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¢ S obzirom na stanje na financijskom trzistu, te na €injenicu da je
madarska drzava postala korisnik potpora MMF-a, predlazemo
donijeti odluku o zamrzavanju pregovora oko zamjene dionica
INA-e koje su u vilasnistvu Vlade RH i MOL-a

¢ Ostaje nam zadatak
— Rijesiti pitanje plinskog biznisa
— Redefinirati dioni¢arski ugovor




INFORMACIJE O PLINSKOM BIZNISU

¢ RH danas trosi oko 3,2 mird. kubnih metara prirodnog plina
godisnje

¢ 60% potrebnih koli€ina namiruje se iz domace proizvodnje (vlastita
proizvodnja INA-e

¢ 40% potrebnih koli¢ina namiruje se uvozom temeljem visegodisnjeg
ugovora sa GAZPROMOM (1.150 min m3 godisnje; ugovor vrijedi do
2010. g)

¢ Nabavna cijena ruskog plina na hrvatskoj granici iznosi 2,27kn
¢ Prosjecna prodajna cijena plina na hrvatskom trzistu je 1,22kn

¢ INA u svojim poslovnim knjigama za 2008. godinu prikazuje poslovni
gubitak na plinskom biznisu od 1,450 mlrd. Kn (zapravo se radi o

tzv. “opportunity cost” ili gubitku zarade) %
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INFORMACIJE O PLINSKOM BIZNISU

¢

DIREKTIVA 2003/55/EZ EUROPSKOG PARLAMENTA | VIJECA o zajedni¢kim
pravilima unutarnjeg trzista prirodnog plina i ukidanju Direktive 98/30/EZ EU
i ZAKON O POTVRDIVANJU UGOVORA O ENERGETSKOJ ZAJEDNICI kojime
je Republika Hrvatska prihvatila Ugovor o Energetskoj zajednici a sastavni dio tog
ugovora je i prihvaéanje gore definira da prodajna cijena domacéeg plina mora biti i
trzisSna cijena

- lzvjesno je da ¢e cijena plina u RH morati rasti u sljedecih nekoliko godina sa sadasnjih

1,22 kn (za tarifne kupce 1,07 kn) prema trziSnoj cijeni

Logika je da referentna trziSna cijena bude cijena ruskog plina na hrvatskoj
granici (2,27 kn); ukoliko bi prodajna cijena za gospodarstvo bila niza od nabavne
EK bi to tretirala kao skrivenu potporu

Na pocetku 2007. godine postignut je dogovor sa MOL-om da ¢e cijena plina u RH
dostici realnu trziSnu vrijednost u 2011. godini

Ukoliko plinski biznis (uvoz i snabdijevanje hrvatskog trzista) ostane u sastavu
INA-e

— INA nece biti motivirana u pregovorima sa GAZPROMOM ili drugim potencijalnim__ ..
dobavljagima, da ta cijena bude to je moguée niza, jer ¢e po toj cijeni uvetanoj za PRt

vlastite troSkove i dobit, prodavati i plin iz vlastite proizvodnije , -
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MOGUCNOST IZDVAJANJA PLINSKOG BIZNISA

¢

|zdvaoijiti plinski biznis u zasebno drustvo kcer INA-e, koju bi Viada RH
Kupila od INA-e pod povoljnijim uvjetima

To Drustvo bi preuzelo ugovor INA-e sa GAZPROMOM

INA bi se obvezala na prodaju cjelokupnih koli€ina plina iz vlastite
proizvodnje tom Drustvu, te na kupnju plina za vlastite potrebe od tog
Drusva

Cijena plina po kojoj bi INA prodavala cjelokupnu koli€inu plina jz vlastite
proizvodnije rasla bi u nekoliko godina do REFERENTNE TRZISNE
CIJENE

Usporedno sa rastom cijene, a u skladu sa praksom i pozitivnim
propisima EU, uvodio bi se ROYALTY
— (cilj: u krajnjoj godini = 10% prodajne cijene — MOL-u prihvatljivo; nas prijedlog
12%)
— |z toga bi se mogle financirati potpore za socijalno najugrozenije
potrosace




MOGUCNOST IZDVAJANJA PLINSKOG BIZNISA

¢ Da bi Drustvo moglo funkcionirati u prvih nekoliko godina (kada bi
oCito stvaralo gubitke zbog manje prodajne cijene od ukupne
nabavne cijene plina), potreban je obrtni kapital (procjena= 500
min.$ do 2012. godine)

¢ obrtni kapital osigurala bi INA u vidu robnog kredita
¢ Uz izdvajanje plinskog biznisa predlaze se izdvajanje jos jednog

drustva kceri INA-e koje bi bilo operater postojeceg podzemnog
skladista “Okoli 1” i investitor u buduca nova skladista.




MOGUCNOST IZDVAJANJA PLINSKOG BIZNISA

Popust na domaci plin

2009

5%

» Rudarske naknada se povecavava u 6 istih koraka,
do 10% u periodu od 2009-2014 (godisnje
povecanje od 1,23%)

»  DugorocCni popust iznosi 5% na razliku izmedu

» D= popust na razliku izmedu uvozne cijene i

309 18% stvarne uvozne cijene na Hrvatskoj granici i
58% danasnje prosjecne cijene (1,22kn)
_ o » P=240+(1-D)*(I-240) gdje su

2010

2011

2012

2013

2014

trenutne prosjecne potroSacke cijene (72%-
5% smanjenje)
» |=uvozna cijena na granici Hrvatske USD/tcm
» 240 USD/tcm je oCekivana prosjeCna cijena
za 2008.

‘Za 2009 to znaci:

Uvozna cijena 2,33 kn/m3

ProsjecCna cijena za 2008. 1,22kn/m3
Cijena za 20009. :
P=1,22+(1-0,72)*(2,27-1,22)
P=1,22+0,28*1,05
P=1,22+0,294

P= 1,53 ili poveCanje za 28%
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MOGUCNOST IZDVAJANJA PLINSKOG BIZNISA

¢ Struktura cijena plina u RH za
pojedine korisnike po navedenom

modelu za 2009. godinu:

kredit

Uvozni plin 1,3 mlrd m3 2,4 kn/m3 3,1 mird kn
Domaci plin 2,1 mlrd m3 1,53 kn/m3 3,2 mlrd kn
Ukupna nabava 3,4 mlrd m3  |1,86 kn/m3 prosjek| 6,3 mlrd kn
plina
Povlasteni kupci 2,0 mlrd m3 1,60 kn/m3 3,1 mlrd kn
Tarifni kupci 1,4 mlrd m3 1,44 kn/m3 2,0 mlrd kn
Ukupna prodaja 3,4 mlrd m3 1,53 kn/m3 pros.c. 5,2 mlrd kn
Gubitak / robni 1,1 mlrd kn




MOGUCNOST IZDVAJANJA PLINSKOG BIZNISA

MOGUCNOST VARIJANTA 2:

¢ Drustvo ostaje u sastavu INA sa cjelovitim plinskim biznisom

¢ Nuznost postupnog povecanja prodajne cijene plina na hrvatskom
trzistu
— NEDOSTATAK: u budu¢im pregovorima sa GAZPROMOM
sudjelovala bi INA (MOL) >> krajnja cijena plina u RH sigurno
e biti visa.

¢ Postupno uvodenje royalty —a
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RJESAVANJE OTVORENIH PITANJA DIONICARSKOG
UGOVORA

¢ Interes MOL-a je da moze konsolidirati prinode INA-e u svojim
poslovnim knjigama

¢ To se moze posti¢i na dva nacina:

— Tako da MOL stekne dodatne dionice (kupnja od Vlade RH ili

zamjena manjeg paketa) kako bi postao vlasnik vise od 50% dionica
INA-e (sada je vlasnik 47,16%)

— ili da ima vecinu glasova u Nadzornom odboru

10




RJESAVANJE OTVORENIH PITANJA DIONICARSKOG
UGOVORA

¢ U dosadasnjim pregovorima dogovoreno je :

— MOL sljedecih 5 godina ne bi mogao raspolagati dionicama INA-e u
svojem vlasnistvu (cjelokupnim paketom) bez suglasnosti Vlade RH

— Ukoliko dode do preuzimanja MOL-a Vlada RH bi imala pravo
reotkupa dionica INA-e

— U slucaju da MOL nakon isteka 5 godina odluCi prodati dionice INA-e
Vlada RH bi imala pravo prvokupa

11




RJESAVANJE OTVORENIH PITANJA DIONICARSKOG
UGOVORA

— Nadzorni odbor bi imao 9 ¢lanova (5 MOL, 3 RH, 1
zaposlenici) RH predlaze predsjednika, MOL potpredsjednika,

— postoji lista ,zadrzanih pitanja“ (sjediste kompanije,
zaduzivanja preko odredene granice, prodaja imovine preko
odredene granice, promjena postojecih ugovora preko 80
milijuna kuna, davanje prokure, promjena racunovodstvenih
politika, itd.) O ovim pitanjima odluka se donosi jednoglasno!

— uprava bi imala 6 €lanova (3 MOL, 3 RH), MOL imenuje
predsjednika ¢iji glas je odlucujuci ako su glasovi izjednaceni

— Clanovi uprave nisu istodobno izvrsni direktori, pa uprava
bira izvrsne direktore za pojedina podrucja, ISk|jUCIVO PO
principu struCnosti i kvalificiranosti, oni tvore Izvrsni odbor gse..

12




ZAKLJUCNO

— lzdvajanje plinskog biznisa
— lzdvajanje podzemnih skladista plina
— Pravo veta, reotkupa i prvokupa

MOL pristaje ako mu se omoguci konsolidacija INA-e
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HVALA NA PAZNJI




