhvacaju i odricanja dvaju vlasnika od dividende u
tri naredne godine, $to omogucuje da se oko 400 milijuna USD reinvestira u INA-u“
(Dragicevi¢, 2003).

2004. godina kao prva godina partnerstva sa MOL-om obiljezena je zajedni¢kim radom na
mnogim projektima. U poslovima istraZivanja i proizvodnje nafte i plina partneri zajedno su
radili na realizaciji nekih projekata na hrvatsko-madarskoj granici. INA je razmatrala
otvaranje novog uvoznog pravca za prirodni plin kroz Madarsku. Kroz zajedni¢ku nabavu
sirove nafte s MOL-om INA je ostvarila znacajne ustede, jer su dobili nizu cijenu.
(Dragicevi¢, 2004).

U godi$njem financijskom izvjestaju sa sluzbene stranice INA.d.d (2004) predsjednik uprave
INA-e Tomislav Dragicevi¢ istice kako je poslovna godina 2004. bila izuzetno uspjesna, a
zabiljezena je visokim cijenama nafte na medunarodnom trzistu. ,,Povecanje cijena nafte bilo
je 32,7 posto u odnosu na 2003. godinu, a upravo su se te vise cijene nafte na svjetskom
trzistu odrazile su se na povecéanje cijena rafinerijskih proizvoda te rast rafinerijskih marzi $to
je sve imalo pozitivne ucinke na poslovanje Ina-e. U svibnju 2004. INA je objavila
komercijalno otkri¢e plina i kondenzata na polju Jihar. Iste te godine uveden je novi
financijski model INE, taj model jasno je razgrani¢io veleprodaju i maloprodaju i time
omogucio usredotocenije upravljanje. Sve u svemu, taj je obrat u poslovanju pridonio 1 118

milijuna kuna porastu dobiti* (Dragicevi¢, 2004).

Poslovna godina 2005. prema rije¢ima direktora uprave INA-e Tomislava Dragicevica, bila je
jos$ jedna u nizu uspjesnih godina. Iz financijskog izvjestaja Ina d.d. (2005) vidljivo je da su u
toj godini “rafinerijske marze bile su vrlo sli¢ne onima prethodne godine, ali su cijene sirove
nafte u svijetu nastavile visoki rast tijekom cijele godine tako da su u prosjeku bile 42 posto
viSe nego 2004. godine. Istovremeno, cijene naftnih derivata na hrvatskom trzitu bile su
samo 26 posto vise nego lani. Troskovi nabave prirodnog plina iz uvoza takoder su bili znatno
vi$i te su ti ¢imbenici, u kombinaciji s nizom koli¢inom proizvedenih derivata, utjecali na

smanjenje neto dobiti u INA d.d. i INA-Grupi u odnosu na 2004. godinu.

,Na korporativnoj razini INA je zajedno sa svojim partnerom MOL-om zapocela nekoliko
projekata U kolovozu 2005. pokrenut je SAP projekt koji za cilj ima omoguditi vecu

transparentnost poslovanja i ucinkovitost u svim aktivnostima. Drugi projekt nazvan je
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OPTINA, a ukljucuje optimalizaciju procesa u svim Ininim segmentima djelatnosti®

(Dragicevi¢, 2005).

Kupoprodajnim ugovorom MOL se obvezao podrzati Ininu strategiju. Pocetak kompleksne
modernizacije rafinerija u Rijeci 1 Sisku u vrijednosti 800-900 milijuna dolara (oko 4,5
millijardi kuna) c¢ija je namjera bila INU svrstati u red tehnoloski najnaprednijih preradivaca
nafte u regiji. Projekt je trebao omogucéiti povecanje rafinerijskih kapaciteta i proizvodnju
derivata prema EURO V standardu kvalitete koji se u Europskoj Uniji po¢eo primjenjivati od
2009. godine (Dragicevi¢, 2005).

Kao S$to je ve¢ ranije spomenuto; ,,odlukom Vlade od 12. listopada 2005. godine i uz
suglasnost Hrvatskog sabora (Narodne novine 122/2005), preneseno je 7% dionica (700.000
dionica) Ine na Fond hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i ¢lanova njihovih obitelji, bez
naknade. Vlada Republike Hrvatske je na sjednici odrzanoj 22. srpnja 2005. godine donijela
Odluku o osnivanju Povjerenstva za nastavak privatizacije INA - Industrija nafte d.d .Nakon
toga objavljen je medunarodni natjecaj za izbor financijskog savjetnika Vlade RH u tome
postupku, a odabran je konzorcij Merrill Lynch - Raiffeisen Bank. Ugovor izmedu Vlade RH
1 tog konzorcija potpisan je u sije¢nju 2006. Prvenstvena svrha sklapanja tog ugovora bila je

da Vladi RH predloze najpovoljniji model za nastavak privatizacije Ine“ (Dragicevié, 2005).

Iz financijskog izvjestaja predsjednika uprave INA-e , objavljenog na sluzbenoj stranici Ina
d.d. (2006) vdimo da je u 2006. godini INA usla u sljede¢u fazu privatizacije. ,,Vlada RH

pustila je u prodaju 1.700.000 redovnih dionica Ine - Industrije nafte d.d. javnhom ponudom:

1. drzavljanima RH uz pravo prvenstva i pod povlaStenim uvjetima

2. uiznosu u kojem ne budu preuzete u povlastenoj ponudi, fizickim osobama, domaéim
pravnim osobama i stranim ulagateljima u RH bez prava prvenstva i povlastenih
uvjeta.

Javno trgovanje dionicama pocelo je 1. prosinca 2006

Prema Hina (2016) ,, u javnoj ponudi vise od 44.000 gradana kupilo je dionice Ine po cijeni
od 1.690 kuna za dionicu, Sto je otprilike 50 posto visa cijena nego u prvoj fazi privatizacije,
kada je MOL kupio 25 posto dionica INA-e. Drzava je u javnoj ponudi na domacem i stranom
trzistu prikupila oko 2,8 milijardi kuna, a dionice Ine uvrStene su na Zagrebacku i1 Londonsku

burzu®.
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,,U rujnu 2006. godine INA i MOL su kao konzorcij, u kojem sudjeluju s jednakim udjelom
(INA 50% i MOL 50%), sklopili ugovor s Vladom Federacije Bosne i Hercegovine i
Energopetrolom, Sarajevo, radi stjecanja 67 % udjela u tom drustvu koje posluje putem 65

benzinskih postaja na podruc¢ju Bosne i Hercegovine* (Dragicevic, 2006).

U godisnjem financijskom izvjeséu Ina d.d. (2006), Dragicevi¢ istice kako je poslovnu
godinu 2006. INA zavrSila sa solidnim financijskim rezultatima. ,,Manja dobit iz osnovne
djelatnosti posljedica je ograni¢enja rasta cijena prirodnog plina i nizih rafinerijskih marzi na
domadem trziStu zbog uvodenja regulatornih promjena sredinom godine prema kojima su
uvedene nize granice za formiranje cijena. Nepovoljni ucinak djelomicno je nadomjeSten

pozitivnim teajnim razlikama zbog jacanja kune u odnosu na americki dolar*.

Predsjednik uprave INA-e Tomislav Dragi¢evi¢ u svome godisnjem financijskom izvje$éu
za 2007. godinu, objavljenom na sluzbenoj stranici Ina d.d. (2007) smatra da je ta godina
zavrSila sa solidnim rezultatom. Prema njemu, u 2007. godini oOstvareno je povecéanje
proizvodnje plina na Sjevernom Jadranu, a visa proizvodnja nafte ostvarena je na koncesijama
izvan Hrvatske. ,,Nakon uspjesne inicijalne javne ponude Ininih dionica u 2006. godini,
privatizacija Ine je nastavljena prodajom 6,29% od ukupnog broja dionica sadasnjim i biv§im

zaposlenicima Ine po povlastenim uvjetima.

Prema Hina (2016) ,,0ko 28.000 radnika kupilo otprilike 628.000 dionica, ili neSto manje od 7
posto ukupnog broja dionica Ine. Prosje¢na cijena prodaje zaposlenicima Ine bila je 1.366
kuna po dionici, jer su imali pravo na popust u odnosu na cijenu iz javne ponude od 1.690

kuna‘.

,»Na hrvatsko-madarskoj granici MOL i INA zajednicki su otkrili novo plinsko polje na
prospektu Zalata. Nakon tog uspjesnog istrazenog pothvata, partneri su potpisali novi ugovor
o zajedni¢kom istrazivanju na drugom istraznom podru¢ju uz granicu - Novi Gradac —

Potony*.

Dragicevi¢ (2007) isti¢e kako je do pada Inine dobiti tijekom 2007. doslo jer su cijene
derivata na hrvatskom trzistu bile ogranicene, a cijene sirove nafte na medunarodnom trzistu

dostizale rekordne visine.

»Madarska naftna i1 plinska kompanija MOL, strateski partner od 2003., uputila je 2. rujna
2008. godine dobrovoljnu ponudu za preuzimanje dionica INA, d.d. koje su bile u posjedu

malih dioni¢ara i fondova. Nakon prihvacanja ponude za preuzimanje dionica 1 isplate
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dionicara, MOL je 17. listopada 2008. povecao svoj udjel u INA, d.d. s 25% plus jedna

dionica na 47,16% i tako postao najveci dionicar* (Dragicevi¢, 2008).

Dragicevi¢ (2008) u svome financijskom izvjeséu za 2008. godinu koji je objavljen na
sluzbenim stranicama INA d.d. (2008) govori kako je sa ciljem ,,da bi zadrzala znacajan
utjecaj na zbivanja na trziStu prirodnim plinom i na dobavu plina za domace trziste, Vlada
Republike Hrvatske razmatrala i donijela odluku o izdvajanju iz INA, d.d. Podzemnog
skladista plina Okoli i poslovanja voza i prodaje plina tarifnim i povlaStenim kupcima. U tom
smislu su Vlada i MOL 30. sije¢nja 2009. potpisali Glavni ugovor o poslovanju prirodnim
plinom (okvirni ugovor kojim se ureduju neka od osnovnih pitanja glede buduc¢nosti trzista
prirodnog plina i opskrbe prirodnim plinom u Hrvatskoj). Temeljem ugovora, Vlada ili
drustvo osnovano za tu svrhu od strane Vlade, preuzet ¢e djelatnost skladistenja plina i
trgovinu prirodnim plinom tijekom 2009. Prema svojoj poslovnoj strategiji INA, d.d. ¢e

zadrzati aktivnosti istraZivanja i proizvodnje plina.*
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Graf 4: Prosje¢na razina investicija od 2000. do 2009. godine u mil. kn
Izvor: Ina d.d, www.ina.hr

Na grafikonu 4 vidimo prosjec¢nu razinu investicija u razdoblju od 2000. do 2009. godine koja
je izrazena u mil. kn. Prosje¢na razina investicija prije strateSkog partnerstva, odnosno do

2003. godine bila je oko 1000 mil. kn i najve¢i dio odnosio se na investicije u istraZivanje i
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proizvodnju. ProsjeCna razina investicija tijekom prvih pet godina strateskog partnerstva s
MOL-om, odnosno u razdoblju od 2003. do 2007. godine kretao se od oko 2000 mil. kn do
3000 mil. kn, s tim da su ulaganja u 2005. godini bila na najmanjoj razini (oko 2000 mil.
kn), a najveca u sljedece dvije (u 2006. i 2007.) od oko 3000 mil. kn. U 2008. i 2009. godini,
odnosno u vrijeme nakon dobrovoljne javne ponude prosjecna razina investicija je porasla na
gotovo 4500 mil. kn, od ¢ega su u 2008. godini investicije u istrazivanje i proizvodnju
iznosile oko 2500 mil. kn, a investicije u rafinerije, marketing i ostalo jo§ oko 1500 mil.kn. U
2009. godini investicije u istrazivanje i proizvodnju porasle su na 3000 mil.kn, a investicije u

rafinerije, marketing i ostalo iznosile su priblizno jednako kao i u 2008. godini (1500 mil.kn).

»MOL i Vlada Republike Hrvatske potpisali su 30. sijecnja 2009. godine Dodatak
dioni¢arskom ugovoru. Prema tom Dodatku MOL delegira pet od devet ¢lanova Nadzornog
odbora te tri od Sest Clanova Uprave, ukljucuju¢i predsjednika Uprave, ¢ime je stekao
operativnu kontrolu u INA d.d. Vlada RH ima pravo veta kojim se omogucava sigurnost
opskrbe energijom RH kao i veto na donoSenje odredenih odluka vezanih uz stratesku
imovinu INA d.d. Agencija za zaStitu trziSnog natjecanja donijela je dana 9. lipnja 2009.
godine rjesSenje kojim se uvjetno dopusta preuzimanje. Nakon uvjetnog odobrenja Hrvatske
agencije za zaStitu trziSnog natjecanja, 10. lipnja 2009. izabran je novi Nadzorni odbor
drustva ¢ime je transakcija zakljucena. Sukladno tim ugovorima INA d.d. izlazi iz zakonski

uredenog dijela plinskog poslovanja te ¢e se smanjiti regulatorni rizici* (Zoltan, 2009).

Predsjednik uprave Zoltan Aldott i Glavni izvr$ni direktor Bojan Milkovi¢ u svom
financijskom izvje$¢u za 2009. godinu, objavljenom na sluzbenoj stranici Ina d.d. (2009)

isticu glavne znacajke Dodatka dionic¢arskom ugovoru, a to Su:

1. rok za preuzimanje trgovine plinom od strane Vlade odgoden je do 1. prosinca 2010.
godine,
2. postignut je dogovor da tvrtki za prodaju plina do njezina preuzimanja osigura
poslovanje bez gubitaka,
3. postupno povecanje rudne rente
Financijske rezultate INA Grupe Zoltan (2009) ocijenio je kao slabije, a razlozi toga su;
usporavanje gospodarskih aktivnosti na globalnoj i lokalnoj razini kao posljedica krize koji su
doveli do najnize cijene nafte u posljednjih pet godina kao i dugotrajnijeg znacajnog pada

rafinerijskih marzi.
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Graf 5: Ukupna zaduzenost od 2005. do 2009. godine u mird. kn
Izvor: Ina.d.d.: www.ina.hr

Na grafu 5 prikazana je ukupna zaduzenost INA-e u razdoblju od 2005. do 2009. godine
prikazana u mird. kn. U prvom promatranom razdoblju (2005.g.) ukupna zaduZenost iznosila
je 2,2 mlrd. kn, nakon Cega raste pa je u 2007. dosegla iznos od 4,9 mlr. kn. U 2007. godini
ukupna zaduzenost doseze veliki porast u odnosu na prethodno razdoblje od 2,2 mlrd. kn,
odnosno na 7,1 mlrd. kn. U posljednjoj promatranoj godini zaduzenost je bila na razini od 8,5

mlrd. kn.

7.3. INA nakon privatizacije i danas

Prema Hina (2016) “u svibnju 2010. godine na zahtjev zastupnika SDP-a Sabor je osnovao
Istrazno povjerenstvo za privatizaciju Ine koje je trebalo utvrditi ¢injenice oko sklapanja
dopunjenog ugovora izmedu Ine i MOL-a iz 2009., ocijenivsi taj i Vladin posao oko ugovora
o plinskom poslovanju nedovoljno transparentnim 1 upitnim po nacionalne interese®, takoder
Hina (2016) istice kako je u listopadu iste te godine Istrazno povjerenstvo za privatizaciju Ine
zavrsilo istragu 1 Vlada je objavila Glavni ugovor o plinskom poslovanju, sklopljen u sijecnju
2009., i Prvi dodatak Glavnom ugovoru o plinskom poslovanju, sklopljen u prosincu 20009.
Tekstovi tih ugovora objavljeni su nakon §to je Vlada skinula oznaku tajnosti s ta dva

dokumenta.*

,»MOL Plc. je 2. prosinca 2010. godine dao ponudu privatnim 1 institucionalnim investitorima

za kupnju 800.910 neopterecenih i u cijelosti otplacenih redovnih dionica drustva INA d.d.,
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oznake INA-R-A, svaka nominalnog iznosa od 900 kn za cijenu od 2.800 kn po dionici. Rok
ponude je bio od 15. prosinca 2010. do 14. sije¢nja 2011. godine. Nakon ponude za
preuzimanje MOL je bio u vlasniStvu ukupno 4.725.620 dionica odnosno 47,26 % temeljnog

kapitala drustva* (Zoltan, 2010).

, U ozujku 2011. godine Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (Hanfa) privremeno
je obustavila trgovanje dionicama Ine na Zagrebackoj burzi jer je utvrdila znacajno trgovanje
dionicama Ine od strane inozemnih investitora te je, u cilju transparentnosti trgovanja i zastite
ulagaca, od nadleznih stranih regulatora zatrazila relevantne podatke. Hanfa je podnijela
prijavu Drzavnom odvjetniStvu (DORH) na temelju sumnje da su dionice, koje su sporne,
steCene opranim novcem, odnosno manipulacijom. DORH je pokrenuo istragu o spornoj
kupovini dionica Ine od strane investitora u Slovackoj, Madarskoj i Cipru®. Te iste godine u
svibnju ,,MOL je objavio je da je 1,6 posto dionica Ine predmet opcijskog sporazuma
zaklju€enog od strane Mola, da je preko brokera na izvanburzovnom trzistu ili na Zagrebackoj
burzi stekao ukupno 0,21 posto dionica Ine, te da na skrbni¢kim i podskrbni¢kim racunima
drzi ukupno 47,47 posto Ininih dionica. Hanfa je, pak, izvijestila da je protiv MOL-a i
odgovornih osoba u toj kompaniji podnijela kaznenu prijavu DORH-u zbog osnovane sumnje
da su pocinili kazneno djelo manipulacije trZiStem i prijevare u gospodarskom poslovanju, a
prosincu te godine dolazi do uhi¢enja bivSeg premijera Sanadera u kojem ga se sumnjici za

primanje mita od MOL-a “ (Hina, 2016).

,»Vlada Republike Hrvatske je na sjednici odrzanoj 23. veljace 2012. godine donijela Odluku
o provodenju medunarodnih mjera ogranicavanja utvrdenih odlukom Vije¢a Europske unije
2011/782/ZVSP u odnosu na Sirijsku Arapsku Republiku. Navedenom odlukom zabranjena je
kupnja, uvoz i prijevoz nafte i drugih naftnih derivata iz Sirije, prodaja i transfer tehnologije
proizvodnje nafte i plina, kao i pruzanje financijskih ili osiguravaju¢ih usluge za takve
transakcije. INA je u potpunosti ispoStovala Odluku Vlade i poduzela sve korake kako bi
aktivnosti u Siriji uskladila s restriktivnim mjerama. Slijedom navedenog, 26. veljace 2012.
INA je proglasila “visu silu” i privremeno obustavila sve svoje poslovne aktivnosti u Siriji‘
(Zoltan, 2012).

Hina (2016) istice kako je u kolovozu 2013. godine Vlada, nezadovoljna upravljanjem u Ini,
imenovala pregovaracki tim na ¢elu s ministrom gospodarstva Ivanom Vrdoljakom i ¢lanom
Mladenom Pejnovi¢em, ravnateljem Drzavnog ureda za upravljanje drzavnom imovinom

(DUUDI). 1z Okvira za vodenje pregovora Vlade RH (2013) moZemo vidjeti kako oni
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ocjenjuju trenutno stanje INA-¢; ,,lako INA ostvaruje pozitivne financijske rezultate, oni su u
odnosu na naftno-plinske kompanije njene veliine i1 potencijala u okruzenju zapravo vrlo
skromni i ne odrazavaju potencijale i pravo stanje poslovanja tvrtke. Poslovni rezultati INA-e
u najvecoj su mjeri rezultat prihoda koje je INA ostvarivala 1 ostvaruje prodajom nafte i plina
iz vlastite proizvodnje u Republici Hrvatskoj ili ih je ostvarivala do uvodenja sankcija u Siriji.
Ostali segmenti Inina poslovanja ostvaruju velike gubitke (rafinerijsko poslovanje) ili pak
simboli¢nu dobit (maloprodaja / benzinske postaje)“. U Okviru za pregovore (2013) navode
se losi rezultati poslovanja; ,,ukupna proizvodnja nafte i plina u Hrvatskoj od 2009. do 2012.
pala za 14,2 posto, dok je prodaja derivata na hrvatskom trzistu pala za 24 posto, a na okolnim
trziStima za 22 posto. Ostvaren je pad investicija u segmentu istrazivanja i proizvodnje u
iznosu od 83% te rafinerija i marketinga u iznosu od 93%, ukupna prerada u rafinerijama
INA-e je u stalnom padu, s 5,013 milijuna tona u 2009. na 4,06 milijuna tona u 2012. godini
Sto predstavlja 20% manju preradu, ulaganja u kapitalne investicije ne realiziraju se sukladno
odobrenim planovima i ostvaren je znacajan pad kapitalnih investicija sa cca 3 milijarde 1 100
milijuna u 2009. na 1,28 milijardi kuna u 2012. godini $to je smanjenje od 59%*. Takoder se
ni modernizacija rafinerija ne provodi kako je dogovoreno. Rezultat neulaganja je zastarjelost
rafinerijskih kapaciteta, smanjenje prodaje naftnih derivata, i slabljenje nacionalne energetske

stabilnosti zbog nepostojanja ili nedovoljne pripremljenosti projekata u RH ili inozemstvu.*

Takoder i Hozler (2005) ima kritiku na poslovanja Ina-e; ,,plin iz Jadrana za kojeg znamo jos
od prije 15-20 godina, ni danas ne moze do nas izravno, §to bi bilo normalno. Za tehnicko i
tehnoloSko stanje preradbenih pogona u rafinerijama INA-e poznato je da su dotrajali zbog
starosti 1 neodrZavanja i tehnoloSki nedovoljni za normalniju proizvodnju potrebnih roba za
nase trziSte, a jo§ viSe za kvalitetni izvoz. Osim toga, neke smo proizvodnje ugasili i moZe se
re¢i unistili, a bili smo vodeci proizvodaci u blizem okruzenju, na primjer, specijalnih

benzina, ali to je trebalo 1 unaprijediti®.

U listopadu 2013. kako kaze Hina (2016) protiv predsjednika uprave MOL-a Hernadija
raspisani su crvena Interpolova medunarodna tjeralica i Europski uhidbeni nalog. ,,Madarska
je vlada od MOL-a zatrazila reviziju portfelja kompanije i najavila moguénost prodaje Ininih
dionica. Porucila je i da smatra da slucaj Ina-MOL viSe nije isklju¢ivo pitanje poslovnih

nesuglasica izmedu vlasnika, nego se radi o “sumnjivim 1 nezakonitim postupcima”.

Nakon toga je MOL je zatrazio od Medunarodnog centra za rjeSavanje investicijskih sporova

(ICSID) da pocne arbitrazu protiv hrvatske Vlade zbog krSenja odredenih obveza i postupaka
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u vezi s MOL-ovim investicijama u Hrvatskoj. ,,U priopéenju je naveo da to ¢ini kao “davni
strateski partner hrvatske Vlade” i veliki ulaga¢ u Hrvatsku, to ¢ini “radi pokretanja pravne
procedure za ostvarivanje svojih prava”, iako ostaje “otvoren i za pregovore o sporu” s

hrvatskom stranom.*“(Hina, 2016).

Vazan dogadaj za INA-u bio je u studenom 2013. godine kada je Vlada Republike Hrvatske
odobrila Ini licencu za istrazivanje i eksploataciju ugljikovodika na dva istrazna bloka, Juzni

Jadran 25 1 Juzni Jadran 26.

Hina (2016) kaze kako je Ministarstvo gospodarstva u sije¢nju 2014. godine objavilo je da je
,Hrvatska protiv. MOL-a podnijela arbitraznu tuzbu Komisiji UN-a za medunarodno
trgovacko pravo (UNCCITRAL) u Zenevi kojom trazi da se proglase niStetnim izmjene
ugovora iz 2009. o upravljackim pravima u Ini i glavni ugovor o plinskom poslovanju.
Hrvatska trazi i naknadu $tete koja je nastala kao posljedica tih ugovora, potpisanih za vrijeme

mandata Ive Sanadera®.

Hina (2016) istice kako je ministar Vrdoljak predstavio analizu Vladinih konzultanata, koja
pokazuje da je ,,Hrvatska izgubila nekoliko milijardi dolara jer nisu ostvareni poslovni ciljevi
Ine definirani 2003. 1 2009. godine. Studija americke konzultantske tvrtke AT&Karney te Oil
& Gas Consultinga pokazala je da je MOL nakon preuzimanja Ine hrvatsku stranu

nepridrZzavanjem dogovora ostetio za 6,2 milijarde dolara“.

,,Peta runda pregovora Vlade i MOL-a zavrsila je bez rezultata, a novi prijepor izbio je nakon
Sto su mediji objavili transkript te pregovaracke runde iz kojega je, medu ostalim, vidljivo da
je hrvatska pregovaracka pozicija potpuno jasna: da je model upravljanja Inom posljedica
koruptivnog djela temeljem pravomocéne sudske presude Sanaderu, a smatra neprihvatljivim i
novi model upravljanja Inom, koji je predlozio NO kompanije. MOL je, pak, voljan
pregovarati o promjenama medudionic¢arskog ugovora, ali ne i priznati njegovu nistavnost te

zeli zadrzati poziciju strateSkog upravljanja u Ini, proizlazi iz transkripata.“(Hina, 2016)

»Promjena Ininog operativnog modela u Trgovini na malo svakako je snazan korak naprijed
u cilju osiguravanja konkurentnije pozicije za Inu. Implementacija novog modela maloprodaje
zapocela je 1. prosinca 2015. godine, dok je tvrtka INA Maloprodajni servisi, ¢lanica INA
Grupe u 100-postotnom Ininom vlasni$tvu, zapocela s upravljanjem benzinskim postajama 1.

veljace 2016. godine* (Zoltan, 2015).
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Graf 6: Dobit INA-Matice po godinama u mil.kn
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Graf 7: Dobit INA-Grupe po godinama u mil.kn

Izvor: Izrada autora

Grafovi 6 i 7 prikazuju dobit INA-Grupe i INA-Matice po godinama, iskazano u mil. kn. U
2002. INA Grupa je ostvarila dobit od 982 milijuna kuna, a INA d.d. dobit od 854 milijuna
kuna. To je znacajno povecanje u odnosu na rezultat 2001. godine kada je dobit INA Grupe
iznosila 358 milijuna kuna, a dobit INA d.d. je bila 717 milijuna kuna. U 2004. godini kao
prvoj godini strateskog poslovanja s MOL-om INA-Matica ostvarila je dobit od 985 mil. kn, a
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INA- Grupa 1,130 mil. kn, nakon ¢ega dobit pada i u kriznoj 2008. godini postaje gubitak.
Kod INA-Matice gubitak te godine iznosio je 840 mil. kn., a kod INA-Grupe 1,098 mil. kn.

Direktor uprave INA-e Tomislav Dragicevi¢ u svom financijskom izvje$¢u objavljenom na
sluzbenoj stranici Ina d.d. (2008) zakljucuje kako je poslovna godina 2008. bila za INA-u
slabija nego 2007. s naglaskom da su uloZena ogromna sredstva u segment djelatnosti
istrazivanja i proizvodnje nafte i plina te u modernizaciju rafinerija. Naglasava kako je 2008.
godina obiljeZzena globalnom ekonomskom krizom te prvo naglim rastom, a zatim velikim
padom cijena nafte na medunarodnom trziStu. Naftne tvrtke Sirom svijeta bile su pogodene

otezanim uvjetima poslovanja, a posljedi¢no tome i losijim rezultatima.

Na grafovima 6 i 7 vidimo kako u 2010. godini Ina-Matica ponovo ostvaruje dobit (1,767
mil. kn). Dobit od 955 mil. kn te iste godine ostvaruje i Ina-Grupa. Predsjednik uprave INA-e
Zoltan u svom financijskom izvje$¢u za 2010. godinu, objavljenom na Ina d.d. (2010) istice
kako su u toj godini uspjeli stabilizirati financijsku bazu i istovremeno zabiljeziti najbolje
rezultate unatrag pet godina. ,,Ovi se rezultati temelje na promjenama uvedenima unutar
kompanije, poput inicijative za smanjenjem troSkova i1 povecanjem ucinkovitosti, kao
posljedica napora uloZenih od strane Inine uprave i1 zaposlenika. Blagi oporavak vanjskog
okruZzenja, kao 1 nastavak Ininih projekata kapitalnih ulaganja takoder su pozitivno doprinijeli
rezultatima, pa smo zahvaljuju¢i tome u 2010. ostvarili operativnu dobit vecu od 2,1 milijarde

kuna (u usporedbi s gubitkom od 205 milijuna kuna prosle godine)*.

2011.godina bila je financijski najuspje$nija za promatrano razdoblje, Ina-Matica je u toj
godini ostvarila dobit od 1,967 mil. kn, a Ina-Grupa 1,803 mil. kn. Predsjednik uprave INA-e
Zoltan u svom izvjeS¢u za 2011.godinu istice kako su ,,dobri rezultati postignuti u segmentu
Istrazivanja 1 proizvodnje, $to je osiguralo financijsku stabilnost tvrtke. Rezultati su se, prije
svega, temeljili na povecanoj proizvodnji i viSoj prosjecnoj prodajnoj cijeni ugljikovodika
zahvaljujuéi viSim cijenama nafte, uz istovremene napore da se smanje troskovi bez utjecanja

na kvalitetu 1 sigurnost u poslovanju®.

Za INA Grupu, kao i za cjelokupno hrvatsko gospodarstvo, 2013. godina bila je teska i
izazovna godina. Obiljezila su je negativna gospodarska kretanja te, posljedi¢no, sSmanjenje
kupovne moci stoga i pad potraznje na klju¢nim trzistima INA-e. To je sve prema (Zoltan,
2013) utjecalo na njene poslovne rezultate Sto mozemo vidjeti iz grafova 6 i 7. U 2013. godini

Ina-Matica ostvarila je gubitak u iznosu od 1,633mil. kn, a Ina-Grupa gubitak 1,508 mil.kn.
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Iz financijskog izvjestaja Ina d.d (2014) vidimo kako je predsjednik uprave INA-e zakljucio
da je poslovanje INA Grupe u 2014. bilo obiljezeno nastavkom gospodarskog pada u
Hrvatskoj i na regionalnim trziStima, a na poslovne rezultate Ine negativno je utjecao znatan
pad cijena nafte i plina te niz regulatornih odluka. U grafu 6 mozemo vidjeti da je Ina-Matica
te godine ostvarila dobit od 631 mil. kn, dok je Ina-Grupa (graf 7) ostvarila gubitak u iznosu

od 1,897 milijuna kuna sto joj je ujedno najveci gubitak u promatranom razdoblju.

Predsjednik nadzornog odbora INA-e Zoltan u financijskom izvjescu Ina d.d. (2015) je 2015.
godinu ocijenio je kao posebno izazovnu za naftnu industriju. Prema njemu, ,,ponuda veéa od
potraznje izazvala je neravnotezu na naftnom trZiStu, Sto je rezultiralo dvostruko niZom
cijenom nafte u odnosu na cijene iz 2014. godine. Ipak, INA je u 2015. godini ostvarila
stabilan poslovni rezultat, Sto je pozitivno postignu¢e u godini kao $to je protekla za
kompaniju u kojoj su istrazivanje i proizvodnja primarni generatori prihoda. Prepolovljena
cijena Brent nafte utjecala je na rezultat, ali je taj negativan u€inak umanjen slabljenjem kune
u odnosu na americki dolar, povoljnijim okruZenjem za poslovanje rafinerija i pove¢anom
proizvodnjom ugljikovodika®. U grafu 6 vidimo da Ina-Matica nakon $to je u 2014. poslovala
s dobitkom, u 2015. ostvaruje gubitak u iznosu od 1,202 mil. kn. Graf 7 prikazuje gubitak Ina-
Grupe u 2015. godini od 1,418 mil. kn.
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Graf 8: Broj zaposlenih u Ina-Matici po godinama

Izvor: Izrada autora
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Na grafovima 8 i 9 prikazan je broj zaposlenika Ina-Matice i Ina-Grupe u razdoblju od 2001.
do 2015. godine. Ina-Matica je 2001. godine zaposljavala 13 536 zaposlenika, dok sa
31.12.2015. taj broj iznosi 7 352 zaposlenika prema c¢emu moZemo vidjeti da je u tom
razdoblju broj zaposlenika pao za 6184 zaposlenika (graf 8). 1z grafa 9 mozemo vidjeti da je
Ina-Grupa u 2001. godini imala 17 038 zaposlenika, a do 31.12.2015. je taj broj smanjila za 5

782 zaposlenika te ih trenutno zaposljava 11 256.

1z financijskih izvjestaja INA d.d. mozemo vidjeti kako je Ina poslovala u razdoblju od 2001.
do danas. Autorica Zeli napomenuti da sve prikazane podatke treba uzeti sa dozom opreza i ne
treba se voditi isklju¢ivo financijskim pokazateljima, ve¢ treba i sagledati stanje INA-e s
aspekta zasposlenika (bilo onih bivsih ili sadasnjih) i same drzave RH. Na financijske
rezultate utjecali su brojni ¢imbenici poput kretanja cijena nafte, valutnog tecaja, izvanrednih
dogadaja (rat u Siriji), ekonomska kriza i sl. Svi ti ¢imbenici sigurno su utjecali na financijski
rezultat kompanije, no sigurno nisu opravdanje, ili mozda jesu za neke poteze uprave koji su
doveli do velikog smanjenja broja zaposlenika, prodaje odredenih tvrtki u vlasnistvu INA-€ i
sl. Sto bi za INA-u zna¢ilo da je ostala u 100% vlasnistvu RH ili barem veéinskom i kakav bi

to utjecaj imalo na Republiku Hrvatsku mozemo tek nagadati.

Na sluzbenoj stranici Ina d.d. (2016) kazu da je ,,danas INA srednje velika europska naftna

kompanija s vodecom ulogom u naftnom poslovanju u Hrvatskoj te znac¢ajnom ulogom u
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regiji u podrucju istrazivanja, razrade i proizvodnje nafte i plina, preradi nafte te distribuciji
nafte i naftnih derivata. Upravlja dvjema rafinerijama,u Rijeci i u Sisku, i mrezom od 438
benzinskih postaja (388 u Hrvatskoj, a 50 u inozemstvu), od kojih je 39 benzinskih postaja u

Hrvatskoj uklju¢eno u Program ukljuéivanja poduzetnika u maloprodajnu mrezu Ine.*

,U podrucju istrazivanja i proizvodnje nafte i plina, INA danas posluje, osim u Hrvatskoj, u
Angoli 1 Egiptu. U Ininim rafinerijama nafte: RN Rijeka i RN Sisak, proveden je opsezan
razvojni program s kapitalnim ulaganjem od vise od 5 milijardi kuna te danas Inine rafinerije

proizvode visokokvalitetna goriva u skladu s europskim standardima‘ (ina.hr).

,U vise od 60 godina postojanja opremljeno je i puSteno u rad 45 naftnih i 30 plinskih polja,
izgradeno oko 4.500 istraznih i razradnih buSotina ukupne dubine oko sedam milijuna metara,
oko 1.200 proizvodnih naftnih buSotina s viSe od 4.000 km raznih cjevovoda, vise od 200
proizvodnih plinskih buSotina te naftaskih objekata i postrojenja. Do danaSnjih dana,
Naftaplinova proizvodnja ¢inila je i ¢ini izmedu 50 i 60 posto domace proizvodnje ukupne

primarne energije* (ina.hr)
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Graf 10. Omjer duga i kapitala INA-e od 2010. do 2015.godine u %
Izvor: Ina d.d., www.ina.hr

Iz grafa 10 vidimo kako je omjer duga i kapitala od pocetka 2010. do sredine 2014. godine
padao i to sa 43,7% na 20,4%. Sredinom 2014.godine dolazi do rasta omjera duga i kapitala
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na 22,3%. Iz kvartalnog izvjesca za prvi kvartal 2016. godine vidimo kako je omjer duga i

kapitala povecan sa 22,3% na dan 31. prosinca 2015. na 24,3% na dan 31. ozujka 2016.

6,08%

B MOL
& DUUDI/RH

] Ostali

44,84%
49,08%

Graf 11: Vlasni¢ka struktura INA-e na dan 31.12.2015.
Izvor: DUUDI, imovina.gov.hr

Prema posljednjim podacima DUUDI-a (2016), a Sto mozemo vidjeti iz grafikona 11
vlasnicka struktura INA-e je na dan 31.12.2015. godine izgledala ovako; RH imala je udio od
44,84%, MOL je vecinski vlasnik sa 49,08% dok na ostale otpada 6,08% udjela INA-e.

Iz kvartalnog izvjes¢a INA d.d. (2016) za 2016. godinu (od sije¢nja do ozujka), mozemo
vidjeti kako su ukupna kapitalna ulaganja u tom razdoblju iznosila su 172 milijuna kuna, 134
milijuna kuna viSe nego u prvom tromjese¢ju 2015. godine. Kapitalna ulaganja segmenta
Rafinerije i marketing iznosila su 140 milijuna kuna i uglavnom se odnose na logisti¢ke
projekte, odrzavanje i investicijske projekte implementirane tijekom remonta Rafinerije nafte
Rijeka, zavrSenog u prvom tromjesecju 2016. Ulaganja segmenta Trgovina na malo iznosila
su 32 milijuna kuna, 21 milijun kuna iznad razine istog razdoblja 2015. godine. Segment
Trgovina na malo zavrSio je pet projekta kapitalne rekonstrukcije u Hrvatskoj 1 Bosni i

Hercegovini, tri projekta modernizacije i nekoliko manjih projekata®.

Prema Ina d.d. (2016) na dan 31. ozujka 2016. godine ukupna imovina INA Grupe iznosila je

20.021 milijuna kuna i bila je 2% niZa u odnosu na 31. prosinac 2015.
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8. REZULTATI ISTRAZIVANJA

Na temelju prethodno navedenih podataka testirat ¢emo utvrdene hipoteze koje su bile

sljedece:

H1: Model privatizacije INA-e proizvod je tekuéih politickih odluka, a ne strateskog

promisljanja hrvatske energetske buduénosti
H2: Privatizacija INA-e imala je pozitivan efekt na samu kompaniju

Iz teorijskog dijela rada moze se zakljuciti kako se u Zakonu o privatizaciji Ina-e ne spominje
pravo na najveéi moguci iznos kupnje kao $to je to bio slucaj kod drugih poduzeé¢a u RH. To,
a i Cinjenica da je Revizija pretvorbe i privatizacije pokazala brojne nepravilnosti upucéuje
kako ti procesi, a time ujedno i privatizacije strateSkih poduzeca, nisu bili u interesu svih
gradana RH veé samo na dobrobit ,,podobnih® pojedinaca. Cinjenica koju isti¢e Hozler (2005)
da se smjene u INA-i rade po politickim kriterijima ne iznenaduje jer INA nije jedino mjesto
u RH gdje se radi po tom nacelu. Jedan veliki problem koji se navodi u teorijskom dijelu je
iskljucenje nezavisnih stru¢njaka, gradana i zaposlenika u odlucivanju i drugim aktivnostima
vezanim uz INA-u. Podatak da su ,MOL i Vlada Republike Hrvatske potpisali su 30.
sije¢nja 2009. godine Dodatak dioni¢arskom ugovoru nam odaje koliko je hrvatska politika
ozbiljno shvatila znacaj INA-e za svoju zemlju. U teorijskom dijelu imamo naveden dogadaj
kad je Sabor RH osnovao Istrazno povjerenstvo za privatizaciju Ine koje je trebalo utvrditi
¢injenice oko sklapanja dopunjenog ugovora izmedu Ine i MOL-a iz 2009., ocijenivsi taj i
Vladin posao oko ugovora o plinskom poslovanju nedovoljno transparentnim i upitnim po
nacionalne interese. Cinjenice da je osnovano Istrazno povjerenstvo za privatizaciju Ina-e, da
je bivsi premijer Sanader uhi¢en i1 suden za primanje mita od MOL-a, da je RH podnijela
arbitraznu tuzbu protiv. MOL-a, a 1 podatak studije americke konzultantske tvrtke
AT&Karney te Oil & Gas Consultinga koja je pokazala da je MOL nakon preuzimanja Ine
hrvatsku stranu nepridrzavanjem dogovora ostetio za 6,2 milijarde dolara upucuju kako se u
privatizaciju Ina-e uslo bez strategije i sa samo jednim ciljem, a to je zadovoljiti vlastite i
politi¢ke interese. Prema svemu navedenome moZemo zakljuciti da se hipoteza 1 koja kaZze
da je model privatizacije Ina-e proizvod tekuéih politickih odluka, a ne strateskog

promisSljanja hrvatske energetske buduénosti, prihvaca.

Iz financijskih izvjeStaja preuzetih sa sluzbene stranice Ina d.d. mozemo vidjeti kao je
poslovanje Ina-e u razdoblju od 2001. do danas bilo dobro. U 2003. godini privatizacije bila

su visoka ulaganja u modernizaciju rafinerija, aktivnosti istrazivanja i razradu plinskih i
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naftnih polja. Istrazivanja u Siriji, Egiptu i sjevernom Jadranu dale su dobre rezultate za
buduée poslovanje. U financijskim izvjeS¢ima navedeni su brojni ¢imbenici koji su pozitivno
ali i negativno utjecali na poslovanje Ina-e sto na neki nacin sluzi kao opravdanje za godine u
kojima je ostvaren gubitak. Ti ¢imbenici su; promjene cijene nafte i naftnih preradevina na
medunarodnom trzistu, ekonomska kriza, valutna promjena, promjene u politickom vodstvu,
izvanredni dogadaji i sl. Nakon privatizacije Ina je uvela novi financijski model koji je u
poslovanju pridonio porastu dobiti od 1 118 milijuna kuna. Takoder INA je zajedno sa
svojim partnerom MOL-om zapocela nekoliko projekata, otkrili su i novo plinsko polje na
hrvatsko-madarskoj granici. ,,U rujnu 2006. godine INA i MOL su kao konzorcij, u kojem
sudjeluju s jednakim udjelom stekli 67 % u udjela drustvu koje posluje putem 65 benzinskih
postaja na podru¢ju Bosne i Hercegovine. Prema financijskim rezultatima mozemo vidjeti
kako je prosje¢na razina investicija prije strateSkog partnerstva, bila oko 1000 mil. kn,
prosjena razina investicija tijekom prvih pet godina strateSkog partnerstva s MOL-om,
odnosno u razdoblju od 2003. do 2007. godine kretao se od oko 2000 mil. kn do 3000 mil. kn.
U 2008. i 2009. godini, odnosno u vrijeme nakon dobrovoljne javne ponude prosjecna razina
investicija je porasla na gotovo 4500 mil. kn. No isto tako u razdoblju od 2009. do 2012.
imamo pad kapitalnih investicija za ogromnih 59%. U teorijskom dijelu vidimo kako Hina
(2016) kaze da je u 2013. godini Vlada, nezadovoljna upravljanjem u Ini, imenovala
pregovaracki tim na ¢elu s ministrom gospodarstva Ivanom Vrdoljakom. U okviru za
pregovore navode se losi rezultati poslovanja; ,,ukupna proizvodnja nafte i plina u Hrvatskoj
od 2009. do 2012. pala za 14,2 posto, dok je prodaja derivata na hrvatskom trzistu pala za 24

posto, a na okolnim trZiStima za 22 posto.

Autorica je prema podacima dostupnim na sluzbenoj stranici Ina d.d. napravila grafove iz
kojih mozemo vidjeti kako su se kretali ukupna proizvodnja nafte i plina u RH 1 prodaja
derivata na trzistu RH i BiH, $to je Vlada RH navela kao jednu od to¢aka pregovora s MOL-
om. U grafu 12 vidimo da je tvrdnja ministra Vrdoljaka da je proizvodnja plina i nafte do
2012. godine pala, tocna, Stovise taj trend se nastavio i dalje pa vidimo da je u 2014. godini
ostvaren veliki pad na razini od 38405 boe/dan, no u 2015. godini imamo porast na razinu od
(40857 boe/dan) Sto je prema informacijama iz financijskog izvjeS¢a Ina d.d.(2015) na razini

vi$oj od one u 2009.godini.
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Graf 12: Ukupna proizvodnja nafte i plina u RH od 2010.do 2015. godine u (boe/dan)

lzvor: Izrada autora
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Graf 13: Prodaja rafiniranih proizvoda u Rh u (000t) od 2010. do 2015. godine

lzvor: lzrada autora
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Graf 14: Prodaja rafiniranih proizvoda u BiH u (000t) od 2010. do 2015. godine
Izvor: Izrada autora

Na grafu 13 vidimo kako se kretala prodaja rafiniranih proizvoda na podru¢ju RH (000t) u
razdoblju od 2010. do 2015. godine. Vlada RH u tocki pregovora s MOL-om navodi da je
doslo do pada prodaje rafiniranih proizvoda na teritoriju RH i okolnim trziStima. Iz grafikona
13 vidimo da je dosita tako, najmanja prodaja u promatranom razdoblju ostvarena je 2014.
godine (1756 000 t), dok je u 2015. godini uslijedio mali rast u odnosu na tu godinu. Iz grafa
15 vidimo kako je prodaja rafiniranih proizvoda u BiH u 2010. godini bila najmanja (443 000
t), au 2011. najvisa u ovom promatranom razdoblju (539 000 t), nakon ¢ega u 2012. ostvaruje
ponovo pad na razinu od (485 000 t). Od 2013. godine dolazi do kontinuiranog rasta, stoga je
prodaja u BiH u 2015.godini bila na razini od 523 000 t.

Prema dostupnim podacima sa sluzbene stranice Ina d.d. autorica je u 7. dijelu rada napravila
grafikone dobiti Ina-e iz kojih mozemo vidjeti sljedece; U 2010. godini Ina-Matica ponovo
ostvaruje dobit (1,767 mil. kn). Dobit od 955 mil. kn te iste godine ostvaruje i Ina-Grupa.
Predsjednik uprave INA-e Zoltan u svom financijskom izvje$¢u za 2010. godinu isti¢e kako
su u toj godini uspjeli stabilizirati financijsku bazu 1 istovremeno zabiljeziti najbolje rezultate
unatrag pet godina. 2011.godina bila je financijski najuspjesnija za promatrano razdoblje, Ina-
Matica je u toj godini ostvarila dobit od 1,967 mil. kn, a Ina-Grupa 1,803 mil. U grafu 6
vidimo da Ina-Matica nakon §to je u 2014. poslovala s dobitkom, u 2015. ostvaruje gubitak u

iznosu od 1,202 mil. kn. Graf 7 prikazuje gubitak Ina-Grupe u 2015. godini od 1,418 mil. kn.
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Takoder prema grafu 10 u 7. dijelu rada autorica analizira omjer duga i kapitala koji je kako
slijedi; omjer duga i kapitala od pocetka 2010. do sredine 2014. godine padao je i to sa
43,7% na 20,4%. Sredinom 2014.godine dolazi do rasta omjera duga i kapitala na 22,3%. 1z
kvartalnog izvjesca za prvi kvartal 2016. godine vidimo kako je omjer duga i kapitala povecan

sa 22,3% na dan 31. prosinca 2015. na 24,3% na dan 31. ozujka 2016.

Prema navedenim cinjenicama, mozemo vidjeti da je veéina financijskih pokazatelja na
zadovoljavajuéoj razini, takoder postoji vise Cinjenica koje su na strani da je privatizacija
INA-e imala pozitivan efekt na samu kompaniju, $to ne mora znaciti da je takav efekt imala i
na RH. Isto tako ne mozemo tvrditi da je privatizacija najbolja solucija jer ne mozemo znati
kakve bi rezultate INA danas imala da nije privatizirana. lako su rezultati osrednji, prema
svemu navedenome mozemo zakljuciti da se hipoteza 2 koja kaZe; Privatizacija INA-e

imala je pozitivan utjecaj na samu kompaniju, prihvaca.

9. ZAKLJUCAK

Ina kao strateSka kompanija mnogo znac¢i za RH. Nositelji politike nazalost nisu pridavali
veliku pozornost tome S§to znaci ,,poduzece od strateSke vaznosti“. Vodeéi se vlastitim
interesima, politickim ili nekim drugim ciljevima zanemarili su vaznost INA-e. Problem nije
samo u zanemarivanju. Iz razno raznih razloga doslo je do modela privatizacije koji je
Republiku Hrvatsku od 100% vlasnika, u samo nekoliko godina doveo do manjinskog. Sam
odabir strateSkog partnera pa i Zakon o privatizaciji INA-e nisu uzeli u obzir kolika je zapravo
vrijednost te tvrtke za gospodarstvo RH. Osnovni problem RH je §to ona nema svoju
strategiju razvoja. Potrebno je odrediti u kojem smjeru Zelimo i¢i, kako ¢emo 1 $to ¢e nas
tamo dovesti. Energetski sektor je veoma vazan za drzavu 1 tako se prema njemu treba
odnositi. Isto je tako sa Sumama, vodama i drugim bogatstvima RH koja se tek trebaju
privatizirati. Zelja autorice je da se iz pogreske koja je nastala u privatizaciji INA-e, nauci
nesto upravo za te buduce privatizacije kako se takve greske ne bi ponovile. INA je jedna od
tvrtki koji su nositelji hrvatskog gospodarstva, nazalost mi se prema njoj nismo tako odnosili.
Pitanje je Sto je RH mogla dobiti da je INA ostala u njenom vec¢inskom vlasnistvu. To su sad
samo nagadanja. Financijski rezultati INA-e zadnjih godina su pozitivni, pokazatelji za 2015.
I prvi kvartal 2016. pokazuju da posluje s gubitkom, $to i kako ¢e biti dalje pokazati Ce
vrijeme koje je pred nama. Kako god bilo iz ,,slu¢aja®“ INA- moZzemo puno nauciti. S ne¢im
$to je vazno ne mozemo se odnositi na na¢in kako se odnosilo sa Inom. U takvim sluc¢ajevima

moramo biti odgovorni. Kakvu je samo poruku RH poslala investitorima. Drzava koja ne zna
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raspolagati svojim bogatstvom, tesko da ¢e biti odgovorna prema strancu. Problem RH je i u
neobrazovanom stanovni$tvu koje ne razumije i ne sudjeluje u politickim procesima, takoder
u slaboj informiranosti, politickim podjelama, improvizaciji... Kao dokaz prethodno
navedenome, $to ujedno predstavlja i ograni¢enje istrazivanja je veoma mali broj grupiranih
informacija o0 samom procesu privatizacije INA-e. Je li razlog tome tajnost podataka od strane
uprave, mala zanimljivost teme, usmjerena pozornost isklju¢ivo na ,,slucaj* Sanader ili pak
samo nezainteresiranost za tu temu, Sto je zapravo istovremeno kontradiktornost ako uzmemo
u obzir vaznost INA-e za RH. Upravo je ova nezainteresiranost klju¢ svega. Da je politika
viSe bila zainteresirana za INA-u kao strateSku firmu, ona danas ne bi bila u ve¢inskom
vlasnistvu MOL-a, a da su gradani bili viSe zainteresirani za proces njene privatizacije mozda
bi politicka scena na drugaciji nacin pristupila provodenju tog procesa. Zadnjih dana tema
INA-e je ponovo otvorena, hoce li se odustati od arbitraze ili ne, kakav ¢e biti ishod svega
toga i §to ¢e biti sa INA-om vrijedi tek vidjeti. Zelja mi je da sam stvorila barem malu sliku o
ovoj velikoj temi i da ¢e netko nastaviti tamo gdje sam ja stala kada sve ovo $§to je ,,otvoreno*

bude napokon rijeseno.
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SAZETAK

U Republici Hrvatskoj 90-ih godina proSlog stoljea provodeni su procesi pretvorbe i
privatizacije. Hrvatski privatizacijski model bio je osmi$ljen na nacin da se sastojao od dvije
etape; pretvorbene i privatizacijske. Postupak pretvorbe drustvenog vlasni§tva zapoceo je
23. travnja 1991. donoSenjem Zakona o pretvorbi druStvenih poduzecéa. Pretvorbenu etapu
obiljezavaju dva paralelna tijeka; formalnopravni tijek i financijski tijek pretvorbe. Druga
etapa privatizacijskog procesa je privatizacijska etapa koja se dijeli na: privatizaciju portfelja
u posjedu Hrvatskog fonda za privatizaciju (HFP), unutar koje imamo kuponsku privatizaciju
I na privatizaciju koja se odvija izvan HFP (privatizacija javnih poduzeca i privatizacija
bankarske industrije). Proces privatizacije zapoc¢eo je zapravo ve¢ donoSenjem Zakona o
Hrvatskom fondu za privatizaciju (HFP), a sam HFP je osnovan 1.svibnja 1993.g.
Privatizaciju javnih poduzeca provodi Ministarstvo gospodarstva javnom drazbom ili
izravnim pregovorima s potencijalnim kupcima. U procesu privatizacije javnih poduzeca

krenulo se na privatizaciju INA-e.

Od 1990. INA je poduzece u drzavnom vlasnistvu, a od 1993. dioni¢ko drustvo. Prva faza
privatizacije, u kojoj kupnjom 25 posto plus jedne dionice Inin strateski partner postaje MOL,
zavrSena je 2003. godine. U 2006. godini INA je usla u sljedecu fazu privatizacije kada je
Vlada RH pustila u prodaju 1.700.000 njenih redovnih dionica. U sije¢nju 2009. godine MOL
i Vlada Republike Hrvatske potpisali su Dodatak dioni¢arskom ugovoru. Sukladno tim
ugovorima INA, d.d. izlazi iz zakonski uredenog dijela plinskog poslovanja. Cinjenice da je
osnovano Istrazno povjerenstvo za privatizaciju Ina-e, da je bivsi premijer Sanader uhicen 1
suden za primanje mita od MOL-a, da je RH podnijela arbitraznu tuzbu protiv MOL-a, a i
podatak studije americke konzultantske tvrtke AT&Karney te Oil & Gas Consultinga koja je
pokazala da je MOL nakon preuzimanja Ine hrvatsku stranu nepridrzavanjem dogovora
oStetio za 6,2 milijarde dolara upucuju na nedostatak strategije o hrvatskoj energetskoj
buducnosti, ve¢ upravo suprotno pokazuju kako se u privatizaciju Ina-e uslo bez strategije i
sa samo jednim ciljem, a to je zadovoljiti vlastite i politicke interese. Zelja autorice je da se iz
pogreske koja je nastala u privatizaciji INA-e, nauci nesto za privatizacije koje tek dolaze,
kako se takve greske ne bi ponovile. INA je jedna od tvrtki koji su nositelji hrvatskog
gospodarstva, nazalost mi se prema njoj nismo tako odnosili. Pitanje je §to je RH mogla dobiti
da je INA ostala u njenom veéinskom vlasnistvu. To su sad samo nagadanja. Financijski
rezultati INA-e zadnjih godina su pozitivni, pokazatelji za 2015. i prvi kvartal 2016. pokazuju

da posluje s gubitkom, $to i kako ¢e biti dalje pokazati ¢e vrijeme koje je pred nama.
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SUMMARY

In Croatia, the 90’s of last century were implemented processes of transformation and
privatization. Croatian privatization model was designed in such a way that it consisted of two
stages; transformation and privatization. The process of transformation of social ownership
began on April 23, 1991. Transformation stage is marked by two parallel flow; formal legal
flows and financial flows transformation. The second stage of the privatization process of was
privatization stage, which is divided into the privatization portfolio held by the Croatian
Privatization Fund (HFP), within which we have the coupon privatization and the
privatization that takes place outside of the HFP (privatization of public enterprises and
privatization of the banking industry). The privatization process started in May 1, 1993. In the

process of privatization of public enterprises moved on to the privatization of INA.

Since 1990, INA is a company owned by the state and since 1993 a joint stock company. The
first stage of privatization, in which the purchase of 25 percent plus one share of INA's
strategic partner MOL station, completed in 2003. In 2006 INA went into the next stage of
privatization when the Government has launched the sale of 1,700,000 of its common shares.
In January 2009 MOL and the Croatian government signed the Amendment to the
Shareholders Agreement. Pursuant to these agreements, INA, d.d exits from the regulated part
of the gas business. The fact that the established inquiry commission for the privatization of
INA that former Prime Minister lvo Sanader was arrested and tried for accepting bribes from
MOL that the Republic of Croatia filed an arbitration claim against MOL, and information
studies of US consulting firm AT & Karney and Oil & gas Consulting which showed that
MOL following the takeover of INA Croatian side of non-compliance with the agreement
damaged for $ 6.2 billion refer to the lack of strategy on Croatia's energy future, but on the
contrary show that the privatization of INA is entered without a strategy and with only one
goal and that is to meet their own and political interests. The desire of the author is that of
errors that occurred in the privatization of INA, learn something privatization yet to come,
that such mistakes would not happen again. INA is one of the companies which are the
carriers of the Croatian economy, unfortunately we didn’t treated her on that way. The
question is what is the Republic of Croatia could get to the INA remained in its majority
property. They are now just speculation. Financial results of INA’s last year are positive.
Indicators for 2015 and the first quarter of 2016 indicate that operates at a loss, and the time

will show what happens next.
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