VAZNA NAPOMENA: Obavezno protitati prije daljeg ¢itanja. Ovdje izneseno se odnosi na prospekt
(“‘dokument’) sadrZan na stranicama koje slijede pa vam se stoga savjetuje da ovu napomenu pazljivo procitate
prije nego zapocnete Citati, pristupati ili na drugi nain koristiti isti dokument. Pristupanjem dokumentu
prihvacate nize navedene uvjete, kao i sve izmjene istih u bilo koje vrijeme kada dobijete bilo koju informaciju od
INA-e kao rezultat ovakvog pristupanja. Ovaj je dokument pripremljen iskljuéivo u svezi s pozivom javnosti u
Hrvatskoj da podnese ponudu za ovdje opisane vrijednosne papire (‘“Vrijednosni papiri”), te u vezi s
predloZzenom daljnjom prodajom vrijednosnih papira odredenim institucionalnim i profesionalnim ulagateljima.

SLJEDECI DOKUMENT NIJE DOPUSTENO DALJE SLATI NITI DISTRIBUIRATI OSIM NA NACIN
KAKO JE NIZE OPISANO TE GA SE NE SMIJE UMNOZAVATI NI NA KOJI NACIN. DOPUSTENA JE
DISTRIBUCIJA OVOG DOKUMENTA SAMO ZA POTREBE “OFFSHORE TRANSAKCIJA” KAKO JE
ODREDENO I DOPUSTENO PROPISOM S U SKLADU SA ZAKONOM O VRIJEDNOSNICAMA SAD 1Z
1933. GODINE (“ZAKON O VRIJEDNOSNICAMA SAD”), ODNOSNO UNUTAR SJEDINJENIH
AMERICKIH DRZAVA SAMO KVALIFICIRANIM INSTITUCIONALNIM KUPCIMA (U SKLADU S NIZE
NAVEDENOM DEFINICIJIOM) PREMA PRAVILU 144A ZAKONA O VRIJEDNOSNICAMA SAD
(“PRAVILO 144A”). SVAKO DALINJE SLANJE, DISTRIBUCIJA ILI REPRODUKCIJA OVOG
DOKUMENTA, U CIJELOSTI ILI DJELOMICE, NIJE DOPUSTENA. NEPOSTIVANJE OVE ODREDBE
MOZE PREDSTAVLJATI KRSENJE ZAKONA O VRIJEDNOSNICAMA SAD ODNOSNO PROPISA
DRUGIH JURISDIKCIJA.

NI JEDAN DIO OVOG DOKUMENTA U ELEKTRONSKOM OBLIKU NE PREDSTAVLJA PONUDU
VRIJEDNOSNIH PAPIRA NA PRODAJU U BILO KOJOJ JURISDIKCII GDJE JE TAKAV POSTUPAK
PROTUZAKONIT. OVI VRIJEDNOSNI PAPIRI NISU I NECE BITI REGISTRIRANI PREMA ZAKONU O
VRIJEDNOSNICAMA SAD ILI KOD BILO KOJEG REGULATORNOG TIJELA ZA VRIJEDNOSNE
PAPIRE BILO KOJE DRZAVE ILI DRUGE JURISDIKCIJE SAD, TE IH NIJE MOGUCE NUDITI,
PRODAVATI, ZALAGATI ILI NA DRUGI NACIN PRENOSITI, OSIM (1) U SKLADU S PRAVILOM 144A
OSOBI KOJU IMATELJ I BILO KOJE OSOBE KOJE POSTUPAJU U NJEGOVO IME MOGU OPRAVDANO
SMATRATI KVALIFICIRANIM INSTITUCIONALNIM KUPCEM U SKLADU SA ZNACENJEM TOG
IZRAZA NAVEDENIM U PRAVILU 144A (“KIK”), ODNOSNO (2) U “OFFSHORE TRANSAKCUI” U
SKLADU S PRAVILOM 903 ILI PRAVILOM 904 PROPISA S, PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA
SAD, A U SVAKOM SLUCAJU U SKLADU S BILO KOJIM PRIMIJENJIVIM PROPISIMA O
VRIJEDNOSNIM PAPIRIMA BILO KOJE DRZAVE SAD.

Potvrda vase izjave: Da biste stekli pravo Citati ovaj dokument odnosno donijeti odluku o ulaganju vezanu za
ove vrijednosne papire, morate biti (i) osoba koja je izvan Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava ili (i) KIK koji
vrijednosne papire kupuje za svoj racun ili za racun drugog KIK-a. Prihvacanjem i/ili pristupom ovom
dokumentu u elekronskom obliku, smatra se da ste INA-i izjavili da ste izvan Sjedinjenih Americ¢kih Drzava ili da
ste KIK te da prihvacate isporuku ovog dokumenta u elektronskom obliku.

Podsje¢amo vas da vam je ovaj dokument stavljen na raspolaganje zbog toga §to vi jeste osoba kojoj se isti
dokument smije isporuciti prema propisima jurisdikcije u kojoj se nalazite te vam nije dopusteno niti ste ovlasteni
isti dokument isporuciti bilo kojoj drugoj osobi.

Materijali vezani za ponudu ne predstavljaju i ne mogu se koristiti u svezi s ponudom na prodaju ili pozivom
tamo gdje takve ponude ili pozivi nisu dopusSteni zakonom. Ovaj se dokument ni pod kakvim okolnostima ne
moZe smatrati ponudom na prodaju ili pozivom na ponudu za kupnju niti se smije obaviti prodaja vrijednosnih
papira u bilo kojoj jurisdikciji u kojem je takva ponuda, poziv ili prodaja nezakonita.

Ovaj vam je dokument stavljen na raspolaganje u elektronskom obliku. Podsje¢amo vas da dokumenti
pohranjeni u elektronskom obliku mogu biti promijenjeni te, stoga, niti Merrill Lynch International, niti
Raiffeisen Centrobank AG, niti Raiffeisenbank Austria d.d., a niti bilo koja osoba koja kontrolira ijednu od
navedenih osoba, kao niti bilo koji direktor, sluZzbenik, zaposlenik ili agent bilo koje od navedenih osoba ili s
njima povezana osoba, ne prihva¢a nikakvu odgovornost ili obvezu u pogledu bilo kakve razlike izmedu
dokumenta koji vam je stavljen na raspolaganje u elektronskom obliku i tiskanog primjerka istog dokumenta koji
¢e vam na va$ zahtjev na raspolaganje staviti Merrill Lynch International ili Raiffeisen Centrobank AG ili
Raiffeisenbank Austria d.d.

POZIV NA PODNOSENJE PONUDA U OKVIRU JAVNE PONUDE U REPUBLICI HRVATSKOJ
OBJAVLJEN JE U DNEVNIM NOVINAMA U REPUBLICI HRVATSKOJ. U SKLADU S OBJAVLJENIM
POZIVOM, BESPLATNI PRIMJERCI OVOG PROSPEKTA SE MOGU DOBITI U SVIM POSLOVNICAMA
RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d., STEDISTU INA-INDUSTRIJA NAFTE d.d. ILI NARUCITI POSTOM OD
RAIFFEISENBANK AUSTRIA d.d., ZAGREB, PETRINJSKA 59.
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INA-INDUSTRIJA NAFTE, d.d.
Ponuda 1.500.000 dionica

(uz mogucnost opcije dodatne alokacije u odnosu na najvise 200.000 dodatnih dionica)

Republika Hrvatska koju zastupa Vlada Republike Hrvatske (“Dionicar prodavatelj”) izlaZe prodaji 1.500.000 redovnih dionica, u nominalnom
iznosu od 900,00 kuna svaka (“‘Dionice”), drustva INA-INDUSTRIJA NAFTE, d.d. Zagreb (“INA™ ili “Drustvo’), dioni¢kog drusStva osnovanog u
Republici Hrvatskoj (“‘Hrvatska’), u postupku javne ponude (i) hrvatskim drzavljanima uz pravo prvenstva i posebnu pogodnost, kako je to detaljnije
opisano u Planu distribucije (‘‘Povlastena ponuda™) i (ii) u mjeri u kojoj bilo koje Dionice ne budu prodane u Povlastenoj ponudi, fizickim osobama,
domacim pravnim osobama i stranim ulagateljima u Hrvatskoj bez prava prvenstva i posebne pogodnosti (‘“‘Nepovlastena ponuda”, a zajedno s
“Povlastenom ponudom” “Ponuda”). Preostale Dionice koje Dioni¢ar prodavatelj nije prodao u NepovlaStenoj ponudi fizickim osobama, domacim
pravnim osobama i stranim ulagateljima u Hrvatskoj (osim MenadZera, kako su niZe definirani) mogu kupiti, kao dio NepovlaStene ponude,
Raiffeisenbank Austria d.d. (“Agent”) ili Merrill Lynch International ili Raiffeisen Centrobank AG (‘““Voditelji knjige ponuda” i zajedno s Agentom,
“Menadzeri”), koji ih mogu dalje prodati u obliku redovnih dionica (“‘dionice”) i globalnih potvrda o deponiranim dionicama (““GDR-ovi”, a zajedno s
Dionicama ‘“Vrijednosni papiri”’) (i) izvan Sjedinjenih Americkih drzava institucionalnim ulagateljima u skladu s Propisom S prema Zakonu o
vrijednosnicama SAD (“Propis S”), ili (ii) u Sjedinjenim Ameri¢kim DrZavama kvalificiranim institucionalnim kupcima (“KIK-ovima™) kako su
definirani u i oslanjajuéi se na Pravilo 144A (“Pravilo 144A”) u skladu sa Zakonom o vrijednosnicama SAD iz 1933. godine (“Zakon o
vrijednosnicama’’). Broj Dionica koje se izlaZu prodaji u Ponudi se moZe povecati sukladno opciji dodatne alokacije navedene niZe u tekstu.

Raiffeisenbank Austria d.d. je Agent Povlastene ponude i Nepovlastene ponude.

Trenutno ne postoji javno trziste za Vrijednosne papire. INA je podnijela zahtjev Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga (“HANFA”) da
odobri objavljivanje podataka koje je INA duZna objaviti, sukladno ¢lanku 96. Zakona o trzistu vrijednosnih papira (“ZTVP”), prilikom uvrstenja
redovnih dionica INA-e u prvu kotaciju (“Sluzbeno trziste”’) Zagrebacke burze d.d. (“ZSE”), a koji podaci su sadrZani u ovom prospektu. HANFA je
izdala navedeno odobrenje dana 10. studenog 2006. godine. INA ocekuje da uvrStenje bude provedeno na ili oko dana 1. prosinca 2006. godine, a
ocekuje se da Ce trgovanje Dionicama na ZSE poceti na ili oko dana 1. prosinca 2006. godine, pod oznakom “INA-R-A”.

U odnosu na Dionice koje Voditelji knjige ponuda mogu dalje prodati u obliku GDR-ova, prijave su takoder podnesene: (i) Agenciji za financijske
usluge Ujedinjene Kraljevine (“FSA”), ovlastenoj prema Zakonu o financijskim uslugama i trzi§tima iz 2000. godine (“FSMA”), a radi uvrStenja
4.800.000 GDR-ova, $to ukljucuje najvise 1.500.000 GDR-ova koji ¢e biti izdani na Dan zakljucenja, te do 200.000 dodatnih GDR-ova koji ¢e biti izdani
u skladu s opcijom dodatne alokacije, kako je ovdje opisano te do 3.100.000 dodatnih GDR-ova koji ¢e biti izdani prema potrebi u zamjenu za
pohranjene Dionice s depozitarom Citibank N.A. radi uvrStenja na sluZbenu kotaciju (“‘Sluzbena kotacija”) Agencije za uvrstenje Ujedinjenje Kraljevine
(“UKLA”) i (ii) London Stock Exchange plc (“Londonska burza™) radi prijema u trgovinu tih GDR-ova na EEA Uredenom trzistu Londonske burze
(kako je to definirano u Direktivi o investicijskim uslugama 93/22/EZ) (*‘Uredeno trziste”). Prijava je takoder podnesena radi utvrdenja GDR-ova prema
Pravilu 144A (kako je definirano u prospektu) pogodnima za trgovanje na PORTAL trzistu burze NASDAQ Stock Market Inc. (“PORTAL”). Uvrstenje
GDR-ova na Sluzbenu kotaciju i pocetak trgovanja na Uredenom trziStu se ocekuje u 8:00 sati na ili oko 1. prosinca 2006. godine. Trenutno se ne
predvida podnoSenje zahtjeva za uvrStenje ili trgovanje GDR-ovima na bilo kojoj drugoj burzi.

Ulaganje u Dionice i GDR-ove povezano je s rizicima. Procitajte tekst “Cimbenici rizika” koji po¢inje na stranici 12 radi razmatranja
¢imbenika Kkoje bi potencijalni ulagatelji trebali razmotriti prije nego donesu odluku o ulaganju u Dionice i GDR-ove.

Raspon prodajne cijene: od 1.400,00 kn do 1.900,00 kn po Dionici

VRIJEDNOSNI PAPIRI NISU I NECE BITI REGISTRIRANI U SKLADU SA ZAKONOM O VRIJEDNOSNICAMA SAD I, UZ NEKE
IZUZETKE, NE MOGU BITI NUDENI NI DALJE PRODAVANI UNUTAR SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA. VRIJEDNOSNI PAPIRI
SE NUDE I DALJE PRODAJU IZVAN SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA U SKLADU S PROPISOM S, A UNUTAR SJEDINJENIH
AMERICKIH DRZAVA KVALIFICIRANIM INSTITUCIONALNIM KUPCIMA POZIVOM NA PRAVILO 144A. POTENCIJALNE SE
KUPCE OVIME OBAVJESTAVA DA SE PRODAVATELJI VRIJEDNOSNIH PAPIRA MOGU POZVATI NA IZUZETAK OD ODREDABA
GLAVE 5 ZAKONA O VRIJEDNOSNICAMA SAD STO OMOGUCUJE PRAVILO 144A. O OPISU OVIH I ODREDENIH DODATNIH
OGRANICENJA KOJA SU VEZANA ZA PONUDE, PRODAJE I PRIJENOSE VRIJEDNOSNIH PAPIRA TE O DISTRIBUCIJI OVOG
PROSPEKTA, PROCITAJTE POGLAVLJE “PLAN DISTRIBUCIJE” I “OGRANICENJA PRIJENOSA”

Dionicar prodavatelj je odobrio Voditeljima knjige ponuda, za ra¢un Menadzera, opciju dodatne alokacije (“opcija dodatne alokacije”), Cije je
koriStenje podlozno potraznji u Povlastenoj ponudi, i koju je moguce iskoristiti jednom u roku od 30 dana nakon objave Prodajne cijene (kao S$to je
definirano niZe u ovom dokumenta) na ili oko 27. studenog 2006. godine, (“‘Dan objave Prodajne cijene”) da kupe najvise 200.000 dodatnih dionica
INA-e u Nepovlastenoj ponudi po gore navedenoj Prodajnoj cijeni te pod uvjetima Ponude i iskljuc¢ivo u svrhu pokri¢a dodatne alokacije, ako do iste dod
e, te radi pokrica kratkih pozicija vezano za aktivnosti stabilizacije.

Ocekuje se da ¢e Dionice kupljene u Ponudi Dionicar prodavatelj prenijeti kupcima, Sto moZe ukljucivati MenadZere, odgovarajuéim upisima u
postupku preknjizbi kod SrediSnje depozitarne agencije (“SDA”), koja je srediS$nje mjesto namire za Zagrebacku burzu, nakon placanja izvrSenog u
Zagrebu, Hrvatska, na ili oko 1. prosinca 2006. godine (“Dan zakljuCenja”). Placanje i isporuka GDR-ova koji budu prodani izvan Sjedinjenih
Americkih Drzava putem offshore transakcija u skladu s Propisom S (“GDR-ovi prema Propisu S”*) ¢e se izvrSiti na ili oko Dana zakljucenja putem
Euroclear Bank S.A./N.V. koja je operator Sustava Euroclear (“Euroclear””) i Clearstream Banking, société anonyme (*‘Clearstream”). Isporuka GDR-
ova prodanih KIK-ovima u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama (“GDR-ovi prema Pravilu 144A”) ¢e se izvrSiti na ili oko Dana zakljucenja putem The
Depositary Trust Company, New York (“DTC”).

Jedini globalni koordinator
Merrill Lynch International

Voditelji knjige ponuda
Merrill Lynch International Raiffeisen Centrobank/Raiffeisenbank Austria

Datum ovog prospekta je 10. studeni 2006.



VAZNE INFORMACIJE O OVOM PROSPEKTU

ZTVP zahtijeva da HANFA odobri objavu podataka iz ¢lanka 20. i ¢lanka 21. ZTVP-a, koje je INA duZna
objaviti sukladno ¢lanku 96. ZTVP-a, prilikom uvrStenja redovnih dionica INA-e u Sluzbeno trziSte Zagrebacke
burze, a koji podaci su sadrzani u ovom prospektu. HANFA je odobrila objavljivanje navedenih podataka dana
10. studenog 2006. godine.

Engleska verzija ovog prospekta, izradena za potrebe pruzanja informacija o INA-i i njenim druStvima
kéerima te o GDR-ovima, u vezi s podnoSenjem prijave za uvrstenje GDR-ova na Sluzbenu kotaciju UKLA-e i
trgovanje GDR-ovima na Uredenom trzistu (Engleski prospekt), pripremljena je u skladu s Pravilima o prospektu
koja je, sukladno Glavi 73A FSMA, izdala UKLA.

INA prihvaca odgovornost za informacije koje se nalaze u ovom prospektu, te buduci da je poduzela sve §to
je potrebno u tom smislu, smatra da informacije sadrzane u ovom prospektu, prema saznanjima dostupnim INA-i,
odgovaraju Cinjenicama i1 da nema propusta koji bi mogli biti od bitnog utjecaja.

Kod donosenja odluke u ulaganju u Vrijednosne papire, ulagatelji se moraju osloniti na vlastito ispitivanje
INA-e i uvjeta Ponude, ukljucujuéi sve povezane prednosti i rizike. Ulagatelji se trebaju osloniti samo na
informacije sadrZzane u ovom prospektu. Niti INA, niti Dionicar prodavatelj, ni MenadZeri nisu ovlastili ni jednu
drugu osobu da ulagateljima daju ikakve drugacije informacije. Ako itko bude davao drugacije odnosno
nedosljedne informacije, ne treba se na iste osloniti. Informacije koje su ukljucene u ovaj prospekt treba smatrati
tonima samo na dan naveden na naslovnoj stranici prospekta. Moguée je da se poslovanje INA-e, njen
financijski poloZaj, rezultati poslovanja, te informacije navedene u ovom prospektu nakon tog dana promijene.

Niti jednu informaciju u ovom prospektu ne smije se smatrati savjetom o ulaganju, pravnim ili poreznim
savjetom. Ulagatelji se trebaju savjetovati s vlastitim konzultantima, racunovodama i drugim savjetnicima za
pravna, porezna, poslovna, financijska i povezana pitanja u svezi s kupnjom Dionica i GDR-ova. Niti INA, niti
Dionicar prodavatelj, ni MenadZeri ovime ne izjavljuju bilo kojem primatelju ponude ili kupcu, odnosno u
Hrvatskoj davatelju ponude na kupnju Dionica i GDR-ova, iSta vezano za zakonitost ulaganja u Dionice i GDR-
ove od strane istog tog primatelja ponude ili kupca, odnosno u Hrvatskoj davatelja ponude prema relevantnim
propisima o ulaganjima ili sli¢nim propisima.

Merrill Lynch International, Raiffeisen Centrobank AG i Raiffeisenbank Austria d.d. i njihove povezane
osobe i bilo koja osoba koja djeluje u njihovo ime, nisu odgovorni za i ne daju bilo kakvu izjavu ili jamstvo,
izravno ili neizravno, o buduéim rezultatima INA-e ili o to¢nosti ili potpunosti ovog prospekta.

Merrill Lynch International, Raiffeisen Centrobank AG i Raiffeisenbank Austria d.d. djeluju iskljucivo za
Dionicara prodavatelja i ni za koga drugoga u svezi s Ponudom te se oni ne¢e smatrati odgovornima bilo kojoj
drugoj osobi za davanje zastite koju pruzaju svojim klijentima ili za davanje savjeta vezano za Ponudu.

Informacije o trziStima, veli¢ini trZiSta, trZiSnim udjelima, stopama rasta i stopama penetracije na trzista kao
i ostali podaci o grani djelatnosti koji se odnose na poslovanje INA Grupe, a sadrzani su u ovom prospektu,
dobiveni su internim istraZivanjima, koriStenjem izvora iz grane djelatnosti, te iz javno dostupnih izvora
informacija. Glavni izvori informacija o industriji nafte i plina bili su: granske publikacije kao Sto su BP
Statistical Review of World Energy, Drzavni zavod za statistiku, Oil and Gas Journal i drugi javno dostupni
izvori. Makroekonomski podaci o Hrvatskoj uzeti su iz izvora koji ukljuCuju publikaciju hrvatskog Energetskog
instituta ““Hrvoje PoZar”, EIU i hrvatski DrZavni zavod za statistiku. INA prihvaca odgovornost za tocan prikaz
informacija prikupljenih iz publikacija ili javnih izvora i, koliko je INA upoznata i koliko je mogla procijeniti iz
informacija objavljenih u granskim publikacijama ili javnim izvorima, nema ¢injenica koje su ispustene a koje bi
ovdje objavljene informacije mogle prikazati kao neto¢ne ili zavaravaju¢e. Medutim, INA nije samostalno
provjerila informacije koje je dobila iz izvora unutar grane djelatnosti ili iz drZzavnih izvora. Odredeni podaci o
trZziSnim udjelima, kao i druge tvrdnje u ovom prospektu o industriji nafte i prirodnog plina i o poloZaju INA
Grupe u odnosu na njene konkurente, nisu uzete iz objavljenih statistiCkih podataka ili iz informacija koje su
objavile nezavisne treCe osobe. Te informacije i izjave predstavljaju najbolju procjenu koju INA moze dati na
osnovu informacija dobivenih od trgovinskih i drugih gospodarskih organizacija i udruZenja te iz drugih
kontakata unutar industrije nafte i prirodnog plina. Informacije, koje su rezultat internih procjena i analiza INA-e,
nisu potvrdene od strane bilo kojeg neovisnog izvora.

Dionicar prodavatelj i MenadZeri pridrzavaju pravo ne prihvatiti bilo koju ponudu na kupnju Dionica i GDR-
ova, bilo u cijelosti ili djelomice, i prodati bilo kojem potencijalnom institucionalnom ulagatelju koli¢ine manje
od ukupne koli¢ine Dionica i/ili GDR-ova koju trazi isti ulagatelj. Medutim, nece se odbiti valjane i obvezujuce
ponude koje podnesu hrvatski drzavljani uz pravo prvenstva i posebnu pogodnost kako je to utvrdeno Odlukom
Vlade Republike Hrvatske donesenom 14. rujna 2006. godine, kako je izmijenjena i dopunjena. Pod uvjetom da
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broj Dionica, ukljucujuéi i opciju dodatne alokacije, bude dovoljan za zadovoljenje njihove potraznje. Ukoliko
broj Dionica, zajedno s opcijom dodatne alokacije, ne bude dovoljan za zadovoljenje njihove potraznje, broj
Dionica u odnosu na koje hrvatski drzavljani stave valjane i obvezujuée ponude na kupnju uz pravo prvenstva i
posebnu pogodnost bit ¢e razmjerno smanjen za svakog ponuditelja zaokruZeno na punu Dionicu, na manje, te ¢e
takva ponuda biti prihvacena.

U svezi s Ponudom, Merrill Lynch International, Raiffeisen Centrobank AG i Raiffeisenbank Austria d.d. i
svaka s njima povezana osoba koja djeluje u svojstvu ulagatelja za vlastiti raun mozZe preuzeti Vrijednosne
papire i u tom svojstvu zadrzati, kupiti ili prodati za vlastiti ra¢un te vrijednosne papire kao i druge vrijednosne
papire INA-e ili s istima povezane druge oblike ulaganja te ima pravo nuditi ili prodavati te vrijednosne papire i
druge oblike ulaganja i inace, a ne samo vezano uz Ponudu. Sukladno tome, upuéivanja u ovom dokumentu na
Vrijednosne papire kao ponudene ili plasirane ukljucuju svaku ponudu ili plasman vrijednosnih papira drustvima
Merrill Lynch International, Raiffeisen Centrobank AG i Raiffeisenbank Austria d.d. i svakoj s njima povezanoj
osobi koja djeluje u tom svojstvu. Ni Merrill Lynch International, ni Raiffeisen Centrobank AG, ni
Raiffeisenbank Austria d.d. nemaju namjeru objaviti razinu takvih ulaganja ili transakcija osim u skladu sa
svojim zakonskim ili regulatornim obvezama u tom pogledu.

Distribucija ovog prospekta, kao i svaka ponuda i prodaja Vrijednosnih papira moZe, u odredenim
jurisdikcijama, biti ograni¢ena zakonom. Ulagatelji se moraju upoznati s takvim propisima i postupati sukladno
njima. Vidi “Opis Globalnih potvrda o deponiranim dionicama’, “Ogranicenja prijenosa’ i “Plan distribucije” u
tekstu prospekta. Ulagatelji su duZni postivati sve relevantne vazece zakone i podzakonske propise u svakoj
jurisdikciji u kojoj kupuju, nude ili prodaju Vrijednosne papire ili u kojoj posjeduju ili distribuiraju ovaj prospekt
te moraju dobiti odobrenje, pristanak ili dopustenje koje je potrebno ishoditi prema vazeéim propisima te
jurisdikcije prilikom njihove kupnje, ponude ili prodaje. Dionicar prodavatelj ne omogucuje stavljanje ponude na
kupnju Dionica izvan Hrvatske niti MenadZeri ovime omogucuju stavljanje ponuda na kupnju Vrijednosnih
papira niti nude ili navode na kupnju Vrijednosnih papira bilo koju osobu u bilo kojoj jurisdikciji osim tamo gdje
je to dopusteno.

Vrijednosni papiri nisu ni odobreni ni odbijeni od strane Komisije za vrijednosnice i burzu SAD
(“SEC”), kao ni od strane bilo koje druge drzavne komisije za vrijednosnice u Sjedinjenim Americkim
Drzavama ili od strane bilo kojeg drugog regulatornog tijela Sjedinjenih Americkih Drzava, niti je ijedno
od gore navedenih tijela odlucivalo o ili odobrilo Ponudu Vrijednosnih papira ili to¢nost odnosno valjanost
ovog prospekta. Svaka izjava suprotnog sadrzaja smatra se kaznenim djelom u Sjedinjenim Americkim
Drzavama.

OBAVIJEST ULAGATELJIMA 1Z UJEDINJENE KRALJEVINE
Ovaj se prospekt dostavlja i namijenjen je iskljucivo:
* osobama izvan Ujedinjene Kraljevine; ili
e Kuvalificiranim ulagateljima koji su:

¢ profesionalnim investitorima koji su obuhvaceni ¢lankom 19(5) Zakona o financijskim uslugama i
trziStima iz 2000. (financijska promocija) Naredba 2005 (“Naredba”); ili

* osobama s visokom neto vrijednoscu, te drugim osobama kojima mozZe biti zakonito priopcen, a koje
su obuhvacene ¢lankom 49(2)(a) do (d) Naredbe,

(pri cemu se takve osobe zajedno nazivaju ‘‘relevantne osobe’). Vrijednosni papiri su raspolozivi samo, te se
svaki poziv, ponuda ili ugovor o upisu, kupnji ili stjecanju Vrijednosnih papira na drugi nacin upuéuje samo,
relevantnim osobama. Bilo koja osoba koja nije relevantna osoba ne smije djelovati prema ovom prospektu, niti se
oslanjati na njega ili bilo koji dio njegova sadrzaja.

OBAVIJEST ULAGATELJIMA U EUROPSKOM EKONOMSKOM PROSTORU

Ovaj je prospekt pripremljen na temelju toga da sve ponude Dionica ili GDR-ova, osim ponuda GDR-ova
opisanih u ovom prospektu na podrucju Ujedinjene Kraljevine, nakon $to prospekt bude odobren od strane FSA i
objavljen u skladu s Direktivom o prospektu (2003/71/EZ), kako je implementirana u Ujedinjenoj Kraljevini,
bude ucinjena u skladu s izuzecem, prema Direktivi o prospektu, kako je implementirana u drzavama ¢lanicama
Europskog ekonomskog podrucja (“EEA”), od zahtjeva za izradu prospekta za ponudu vrijednosnih papira. U
skladu s time, svaka osoba koja daje ili namjerava dati bilo koju ponudu Dionica ili GDR-ova unutar EEA moze
tako postupiti isklju¢ivo pod okolnostima koje ne ukljucuju obvezu INA-e ili bilo kojeg od MenadZera da
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pripremi prospekt za takvu ponudu. Niti INA niti MenadZeri nisu ovlastili niti ovlas¢uju bilo koju ponudu
Vrijednosnih papira putem bilo kojeg financijskog posrednika osim ponuda samih MenadzZera koje predstavljaju
konacni plasman ovime obuhvaéenih Dionica i GDR-ova.

Smatrat ¢e se da svaka osoba u drzavi ¢lanici EEA koja je implementirala Direktiva o prospektu (svaka
“relevantna drzava Clanica”) izjavljuje, jamci i da je suglasna s bilo kojim Menadzerom i Drustvom, osim, u
slucaju prve tocke u nastavku, osoba koje primaju ponude navedene u ovom prospektu u Ujedinjenoj Kraljevini,
koje primaju bilo kakva priopéenja u odnosu na ili koje stjeCu bilo koje od Vrijednosnih papira sukladno
ponudama navedenima u ovom prospektu, da:

* je kvalificirani ulagatelj u smislu prava u toj relevantnoj drzavi ¢lanici koje implementira ¢lanak 2(1)(e)
Direktive o prospektu; i

* u slucaju bilo kojih Vrijednosnih papira koje stjece kao financijski posrednik, kako se taj pojam koristi u
¢lanku 3(2) Direktive o prospektu:

* Vrijednosni papiri koje stjeCe u Ponudi nisu steCeni u ime, niti su steceni u cilju njihove ponude ili
dalje prodaje, osobama u bilo kojoj relevantnoj drzavi ¢lanici osim kvalificiranim ulagateljima, kako
je taj pojam definiran u Direktivi o prospektu, ili pod okolnostima u kojima je prethodna suglasnost
Voditelja knjige ponuda dana u odnosu na ponudu ili dalju prodaju; ili

* u slucaju kada Vrijednosne papire stjeCe u ime osoba u bilo kojoj relevantnoj drzavi ¢lanici osim
kvalificiranih ulagatelja, ponuda tih Vrijednosnih papira njemu ne smatra se, sukladno Direktivi o
prospektu, kao da je dana takvim osobama.

Za potrebe ove izjave, izraz ‘“‘ponuda javnosti” u odnosu na bilo koje Vrijednosne papire u bilo kojoj
relevantnoj drzavi Clanici znaci priopéenje u bilo kojem obliku i bilo kojim putem dostatnih informacija o
uvjetima ponude i o bilo kojim Vrijednosnim papirima koji ¢e biti ponudeni, kako bi se ulagatelju omogucilo da
odlu¢i o kupnji ili upisu Vrijednosnih papira buduéi da iste mogu varirati u toj relevantnoj drzavi ¢lanici putem
bilo koje mjere kojom se implementira Direktiva o prospektu u toj relevantnoj drzavi ¢lanici, a izraz “Direktiva o
prospektu” znaci Direktiva 2003/71/EZ i ukljucuje bilo koje relevantne mjere implementacije u svakoj
relevantnoj drzavi Clanici.

OBAVIJEST REZIDENTIMA DRZAVE NEW HAMPSHIRE

CINJENICA DA JE ZAPRIMLJENA IZJAVA O REGISTRACLJI ILI ZAHTJEV ZA 1ZDAVANJE
DOZVOLE U SKLADU S GLAVOM 421-B REVIDIRANOG ZAKONA NEW HAMPSHIRE-a (“RSA
421-B”) U DRZAVI NEW HAMPSHIRE, TE CINJENICA DA JE VRIJEDNOSNI PAPIR STVARNO
REGISTRIRAN ILI DA OSOBA IMA DOZVOLU U DRZAVI NEW HAMPSHIRE NE
PREDSTAVLJAJU ODLUKU DRZAVNOG TAJNIKA DRZAVE NEW HAMPSHIRE DA JE BILO KOJI
DOKUMENT ZAPRIMLJEN U SKLADU S RSA 421-B ISTINIT, POTPUN I NEZAVARAVAJUCL.
NIJEDNA TAKVA CINJENICA I NIJEDNA CINJENICA DA ZA ODREDENI VRIJEDNOSNI PAPIR
ILI TRANSAKCLJU POSTOJI 1ZUZECE ILI IZNIMKA NE ZNACE DA JE DRZAVNI TAJNIK
ODLUCIO, NA BILO KOJI NACIN, O ZNACAJKAMA ILI OGRANICENJIMA, ILI DA JE
PREPORUCIO ILI DAO ODOBRENJE, U POGLEDU BILO KOJE OSOBE, VRIJEDNOSNOG PAPIRA
ILI TRANSAKCIJE. PROTUZAKONITO JE DATI ILI NAVODITI NA DAVANJE IZJAVA KOJE NISU
U SKLADU S ODREDBAMA OVOG ODLOMKA BILO KOJEM MOGUCEM KUPCU, KOMITENTU
ILI KLIJENTU.

STABILIZACIJA

U vezi s ovom ponudom Raiffeisenbank Austria d.d., kao menadZer stabilizacije u odnosu na Dionice na
ZSE, ili njeni agenti, nakon konzultacija s i uz odobrenje Voditelja knjige ponuda, i Merrill Lynch International
kao menadZer stabilizacije za GDR-ove na Londonskoj burzi, ili njegovi agenti, mogu, tijekom ograni¢enog
vremena nakon objave Prodajne cijene, dodatno alocirati ili obaviti transakcije Dionicama ili GDR-ovima, ovisno
o slucaju, s ciljem odrZavanja trzisne cijene Dionica ili GDR-ova, iznad one koja bi inace prevladala na
otvorenom trzistu. Medutim, menadZeri stabilizacije ili njihovi zastupnici nemaju obvezu uciniti navedeno. Takva
stabilizacija, ako zapo¢ne, moZze zapoceti na dan prikladne javne objave Prodajne cijene, moze biti izvrSena na
nereguliranom trzistu (OTC) ili na drugi nacin te moze prestati u bilo koje vrijeme no u svakom slucaju ne kasnije
od 30 kalendarskih dana od dana prikladne javne objave Prodajne cijene. MenadZeri nemaju namjeru otkriti
mjeru bilo koje takve transakcije stabilizacije osim u mjeri u kojoj to predstavlja njihovu zakonsku ili regulatornu
obvezu.
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U svezi s Ponudom, Merill Lynch International, za racun vise MenadZera, moze dodatno alocirati GDR-ove,
na nacin kako je to dopusteno primjenjivim propisima. U svrhu omoguéavanja MenadZerima da pokriju kratke
pozicije nastale slijedom bilo koje takve dodatne alokacije i/ili slijedom prodaje GDR-ova koju oni izvrse tijekom
razdoblja stabilizacije, Dionicar prodavatelj je dodijelio Voditeljima knjige ponuda, za racun viSe MenadZera,
opciju dodatne alokacije sukladno kojoj Voditelji knjige ponuda, za racun vise MenadZera, moze zahtijevati da
Dionicar prodavatelj proda dodatne Dionice po Prodajnoj cijeni, koje ¢e biti deponirane kod Depozitara (kako je
nize definiran) te izdane u obliku GDR-ova po Prodajnoj cijeni. Opcija dodatne alokacije moZe se iskoristiti u
cijelosti ili djelomice po pisanoj obavijesti Voditelja knjige ponuda, u ime MenadzZera, jednokratno u bilo koje
vrijeme na ili prije 30. kalendarskog dana nakon Dana objave Prodajne cijene. Bilo koji GDR-ovi raspoloZivi
slijedom opcije dodatne alokacije bit ¢e izdani po istoj cijeni i uvjetima kao GDR-ovi izdani u Ponudi, te ¢e u sve
svrhe Ciniti isti rod s ostalim GDR-ovima.

PREZENTACIJA FINANCIJSKIH I DRUGIH INFORMACIJA
Prezentacija financijskih informacija

Ovaj prospekt sadrZi revidirana konsolidirana financijska izvjeS¢a INA-e na dan i za godine koje zavrSavaju
31. prosinca 2003., 2004. i 2005. godine (“‘Revidirana financijska izvjeS¢a™) i nerevidirana saZeta konsolidirana
financijska izvje$¢a INA-e na dan i za razdoblje od Sest mjeseci do 30. lipnja 2005. i 2006. godine (‘‘Nerevidirana
financijska izvjeS¢a” a, zajedno s Revidiranim financijskim izvje§¢ima, “Financijska izvjeS¢a”). Revidirana
financijska izvjeS¢a su pripremljena u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvje$¢ivanja
(“MSFI’/“IFRS”). Nerevidirana financijska izvje$¢a su pripremljena u skladu s MRS/IAS 34, te ukljucuju sva
uskladenja (koja ukljucuju samo uobicajena redovita uskladenja) i reklasifikacije za koja INA smatra da su

potrebna za objektivnu prezentaciju informacija ukljucenih u tim izvje$¢ima.

Revidirana frinancijska izvjes¢a koja su pripremljena u skladu s MSFI/IFRS i Nerevidirana financijska
izvjesca, pripremljena u skladu s MRS/IAS 34, nisu uskladena s U.S. GAAP-om i u ovom prospektu se ne
utvrduju bilo koje razlike izmedu MSFI/IFRS i MRS/IAS 34, kako je primjenjivo, i U.S. GAAP-a. Postoji
moguénost da puni u¢inak razlika u primjeni MSFI/IFRS, odnosno MRS/IAS 34 i U.S. GAAP-a, pojedinacno ili
ukupno, bude znacajan. Ako se izvrsi bilo koje takvo uskladenje ili ako se pokusSaju utvrditi relevantne razlike
izmedu MSFI/IFRS odnosno, MRS/IAS 34 i U.S. GAAP, kako se primjenjuju na INA Grupu, pojedinacne stavke
financijskih izvjesca, kako su prezentirane prema U.S. GAAP-u, mogu se znacajno i nepovoljno razlikovati od
odgovarajucih stavki, kako su prezentirane prema MSFI/IFRS 34 i MRS/IAS 34.

Prilikom donosenja odluke o ulaganju, potencijalni ulagatelji se moraju osloniti na vlastito ispitivanje INA
Grupe, uvjete ponude i financijske informacije sadrzane u ovom prospektu, te trebaju konzultirati svoje stru¢ne
savjetnike radi razumijevanja razlika izmedu MSFI/IFRS i U.S. GAAP i ucinka tih razlika na financijske
informacije sadrzane u ovom prospektu.

Revidirana financijska izvjes¢a je revidirao Deloitte d.o.o. (“Deloitte”), neovisno revizorsko drustvo sa
sjediStem u Heinzelovoj 33, Zagreb. Revizorsko izvjeS¢e bez ogranicenja Deloitte-a nalazi se pod naslovom

N 4,90

“Indeks za financijska izvje$¢a” na drugom mjestu u ovom dokumentu.

Prepravljena i Revidirana financijska izvjeséa

Revidirana financijska izvjesca za 2003. i 2004. godinu su prepravljena na temelju sljedecih uskladenja,
kako je to prikazano u biljeSci 2 Racunovodstvene politike uz Revidirana financijska izvjesca:

Promjena racunovodstvene politike: obracunavanje troskova geolosko-geofizickih (G&G) radova

U 2005. godini INA je promijenila svoju racunovodstvenu politiku koja se primjenjuje na troskove pribave
dozvola i podataka te povezane s geolosko-geofizickim radovima, koji se sada pripisuju razdoblju u kojem su
nastali. Opisana promjena racunovodstvene politike se preferira s obzirom da je u skladu s pristupom americkih
opc¢eprihvacenih racunovodstvenih nacela (U.S. GAAP) koja uvelike koriste druge internacionalne kompanije u
naftnoj i plinskoj industriji. Do 31. prosinca 2004. godine svi navedeni troskovi su se pocetno kapitalizirali kao
nematerijalna naftna i plinska imovina do potvrde ekonomske isplativosti relevantne naftne i plinske imovine.

Promjena racunovodstvene politike primijenjena je retroaktivno, te su stanja prethodnih godina na dan
31. prosinac 2003. i 2004. godine prepravljena.



Ispravak pogreske prethodnih razdoblja: kapitaliziranje neevidentiranih troskova buSotina

Do 01. sijecnja 1993. godine, odredeni troskovi istrazivanja nafte nisu bili kapitalizirani, ve¢ su se iskazivali
u godini u kojoj su nastali. Slijedom toga, troskovi povezani s istrazivanjem naftnih buSotina nisu bili
odgovarajuée kapitalizirani. INA je u 2005. godini retroaktivno kapitalizirala troskove istrazivanja nafte i plina
koji se odnose na te naftne busotine, te su financijska izvjes¢a za 2003. i 2004. godinu prepravljena sukladno
tome.

Postojec¢a imovina na naftnim i plinskim poljima je valorizirana koriStenjem procjena i indeksacije kao dio
valorizacije neevidentirane naftne i plinske imovine.

Na temelju revalorizacije, 1.917 naftnih buSotina je ukljuceno u financijska izvjes¢a INA-e, od kojih je 1.905
evidentirano kao imovina a 12 kao imovina u pripremi.

Financijski pokazatelji izvan GAAP-a

Ovaj prospekt uklju¢uje EBITDA kao pokazatelja poslovanja iz osnovne djelatnosti INA Grupe. EBITDA je
definiran kao dobit iz osnovne djelatnosti prije odbitka deprecijacije, amortizacije i vrijednosnog uskladenja
kratkotrajne i dugotrajne imovine (neto) i rezerviranja za troskove i rizike (neto). EBITDA sluzi kao dodatni
pokazatelj poslovanja iz osnovne djelatnosti a ne kao zamjena za mjere kao $to je novcani tijek iz poslovnih
aktivnosti i dobit iz osnovne djelatnosti kako to zahtijevaju FSRI/IFRS. INA Grupa vjeruje da je EBITDA
koristan kao pokazatelj poslovanja iz osnovne djelatnosti stoga Sto odrazava njezine osnovne operativne troskove.
Nadalje, INA Grupa vjeruje da je EBITDA pokazatelj koji, u industriji u kojoj djeluje, uobicajeno koriste
ulagatelji i analiti¢ari. Sukladno tome INA Grupa je prikazala ove podatke kako bi dozvolila sloZeniju analizu
njezina poslovanja iz osnovne djelatnosti. EBITDA, kako ga racuna INA Grupa, ne mora biti usporediv sa sli¢no
nazvanim pokazateljima koja prikazuju druga drustva.

Informacije o deviznim tecajevima

Financijska izvjesca su izraZzena u kunama. Isklju¢ivo kao pogodnost za Citatelja, ovaj prospekt prikazuje
nerevidirane pretvorbe odredenih kunskih iznosa u USD po relevantnom tecaju kune prema USD koji je objavila
Hrvatska narodna banka na kraju relevantnog razdoblja. Osim ako je drugacije navedeno, svi podaci iz bilanci u
USD izvedeni iz financijskih izvje$¢a INA Grupe pretvoreni su iz prakti¢nih razloga iz kuna u USD po tecaju
Hrvatske narodne banke za USD koji je vaZzio na kraju relevantnog razdoblja na dan te bilance ili, u slucaju
podataka iz racuna dobitka ili gubitka, po prosje¢nom srednjem tecaju za relevantno razdoblje. Ne daje se izjava
da su kunski ili USD iznosi u ovom prospektu mogli biti pretvoreni u USD ili kune, ovisno o slucaju, po nekom
odredenom tecaju ili uopce.

Sljedeca tablica navodi, za naznaCena razdoblja i datume, najvisi, najnizZi i prosjecan tecaj te tecaj na kraju
razdoblja za USD koji je objavila Hrvatska narodna banka, izraZen kao broj kuna po USD. Ovi se teCajevi
razlikuju od stvarnih tecajeva koriStenih u pripremi Financijskih izvje$c¢a i ostalih financijskih informacija koje se
pojavljuju u ovom prospektu.
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Kuna po USD

Najvisi Najnizi Prosjetan"” Na kraju razdoblja

Godina koja je zavrsila 31. prosinca

0 8,75 7,96 8,34 8,36
2002 . 8,81 7,15 7,86 7,15
2003 . 7,24 6,12 6,70 6,12
2004 . e 6,41 5,58 6,04 5,64
2005 .o 6,32 5,56 5,95 6,23
6-mjesecno rozdoblje koje je zavrsilo 30. lipnja 2006 .... 6,23 5,60 5,95 5,79
Mjesec koji je zavrSio

30. lipnja 2006 . ... ... 5,79 5,60 5,73 5,79
31, srpnja 2006 ..o 5,79 5,65 5,71 5,72
31. kolovoza 2006 . . ... .ot 5,71 5,64 5,68 5,70
30.rujna 2006 . ... 5,87 5,70 5,79 5,83
31. listopada 2006 . . . ... 5,93 5,79 5,86 5,79

studeni 2006. (do 7. studenog) ... ....... ... .. 5,80 5,76 5,78 5,79

Izvor: Hrvatska narodna banka
Napomena:

(1) Ponderirani prosjek tecaja na svaki dan svakog zavr§enog mjeseca ili njegovog dijela tijekom relevantnog razdoblja.

Pretvaranje jedinica

INA Grupa vodi i objavljuje statisticCke podatke o svom poslovanju u metrickim mjernim jedinicama. Za
potrebe ovog prospekta, iznosi u metrickim jedinicama su izraZeni u imperijalnim mjernim jedinicama upotrebom
faktora konverzije navedenih niZe.

U skladu sa standardnom medunarodnom metodom prikazivanja podataka u naftnoj i plinskoj industriji,
odredeni podaci koji se odnose na rezerve i proizvodnju prirodnog plina, prikazani su u kubnim stopama.

U slijedecoj su tabeli prikazani faktori pretvorbe iz Standardnih imperijalnih jedinica u jedinice
Medunarodnog SI sustava jedinica (ili metricke jedinice):

Za pretvaranje iz u pomnoZiti s
kubnih metara kubne stope 35,3145
kubnih stopa kubne metre 0,0283
kubnih metara barele 6,289
barela kubne metre 0,1590
tisu¢a kubnih stopa prirodnog plina barele ekvivalentne nafte 0,1667"
barela ekvivalentne nafte tisuce kubnih stopa prirodnog plina 6,0
stopa metre 0,305
metara stope 3,281
milja kilometre 1,609
kilometara milje 0,621
hektara are 2,471
ara hektare 0,405
ara kvadratne kilometre 0,00405
kvadratnih kilometara are 247,10
galona litre 3,785
litara galone 0,264
Napomena:

(1) Faktori pretvorbe su standardni za potrebe prezentacije u industriji. U stvarnosti faktor pretvorbe moZze biti nesto visi ili nizi od
standardnog, ovisno o kalorijskoj vrijednosti ugljikovodika koje se pretvara.
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Odredene Kkratice

Sirova nafta i kondenzati prirodnog plina Prirodni plin
bbl....... Barel nafte Bem ... .. Milijarda kubnih metara; standardna
mjerna jedinica za prirodni plin
bbl/d ..... Barel nafte dnevno Mcf...... Tisucu kubiénih stopa
Mbbl/d ... Tisucu barela nafte dnevno MMcf . ... Milijun kubi¢nih stopa
MMbbl ... Milijun barela nafte Bef ...... Milijarda kubicnih stopa
Boe...... Barel ekvivalentne nafte Nm’h .... Normalni kubni metar po satu
Mboe/d ... Tisucu barela ekvivalentne nafte
dnevno
MMboe ... Milijun barela ekvivalentne nafte
Mm’ . .... Tisu¢u kubnih metara
m ... Kubni metar
tona/y .... 1 metricka tona godiSnje
T/d ...... Tona dnevno
Thy ...... Tona godisnje
Mt....... Tisucéu tona
MMt ..... Milijun tona
MMt/y ... Milijun tona godisnje

Prezentacija drugih informacija

Osim ako kontekst ne zahtijeva drugacije, u ovom se prospektu izraz “INA Grupa” odnosi na drustvo INA-
Industrija Nafte d.d. Zagreb, zajedno s njegovim drusStvima kcerima, povezanim drusStvima i zajednickim
pothvatima. Izrazi “INA” ili “Drustvo” se odnosi na drustvo INA-Industrija Nafte d.d. Zagreb. Izraz “Hrvatska”
se odnosi na Republiku Hrvatsku.

U ovom se prospektu izrazi “USD”, “U.S.$” ili “$” odnose na valutu Sjedinjenih Americ¢kih Drzava, izrazi
“HRK”, “kuna” ili “kn” na valutu Republike Hrvatske, “KM™ na valutu Bosne i Hercegovine, a izrazi “EUR”,
“Buro” ili ““€” na valutu drzava ¢lanica Europske unije (“EU”’) koje sudjeluju u Europskoj monetarnoj uniji.

Neki od brojcanih podataka u ovom prospektu su zaokruZeni na jednu decimalu. Stoga zbrojeni iznosi u
pojedinim tablicama ne odgovaraju to¢nom aritmetickom zbroju koriStenih pojedinac¢nih iznosa.

INFORMACIJE O REZERVAMA

INA je u studenom 2005. godine angaZzirala Production Geoscience Ltd. (“PGL”), neovisno konzultantsko
drustvo za naftni inZenjering sa zadatkom da izvr$i neovisnu reviziju njenih rezervi sirove nafte i plina na dan
31. prosinca 2005. godine i buducih neto prihoda. Procjena je izvrSena s danom 31. prosinca 2005. godine a
rezultirajua revizija rezervi (“Revizija rezervi’’) je izradena u veljaci 2006. godine. U ovaj prospekt su ukljucene
informacije o procijenjenim dokazanim te dokazanim i vjerojatnim rezervama nafte i prirodnog plina i budu¢im
neto prihodima INA Grupe, koje su uzete iz Revizije rezervi bez znacajnih uskladivanja, a dopis u svezi
navedenog se nalazi u Dodatku 1 ovom prospektu, i temelji se na autoritetu PGL-a kao stru¢njaka u tom
podrucju. Podaci o rezervama koji se koriste u ovom prospektu mogu se neznatno razlikovati od onih koji su
navedeni u Reviziji rezervi i Dodatku 1, budud¢i da su u ovom prospektu koristeni faktori pretvorbe zasnovani na
standardnim kalorijskim vrijednostima, dok INA Grupa i PGL kod konverzije primjenjuju stvarnu kalorijsku
vrijednost. Revizija rezervi ukljucuje 56 domacih naftnih i plinskih polja i 9 medunarodnih naftnih i plinskih
polja koje je INA Grupa navela PGL-u kao sve ono §to na dan procjene zajedno predstavlja 100% njenih
dokazanih rezervi prema SEC standardima klasifikacije i 100% njenih vjerojatnih rezervi prema Society of
Petroleum Engineers Inc. i World Petroleum Congress (“SPE/WPC”) standardima klasifikacije.

Sve informacije o rezervama navedene u ovom prospektu odraZzavaju postotak vlasniStva INA Grupe na
njenim poljima.

PGL je izvrsio pregled polja INA Grupe koristeci standarde koje SEC primjenjuje na dokazane rezerve, osim
u pogledu trajanja dozvola. Dokazane rezerve se navode za razdoblje do kraja ekonomski opravdanog vijeka
eksploatacije polja, bez uzimanja u obzir trajanja dozvola, dok prema primjenjivim SEC standardima lezista nafte
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i plina ne mogu biti klasificirana kao dokazane rezerve ukoliko ¢e se pridobiti nakon isteka vremena na koji je
dozvola izdana. Sto se tie vjerojatnih rezervi, koriStena je metodologija i klasifikacija rezervi SPE/WPC.

INA Grupa daje procjene o svojim dokazanim te dokazanim i vjerojatnim rezervama, kako bi pomogla
ulagateljima da bolje razumiju buduce potencijale polja INA Grupe povrh potencijala koje odraZzavaju trenutno
utvrdene dokazane rezerve. INA Grupa upozorava ulagatelje da postoje znacajne razlike u riziku potencijalnog
pridobivanja koji je povezan sa svakom klasifikacijom rezervi. Ulagatelji, medutim, trebaju imati na umu da SEC
nece dopustiti navodenje tih procjena u prijavama SEC-u.

OGRANICENJA U SVEZI GRADANSKO-PRAVNE ODGOVORNOSTI

Svi Clanovi uprave i nadzornog odbora INA-e (“Uprava”, odnosno “Nadzorni odbor”), te drugi visi
menadZzment INA Grupe, osim ¢lanova Uprave i Nadzornog odbora (zajedno: “Visi menadZment”, a zajedno
“MenadZment”) imenovani u ovom prospektu imaju prebivaliSte izvan Sjedinjenih Americkih DrZava i
Ujedinjene Kraljevine. Sva ili najveéi dio njihove imovine se nalazi izvan Sjedinjenih Americkih Drzava i
Ujedinjene Kraljevine. Dionicar prodavatelj je Republika Hrvatska koju zastupa Vlada Republike Hrvatske. Stoga
moZzda nece biti moguce:

* izvrsiti dostavu sudskog poziva unutar Sjedinjenih Ameri¢kih DrZava ili Ujedinjene Kraljevine bilo kojem
¢lanu MenadZzmenta INA-e ili Dioni¢aru prodavatelju; ili

e izvrsiti, bilo u Sjedinjenim Americkim DrZzavama ili u Ujedinjenoj Kraljevini, sudske odluke koje su donijeli
sudovi u Sjedinjenim Americkim DrZzavama ili u Ujedinjenoj Kraljevini, ovisno o slucaju, protiv INA Grupe,
Dionicara prodavatelja ili bilo kojeg od ¢lana MenadZmenta INA-e koji su navedeni u ovom prospektu, u
okviru bilo kojeg postupka, ukljuCujuéi postupke prema odredbama o gradansko-pravnoj odgovornosti iz
saveznih zakona o vrijednosnim papirima Sjedinjenim Americkim DrZavama.

Moguce je da ce postojati poteskoce u provodenju postupaka pred sudovima u jurisdikcijama izvan
Sjedinjenih Americ¢kih DrZava ili Ujedinjene Kraljevine ili obveza propisanih zakonima o vrijednosnim papirima
Sjedinjenih Americkih DrZava ili Ujedinjene Kraljevine.

Prema hrvatskom medunarodnom privatnom pravu, strane sudske odluke ¢e se priznati i izvrSiti u Hrvatskoj,
osim u sljede¢im slucajevima: (i) ako hrvatski sud utvrdi da osoba protiv koje je donesena odluka nije mogla
sudjelovati u postupku zbog nepravilnosti u postupku pred sudom u toj stranoj jurisdikciji, (ii) ako, u okviru
iskljucive nadleZnosti hrvatskog suda ili drugog nadleZnog tijela takva iskljuciva nadleznost postoji u odnosu na
ovr$ne postupke protiv Drustva i njegove imovine u Hrvatskoj, i/ili u odnosu na sporove koji se odnose na takve
ovr$ne postupke ili bilo koje s time povezane steajne postupke, (iii) ako je u istoj stvari hrvatski sud ili drugo
nadleZno tijelo donijelo pravomoénu odluku, ili ako je u Hrvatskoj priznata neka druga strana sudska odluka koja
je donesena u istoj stvari, (iv) ako ne postoji uzajamnost sa stranom jurisdikcijom (uzajamnost prima facie postoji
prema hrvatskom medunarodnom privatnom pravu, dok se ne dokaZe suprotno, a u slu¢aju sumnje, Ministarstvo
pravosuda ¢e odrediti da li postoji uzajamnost ili ne), ili (v) ako je strana sudska odluka u suprotnosti s Ustavom
utvrdenim osnovama drzavnog uredenja.

Arbitrazni pravorijek se nacelno moze izvrsiti u Hrvatskoj bududi da je Hrvatska potpisnica UN Konvencije
o priznanju i izvrSenju inozemnih arbitraznih odluka (New York).

U pogledu daljnjih rizika glede moguénosti izvrSenja sudskih odluka protiv INA-e, bilo kojeg clana
Menadzmenta ili Dioni¢ara prodavatelja vidi “Cimbenici rizika— Rizici vezani uz Dionice i GDR-ove —
Dionicari mogu biti ograni¢eni u odnosu na pravna sredstva protiv DioniCara prodavatelja, INA-e i ¢lanova
MenadZmenta”.

IZJAVE O BUDUCNOSTI

Odredene izjave dane u ovom prospektu ne predstavljaju povijesne Cinjenice ve¢ se odnose na buducnost.
Izjave o buduénosti se nalaze na raznim mjestima, ukljuéujuéi bez ograni¢enja poglavlja “SaZetak”, “Cimbenici
rizika”, “Poslovni i financijski pregled” i “Poslovanje”. INA Grupa povremeno daje pisane ili usmene izjave o
buduénosti u svojim izvjes¢ima za dionicare i u drugim priopéenjima. Izjave o buduénosti ukljucuju izjave INA
Grupe o njenim planovima, ciljevima, zadacima, strategijama, budu¢im dogadajima, budu¢im prihodima ili
rezultatima poslovanja, kapitalnim izdacima, potrebama za financiranjem, planovima ili namjerama u pogledu
akvizicija, konkurentskim prednostima i slabostima, poslovnoj strategiji i trendovima koje INA Grupa predvida u
industrijskom ili politickom i zakonodavnom okruzenju u kojem posluje, kao i druge informacije koje nisu
povijesne Cinjenice.
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Izrazi kao $to su “vjeruje”, “predvida”, “ocjenjuje”, “ocekuje”, “namjerava”, “najavljuje”, “osmisljava”,
» 5w

“moglo bi”’, “moZe”, “hoce”, “planira” i drugi sli¢ni izrazi ukazuju na izjave o buduénosti, iako to nije jedini
nacin prepoznavanja takvih izjava.

Samom svojom prirodom izjave o buducnosti ukljuuju nerazdvojive rizike i neizvjesnosti, opCenite i
specifi¢ne, te postoje rizici da se predvidanja, prognoze, projekti i druge izjave o buduénosti nece ostvariti. Takvi
rizici, neizvjesnosti i drugi ¢Gimbenici obuhvaéaju, izmedu ostaloga, ¢imbenike navedene u poglavlju “Cimbenici
rizika”, kao i sve druge ¢imbenike opisane na drugim mjestima u ovom prospektu. Ulagatelji trebaju biti svjesni
da odreden broj vaznih ¢imbenika moze dovesti do toga da se stvarni rezultati znatno razlikuju od planova,
ciljeva, ocekivanja, procjena i namjera koje su izrazene u takvim izjavama o buduénosti. Ti ¢imbenici ukljucuju:

* potraznju za i cijene sirove nafte, prirodnog plina i naftnih derivata na medunarodnim trZiStima i
globalne gospodarske i politicke promjene;

e promjene u politickoj, drustvenoj, zakonodavnoj ili ekonomskoj situaciji u Hrvatskoj, ukljucujuéi vezano
za mogule pristupanje Hrvatske Europskoj uniji;

e promjene u regulatornom sektoru u kojem INA Grupa posluje, posebno u pogledu propisa o odredivanju
cijena prirodnog plina i naftnih derivata;

* ucinke i promjene politika Vlade Republike Hrvatske (““Vlada™);
* nastavak procesa privatizacije INA-e;
* sposobnost financiranja buduceg poslovanja i potreba za kapitalom putem zaduZzivanja ili na drugi nacin;

e sposobnost uspjeSne provedbe svake poslovne strategije, ukljucujuci rast rezervi i proizvodnje te
modernizaciju rafinerija i poboljSanje u¢inkovitosti rafinerija;

* gsposobnost povecanja trziSnog udjela i zadrzavanja kupaca;

* sposobnost privlacenja i zadrZavanja kvalificirane radne snage;

e gubitak dobavljaca odnosno prekid lanca dobave;

e povecanje ili smanjenje potraznje za proizvodima i uslugama INA Grupe;

¢ gsposobnost dobivanja, zadrZavanja i obnavljanja dozvola i ugovora o podjeli proizvodnje (Production
Sharing Agreements) koji su nuzni za poslovanje;

* ucinke jacanja konkurencije na hrvatskom trZi$tu nafte i prirodnog plina;
e promjene kamatnih stopa i fluktuacije deviznog tecaja; i

e uspjeh u prepoznavanju drugih rizika poslovanja i upravljanje rizicima vezanim za gore navedene
¢imbenike.

Ovime nije iscrpljen popis vaznih ¢imbenika. Prilikom oslanjanja na izjave o buduénosti, ulagatelji moraju
pazljivo razmotriti gore navedene ¢imbenike i ostale neizvjesnosti i dogadaje, posebno imajuci na umu politicko,
gospodarsko, drustveno i zakonodavno okruZenje u kojem INA Grupa posluje. Takve izjave o buduénosti odnose
sa samo na vrijeme kada su dane. Sukladno navedenom, INA ne preuzima nikakvu obvezu aZuriranja ili
revidiranja bilo koje od takvih izjava, bilo zbog novih informacija, buducih dogadaja ili drugih razloga, osim
ukoliko to zahtijevaju vazeci propisi, pravila ZSE, pravila UKLA-e ili Pravila o prospektu. INA ovime ne daje
izjavu, jamstvo ili predvidanje da ¢e se rezultati predvideni u takvim izjavama o buduénosti ostvariti, te takve
izjave u svakom slucaju predstavljaju samo jedan od brojnih mogudih scenarija i ne treba ih se smatrati
najvjerojatnijim ili standardnim scenarijem.

RASPOLOZIVE INFORMACIJE

Dokle god su bilo koje od Dionica ili GDR-ova “ograniceni vrijednosni papiri” u smislu Pravila 144(a)(3)
Zakona o vrijednosnicama SAD, INA Cce, tijekom bilo kojeg razdoblja u kojem ne podlijeze Odjeljku 13 ili
Odjeljku 15(d) Zakona o trziStima vrijednosnica SAD iz 1934. godine (*“Zakon o trzistima™), ili tijekom kojeg
nije izuzeta od obveza izvjeS¢ivanja prema Pravilu 12g3-2(b) istog zakona, dati svakom imatelju ili vlasniku
Dionica ili GDR-ova ili bilo kojem potencijalnom kupcu tih Dionica ili GDR-ova kojeg odredi isti imatelj ili
vlasnik, na zahtjev istog imatelja, vlasnika ili potencijalnog kupca, informacije koje treba dostaviti tim osobama u
skladu s Pravilom 144A(d)(4) Zakona o vrijednosnicama SAD.
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SAZETAK

Ovaj saZetak treba smatrati uvodom u ovaj prospekt te se svaka odluka o ulaganju u Vrijednosne papire
treba donijeti samo po razmatranju prospekta kao cjeline. U skladu s primjenom relevantnih odredaba Direktive
o prospektu u svakoj drZavi clanici Europskog ekonomskog prostora, INA Grupa nece snositi gradanskopravnu
odgovornost samo na osnovi ovog saZetka odnosno njegovog prijevoda, osim ako je isti zavaravajuci, netocan ili
nedosljedan kada se cita zajedno s drugim dijelovima ovog prospekta. U slucaju pokretanja postupka pred sudom
bilo koje drZave c¢lanice Europskog ekonomskog prostora u svezi s informacijama sadrZanima u ovom prospektu,
od podnositelja zahtjeva moze se zahtijevati, sukladno nacionalnom zakonodavstvu driave clanice u kojoj se
zahtjev podnosi, da snosi troskove prijevoda prospekta prije pokretanja takvog postupka.

Pregled

INA i njezina drusStva kéeri s kojima se konsolidira ¢ine jednu od najveéih vertikalno integriranih grupacija u
naftnoj i plinskoj industriji jugoisto¢ne Europe, mjereno prema ukupnim dokazanim rezervama i proizvodnji,
kapacitetu prerade i koli¢ini prodanih naftnih derivata. INA je takoder jedna od najvecih industrijskih tvrtki u
njezinoj Kljucnoj regiji, (kako je definirana u ““TrziSnom okruZenju INA Grupe”), mjereno prema prihodima. U
godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. INA Grupa je ostvarila ukupne prihode od prodaje od 21.070 milijuna
kuna, odnosno dobit iz osnovne djelatnosti od 1.410 milijuna kuna. Tijekom Sestomjese¢nog razdoblja zavrSenog
30. lipnja 2006. INA Grupa je ostvarila ukupne prihode od prodaje od 10.782 milijuna kuna i dobit iz osnovne
djelatnosti 668 milijuna kuna. INA Grupa vjeruje da Ce joj rastuca potraznja za energijom u Hrvatskoj i diljem
jugoisto¢ne Europe, njezin portfelj projekata za istrazivanje, razradu i proizvodnju nafte i prirodnog plina,
modernizacija rafinerija nafte, restrukturiranje maloprodajne mreze i program za smanjenje troSkova omoguditi
da ostvari stalni rast i vecu profitabilnost.

INA Grupa djeluje u tri osnovna segmenta djelatnosti: (i) istraZivanje i eksploatacija (proizvodnja) sirove
nafte i prirodnog plina, (ii) rafinerijska prerada i veleprodaja i (iii) upravljanje i maloprodaja na benzinskim
postajama.

Pored tri navedena segmenta djelatnosti, njeno poslovanje ukljucuje i Cetvrti segment djelatnosti,
“Korporativno i Ostalo™.

“Korporativno” se odnosi na korporativne funkcije, centar troSka koji pruza niz usluga podrske drugim
segmentima djelatnosti unutar INA Grupe. “Ostalo” se odnosi na bilo koju drugu aktivnost koja ne potpada pod
tri osnovna, gore opisana segmenta djelatnosti. Te aktivnosti nisu znacajne za poslovanje INA Grupe.

Rafin. prerada i veleprodaja Korporativno i Ostalo

1.562 MM kn'" 399 MM kn'" 65 MM kn" (616) MM kn"

« Dokazane i vjerojatne « Dvije rafinerije nafte « Upravlja sa 409 benzinskih * Usluge tehni¢kog odrzavanja
rezerve od 386 MMboe Rijeka (4.5 MMt) postaja u Hrvatskoj * Usluge sigurnosti i zastite
(68% plin) Sisak (4,0 MMt) U drugoj polovini 2006., « Druge usluge podrike

« Kljucne regije:
Kopnena Hrvatska
Odobalna Hrvatska
Bliski istok (Sirija)
Sjeverna i zapadna
Afrika

* Prodaja/uvoz prirod.plina

« Integrirane naftne usluge

Napomene:

 Prodaja 4,9 MMt naftnih
derivata u Hrvatskoj i
Jjugoistocnoj Europi
* Maziva
* UNP
« Upravlja s odredenim
benzinskim postajama na
kojima primarno prodaje
veleprodajnim kupcima®
Hrvatska (18)
Bosna i Hercegovina (41)
Slovenija (6)

stjecanjem udjela u
Energopetrolu® dodaje se 65
postaja u Bosni i
Hercegovini

(1) Dobit/(gubitak) iz osnovne djelatnosti u godini koja je zavrsila 31. prosinca 2005, kako stoji u Revidiranim financijskim izvje$¢ima.

(2) Pored 409 benzinskih postaja segmenta djelatnosti Trgovina na malo.

(3) Opva transakcija jo§ nije dovrSena; strane ofekuju odobrenje nadleznog tijela za zastitu trZiSnog natjecanja Bosne i Hercegovine.




Konkurentske prednosti
Vodece trgovacko drustvo u naftnoj i plinskoj industriji na atraktivnom triistu jugoistocne Europe

INA je jedno od najvecih vertikalno integriranih trgovackih druStava naftne i plinske industrije na podrucju
jugoistocne Europe, s obzirom na ukupne dokazane rezerve i proizvodnju, rafinerijske kapacitete i koli¢inu
prodanih naftnih derivata. INA Grupa procjenjuje da je njen trZiSni udio u veleprodaji naftnih derivata u godini
koja je zavrsila 31. prosinca 2005. godine iznosio 80% u Hrvatskoj, 60% u Bosni i Hercegovini i1 5% u Sloveniji.

Dobar polozaj INA Grupe omogucuje joj da iskoristi ocekivani snazan gospodarski rast i s time povezan
porast potraznje za naftnim derivatima i prirodnim plinom u Hrvatskoj i u susjednoj regiji. Rast bruto domaceg
proizvoda (“BDP’’) u Hrvatskoj i u drugim gospodarstvima jugoistocne Europe biljeZi prosjecne stope rasta od
3,3% odnosno 3,5% godiSnje tijekom trogodiSnjeg razdoblja koje je zavrsilo 31. prosinca 2005. godine, za razliku
od prosjecne stope rasta BDP-a od 1,2%, u istom razdoblju, u regiji EU-15. Ocekuje se da ¢e se takav snaZan rast
nastaviti kako ¢e se gospodarstva Hrvatske i drugih drzava u Klju¢noj regiji INA Grupe, (kako je definirana u
“TrziSnom okruZenju INA Grupe”) i u jugoistocnoj Europi integrirati u EU.

Znacajne rezerve INA Grupe, njezin vodeéi trzi$ni polozaj u djelatnosti rafinerijske prerade i veleprodaje u
Hrvatskoj, kao i ukupna kriticna masa u srediStu jugoisto¢ne Europe, omogucuju joj da postigne ucinkovitost u
dobavi i distribuciji, da se pozicionira kao preferirani dobavlja¢ proizvoda za industrijske kupce koji posluju na
podrucju Hrvatske i susjednih drZava i da razvije dobro poznatu trzi§nu marku.

Usmjeren portfelj istraZivanja i proizvodnje s dobro definiranim potencijalom za razradu leZista

Glavnina upstream aktivnosti, istraZivanja i proizvodnje INA Grupe, trenutno je usredoto¢ena na kopneni dio
Hrvatske, s rastu¢om prisutno$éu u odobalnim dijelovima Hrvatske, Sirije i Afrike. Aktivnosti istraZivanja i
proizvodnje INA Grupe izvan Hrvatske usmjerene su na zemlje koje imaju dugogodiSnje gospodarske odnose s
Hrvatskom 1/ili tamo gdje okolnosti odgovaraju njezinoj veli¢ini i tehnickoj snazi. Polja INA -e u kopnenim
dijelovima Hrvatske, iako ve¢ dulje vrijeme u proizvodnji, nude priliku za poboljSanje iscrpka iz postojecih polja
primjenom naprednih tehnologija vadenja. Stope obnove dokazanih rezervi, odnosno dokazanih i vjerojatnih
rezervi INA Grupe iznosile su prosjecno 134%, odnosno 342% tijekom trogodisSnjeg razdoblja koje je zavrSilo
31. prosinca 2005. INA Grupa oCekuje da ¢e njezini projekti razrade u odobalnom dijelu Hrvatske i u Siriji, kao i
njezine istrazne aktivnosti u Hrvatskoj i drugim odabranim drZavama biti glavni izvori organskog rasta u
slijedec¢ih nekoliko godina.

Dobar konkurentski poloZaj rafinerija i razvijena logisticka infrastruktura

Obje rafinerije nafte INA-e su dobro pozicionirane kako sa stajaliSta opskrbe sirovinama tako i prodaje.
Rafinerija nafte Rijeka na obali Jadranskog mora idealno je smjeStena u smislu pristupa brojnim izvorima sirove
nafte i mogucénosti izvoza u susjedne zemlje jugoistocne Europe, koje dozivljavaju ubrzani rast potraznje, i na
druga mediteranska trzista.

Rafinerija nafte Sisak, smjeStena u kontinentalnom dijelu, ima dobar poloZaj za opskrbu srediSta s najve¢om
potro$njom u sjevernoj Hrvatskoj, kao i susjednih trziSta Slovenije, Bosne i Hercegovine i dijela Srbije. Sisku su
takoder dostupni razli¢iti izvori nabave, putem Jadranskog naftovoda i naftovoda Druzba, kao i vlastita
proizvodnja INA-e.

Rafinerije nafte INA-e imaju podrSku razvijene logisticke infrastrukture za koju INA Grupa smatra da joj
omogucuje distribuciju njenih proizvoda na uc¢inkovitiji nacin od njenih konkurenata.

Vodeéa domaca maloprodajna mreZa s porastom prisutnosti na regionalnoj razini

INA Grupa uziva vodecu poziciju na trziStu maloprodaje goriva u Hrvatskoj, a istovremeno povecava svoju
prisutnost u susjednim drzavama. Na dan 30. lipnja 2006. godine INA Grupa je upravljala s 427 benzinske
postaje u Hrvatskoj i, prema podacima INA Grupe i hrvatskog Energetskog instituta “Hrvoje Pozar”, njen je
trZi$ni udio u Hrvatskoj iznosio 60,3%, na bazi broja njenih benzinskih postaja na dan 31. prosinca 2005. godine,
odnosno 64,1% na bazi prodanih koli¢ina goriva u godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. godine. Na dan
30. lipnja 2006. godine, INA Grupa je takoder poslovala putem 41 benzinske postaje u Bosni i Hercegovini i Sest
benzinskih postaja u Sloveniji. U rujnu 2006. godine, INA i MOL, kao konzorcij u kojem sudjeluju s jednakim
udjelima, sklopili su Ugovor o dokapitalizaciji drustva Energopetrol d.d., Sarajevo (‘‘Energopetrol”), s Vladom
Federacije Bosne i Hercegovine i Energopetrolom, radi stjecanja 67% udjela u tom drustvu. Energopetrol je
drustvo koje posluje putem 65 benzinskih postaja na podrué¢ju Bosne i Hercegovine. Ova transakcija joS nije
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dovrSena; strane ocekuju odobrenje nadleznog tijela za zaStitu trziSnog natjecanja Bosne i Hercegovine. Vidi
“Poslovanje — Nedavna dogadanja”.

Tijekom zadnjih godina INA Grupa je ulozila znacajna sredstva u modernizaciju svoje maloprodajne mreZze.
Danas su na velikom broju maloprodajnih mjesta INA Grupe otvorene trgovine s potroSackom robom i pruzaju se
druge usluge, kao Sto su usluge pranja automobila i café barovi. Od 2003. godine INA Grupa je povecala prodaju
ostalih proizvoda za 17%. Maloprodajna mreza INA Grupe koja je rasprostranjena na Citavom teritoriju Hrvatske,
njena dobro razvijena veleprodaja i razvoj maloprodajne mreze u susjednim drzavama omogudili su INA Grupi
da postigne visoku prepoznatljivost trziSne marke.

Strateski dionicar doprinosi tehnickim i menadZerskim stru¢nim znanjem

MOL je u znacajnoj mjeri pridonio uspjehu poslovanja INA Grupe. MOL podupire razvoj odnosno jacanje
odredenog broja strateskih inicijativa INA Grupe, medu kojima su modernizacija rafinerija i znacajna inicijativa
smanjenja troSkova, te je pomogao prilikom uvodenja najbolje organizacijske prakse u razli¢itim podrucjima,
medu kojima su nabava, upravljanje lancem dobave, osiguranje i zasStita zdravlja, sigurnost i zastita okoliSa
(“HSE”’). MOL je pomogao u identificiranju i osiguranju stru¢njaka koji pomazu u implementaciji integriranog
sustava informacijske tehnologije zasnovanog na SAP-u. INA Grupa i dalje ocekuje podrSku MOL-a kao
strateSkog ulagatelja u ostvarenju svojih buducih uspjeha u poslovanju.

Strategija

Strategija INA Grupe, u cjelini, je stvoriti vrijednost za sve zainteresirane strane kroz rast i unapredenje
poslovanja te kroz stalno pobolj$anje kvalitete njenih proizvoda i usluga.

Stratesko repozicioniranje INA Grupe je pocelo 2000. godine tijekom pripreme za prvu fazu privatizacije
INA-e u 2003. godini. Repozicioniranje ukljucuje kljucne inicijative rasta i unapredenja u svim segmentima INA
Grupe i na korporativnoj razini, uz raspolaganje imovinom koja ne predstavlja kljuéni dio poslovanja.
Repozicioniranje i razvoj nove strategije ukljucuje angaZiranje odredenog broja savjetnika medu kojima je ABB
Lummus (modernizacija rafinerija), Roland Berger Strategy Consultants (restrukturiranje maloprodaje i
optimizacija logistike) i McKinsey & Co. (opce usStede troskova i unapredenja ucinkovitosti).

Specifi¢ni elementi sadasnje strategije INA Grupe ukljucuju:

Rast rezervi i proizvodnje

INA Grupa planira povecati svoje rezerve i proizvodnju dovrSenjem postojecih projekata razrade leZista,
daljnjim istraZivanjem postojecih polja i ishodenjem novih koncesija za istraZivanje. Projekti razrade, za koje INA
Grupa ocekuje da budu glavni izvori njenog rasta proizvodnje, pokrenuti su u kopnenoj Hrvatskoj (Medimurje), u
odobalnoj Hrvatskoj (projekt Sjeverni Jadran) i u Siriji (Hayan). Pored navedenog, 2007. godine planira se
pokretanje projekata za poveéanje iscrpka nafte (Enhanced Oil Recovery (“EOR™)) na INA-inim poljima Zutica i
Ivani¢ u kopnenoj Hrvatskoj. INA Grupa procjenjuje da ¢e do 2009. godine njena proizvodnja porasti za CAGR
(Compound Annual Growth Rate (“CAGR”), odnosno kumulativna godiS$nja stopa rasta) od oko 10% putem
dovrSavanja njenih postojecih projekata razrade.

Za ocekivati je da ¢e najnovija otkri¢a u odobalnoj Hrvatskoj i u Siriji takoder doprinijeti rastu. INA Grupa
planira nastaviti s aktivnim programom istrazivanja. INA Grupa je identificirala oko 35 interesantnih podrucja i
planira buSenja sedam istraznih buSotina na postoje¢im poljima tijekom 2007. godine.

Nadogradnja i povecanje iskoristivosti kapaciteta rafinerija nafte

INA se nalazi u ranoj fazi realizacije znacajnog programa modernizacije i prosirenja svojih dviju rafinerija
nafte, koji je usmjeren poboljSanju ukupne ucinkovitosti i profitabilnosti te uskladenju sa vaze¢im standardima
EU o emisijama u okoliS. INA Grupa planira uloZiti oko 1,1 milijardi USD u razdoblju izmedu 2006. i 2011. u
rafinerije nafte u Rijeci i Sisku.

Kljuéni projekti ukljuuju izgradnju jedinice za blago hidrokrekiranje i hidrodesulfurizaciju, za koje se
ocekuje da ¢e biti u funkciji 2009. godine, a koje ¢e omoguditi rafineriji da proizvodi uglavnom sva motorna
goriva prema EURO V standardima. Pocetak rada jedinice za podizanje kvalitete atmosferskih ostataka u vidu LC
finera ili kokera planiran je do 2011. godine, $to ¢e omoguditi INA Grupi da poveca ukupnu preradu sirovina u
rafineriji nafte Rijeka na 4,5 MMt/y, poveca proizvodnju “Eurograde” proizvoda i smanji proizvodnju lozivih
ulja niske marZe.




Modernizacija rafinerije nafte Sisak ¢e obuhvatiti izgradnju razli¢itih jedinica za desulfurizaciju, za koje se
ocekuje da budu u funkciji do 2008. godine, a koje ¢e omoguciti rafineriji da proizvodi benzin prema EURO V
standardima. Takoder se planira da izgradnja nove jedinice za blago hidrokrekiranje bude dovrSena do 2011.
godine, a da obnova postojeceg kokera bude dovrSena do 2010. godine, Sto ¢e povecati ukupnu preradu sirovina u
rafineriji nafte Sisak na 3,2 MMt/y i osigurati proizvodnju goriva koje zadovoljava EURO V zahtjeve.

DovrSen je idejni projekt i osnovni inZenjerski nacrt (“FEED”) za projekte modernizacije te je ugovoren
odredeni broj jedinica u rafineriji nafte Sisak, a do kraja 2006. godine oCekuje se i ugovaranje odredenog broja
jedinica u rafineriji nafte Rijeka. Proizvodnja proizvoda s viSom vrijedno$¢u koji zadovoljavaju EU specifikacije,
trebala bi INA Grupi omoguditi da zadovolji svu potraznju za takvim proizvodima na maloprodajnim trziStima na
kojima djeluje, olakSati proSirenje veleprodajnog izvoznog poslovanja INA te znatno poboljSati njezinu
profitabilnost.

Optimizacija logisticke mreZe

Tijekom 2005. i 2006. godine, INA Grupa je, uz pomoc¢ savjetnika Roland Berger Strategy Consultants
analizirala svoje skladi$no i logisticko poslovanje te je ustanovljen odreden broj moguénosti poboljsanja koje
INA Grupa provodi. Te mogucénosti ukljucuju racionalizaciju mreZe terminala i skladiSta, vanjsku nabavu usluga
cestovnog prijevoza, automatizaciju terminala, organizacijsko restrukturiranje i uvodenje mjerenja rezultata
poslovanja. Cilj je INA Grupe ostvariti, od 2006. do kraja 2008. godine, najmanje 170 milijuna kuna uStede/
poboljSanja zahvaljujuéi takvim inicijativama, uz ocekivanje daljnjih poboljSanja.

INA Grupa je takoder prepoznala mozebitnu znacajnu poslovnu priliku kao najveéi davatelj usluge
skladiStenja i logistickih usluga hrvatskoj Agenciji za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata, u skladu s novim
odredbama o obveznim zalihama u Hrvatskoj.

Sirenje i modernizacija maloprodajne mreZe

Strategija ulaganja u trgovinu na malo INA Grupe usmjerena je na tri elementa: restrukturiranje i
unapredenje postojee maloprodajne mreze, izgradnja novih benzinskih postaja u Hrvatskoj i na trziStima
susjednih drzava, te selektivne akvizicije.

INA Grupa je uz pomo¢ Roland Berger Strategy Consultants prepoznala i planira provesti odreden broj
inicijativa za restrukturiranje, ukljucuju¢i segmentaciju njene maloprodajne mreZe na prvoklasne benzinske
postaje INA Grupe kojima ¢e ona upravljati i na standardne benzinske postaje INA Grupe koje ¢e poslovati kao
franSize. Prvoklasne benzinske postaje ¢e biti one s godiSnjom prodajom od najmanje 4 milijuna litara motornog
goriva, prodajom ostalih proizvoda u iznosu od najmanje 1 milijun kuna, te s trgovinom povrsine barem 60 m?.
INA Grupa sada ima 40 prvoklasnih benzinskih postaja, te je prepoznala jos sto dodatnih benzinskih postaja koje
se mogu preurediti u prvoklasne benzinske postaje, na bazi njihove sadaSnje prodaje motornog goriva. Ostale
inicijative za restrukturiranje ukljucuju poboljSanje ponudenog asortimana proizvoda i optimizaciju troSkova na i
izvan benzinske postaje.

INA Grupa takoder planira selektivnu izgradnju i stjecanje novih benzinskih postaja u Hrvatskoj i susjednim
drzavama, posebno u urbanim podru¢jima i uz autoceste. U Hrvatskoj je trenutno u procesu izgradnje
7 prvoklasnih benzinskih postaja, a tijekom 2007. godine planira se izgraditi joS Cetiri nove prvoklasne postaje.
INA i MOL, kao konzorcij u kojem sudjeluju s jednakim udjelima, sklopili su Ugovor o dokapitalizaciji
Energopetrola s Vladom Federacije Bosne i Hercegovine i Energopetrolom, radi stjecanja 67% udjela u tom
drustvu. Energopetrol je drustvo koje posluje putem 65 benzinskih postaja na podru¢ju Bosne i Hercegovine. Ova
transakcija jo§ nije dovrSena; strane ocekuju odobrenje nadleznog tijela Bosne i Hercegovine. INA Grupa
trenutno pregovara, vezano uz svoj zahtjev za povrat oduzete imovine, oko stjecanja kontrole nad drustvom
Krajinapetrol i 14 benzinskih postaja tog drustva u Republici Srpskoj, Bosna i Hercegovina.

Provedba programa smanjenja troskova i povecanja ucinkovitosti

INA Grupa je, uz pomo¢ savjetnika McKinsey & Co., identificirala moguénosti usteda na troskovima i
mogucénosti za poboljSanje ucinkovitosti u svim svojim poslovnim jedinicama, te je u tijeku provedba
sveobuhvatnog programa (““OptINA’") koji ¢e omoguciti ostvarenje prepoznatih usteda. Glavna podrucja gdje su
moguce ustede ukljucuju, izmedu ostaloga, smanjenje potro$nje i gubitaka ugljikovodika na nacin da se,
primjerice poveca ucinkovitost grijaca i montiraju grijaci koji koriste viskove topline, projekt poboljSanja
postupka nabave, kojim se treba posti¢i optimizacija procesa kupnje energenata, najma automobila, kupnje
uredskog materijala, putovanja i telekomunikacija, te projekt racionalizacije odrZavanja kojemu je cilj smanjenje
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troSkova podugovornih izvodaca u svim segmentima djelatnosti INA Grupe, uz bolje rasporedivanje poslova i
pracenje prorauna na mjesecnoj razini.

Na temelju analiza koje su dosada provedene, INA Grupa ima za cilj ostvariti dodatne godiSnje uStede do
oko 750 milijuna kuna po zavrSetku cjelokupnog projekta, koji se ocekuje do kraja 2008. godine pri ¢emu je za
2006. godinu ciljana uSteda od 147 milijuna kuna. Dana 1. studenog 2006., INA je uspje$no pokrenula Fazu I
novog sustava integrirane informati¢ke tehnologije na bazi SAP-a §to ¢e poboljSati ukupnu ucinkovitost, te
istovremeno radi na razli¢itim inicijativama koje su usmjerene ka poboljSanju rezultata u podrucju zastite
zdravlja, sigurnosti i zaStite okoliSa.

Cimbenici rizika

Ulaganje u Vrijednosne papire ukljucuje visoki stupanj rizika. Rizici koji su vezani uz poslovanje INA
Grupe ukljucuju:

Ocekuje se da Ce financijski rezultat odredenih segmenata djelatnosti INA Grupe imati znacajan
nepovoljan ucinak na njenu dobit iz osnovne djelatnosti u 2006. godini;

Cijene sirove nafte i prirodnog plina, koje su promjenjive, odreduju ¢imbenici izvan kontrole INA-e;
Smanjenje rafinerijskih marZi imalo bi znacajan nepovoljni u¢inak na rezultate poslovanja INA-e;
Propisi i intervencija DrZave utjeCu na poslovanje INA Grupe;

Od INA Grupe se zahtjeva da prodaje prirodni plin po reguliranim cijenama koje su nize od
cijena na medunarodnom trzistu, $to ima znacajan negativan ucinak na dobit;

Na poslovanje i izglede INA-e ¢e utjecati njena sposobnost da uspjesno modernizira svoje rafinerije kako
bi proizvodili gorivo koje je sukladno EU zahtjevima;

Istrazno buSenje i razrada leziSta ukljucuju brojne rizike;
INA Grupa izloZena je fluktuacijama deviznog tecaja;
Prekid proizvodnje u bilo kojoj od dvije rafinerije nafte INA-e smanjio bi proizvodnju INA-e;

INA Grupa ovisi o opskrbi prirodnim plinom iz Rusije, a INA-ini ugovori o opskrbi prirodnim plinom s
Gazexport-om mogli bi biti izmijenjeni, odnosno ne moraju biti produljeni;

Rafinerije nafte INA Grupe treba modernizirati i proSiriti;
INA Grupa mozda nece uspjeti obnoviti svoje sadasnje rezerve i zadrzati sadasnju razinu proizvodnje;

Podaci o rezervama nafte i prirodnog plina, koji su navedeni u ovom prospektu, predstavljaju samo
procjene koje se mogu znatno razlikovati od stvarnih koli¢ina rezervi nafte i prirodnog plina koje se
mogu obnoviti;

INA Grupa ima znacajne rezerve nafte i prirodnog plina u Siriji;

ocekivanog;

INA Grupa je obvezna postupati sukladno strogim zakonima i propisima o zastiti okoliSa, koji se mogu
izmijeniti;

Prodaja segmenta djelatnosti Trgovina na malo je sezonska i djelomi¢no ovisi o turizmu;

INA Grupa se suocava s konkurencijom drugih druStava u naftnoj i plinskoj industriji u svim podruc¢jima
njenog djelovanja;

Objekti i operacije INA Grupe mogu biti predmetom medunarodnih teroristi¢kih aktivnosti;
Aktivnosti INA Grupe podlijeZzu potencijalnim gubicima koji moZda nisu pokriveni osiguranjem;

INA Grupa je u procesu implementacije novog integriranog informatickog sustava koji moZda nece
poluciti sve ocekivane koristi u skladu s planiranim rasporedom ili prora¢unom;

Glavni dionicari INA-e mogu nastaviti imati znaCajan utjecaj na njeno strateSko usmjerenje i glavne
korporacijske aktivnosti;

INA podlijeZze daljnjoj privatizaciji prema Zakonu o privatizaciji INA-e;
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* Hrvatska, kao dionicar INA-e, zadrzava odredena prava prema Zakonu o privatizaciji INA-e;

¢ INA Grupa podlijeze promjenama u porezima, licencnim naknadama i carinskim davanjima koja se
primjenjuju na njeno poslovanje;

* Dozvole koje su bitne za poslovanje INA Grupe mogu biti povucene ili ¢e trebati biti obnovljene;

* (QOdredene dozvole i formalni dokazi prava vlasniStva INA Grupe mogu nedostajati ili se smatrati
nedovoljnima, manjkavima ili neodgovaraju¢ima;

e Hrvatska Zeli pristupiti Europskoj uniji;

¢ Na INA Grupu mogu utjecati promjene u hrvatskim politickim prilikama, ukljucujuéi parlamentarne
izbore u Hrvatskoj koji su zakazani za 2007. godinu;

e INA Grupa mozda ne¢e moci kontrolirati tro§kove za svoje zaposlenike; i

¢ INA Grupa podlijeZe strogim propisima o zaStiti trZiSnog natjecanja za povredu kojih su zaprijeCene
visoke nov¢ane kazne.

Rizici koji su vezani uz Dionice i GDR-ove ukljucuju:

* Moguca promjenjivost cijene Dionica i GDR-ova moZe imati nepovoljan uc¢inak na imatelje Dionica i
GDR-ova;

¢ Pravo prvokupa dodijeljeno imateljima Dionica i GDR-ova moZe biti nedostupno imateljima Dionica iz
Sjedinjenih Americkih Drzava;

* INA-ina sposobnost da isplati dividende u buduénosti ¢e ovisiti o budu¢im prihodima, financijskim
uvjetima, nov€anom tijeku, potrebama za obrtnim sredstvima, kapitalnim izdacima i drugim
¢imbenicima;

* Stjecanje Dionica moze imati za posljedicu objavu ponude za preuzimanje;

* Daljnje prodaje znatnih koli¢ina Dionica ili GDR-ova, ili percepcija da bi se takve prodaje mogle
dogoditi, mogle bi nepovoljno utjecati na trziSnu vrijednost Dionica ili GDR-ova;

¢ Nije postojalo javno trziSte za Dionice ili GDR-ove;

¢ (Glasacka prava ulagatelja u odnosu na Dionice predstavljene GDR-ovima ograniena su uvjetima
Sporazuma o depozitu GDR-ova te relevantnim zakonskim zahtjevima;

* Propust imatelja GDR-ova da postupaju prema zahtjevima za pruZanje informacija moZe imati za
posljedicu odbijanje prijenosa GDR-ova i uskratu dividendi ili raspodjele prava, ukidanje ili ograni¢enje
prava glasa ili prodaju ili raspolaganje Dionicama koje su predstavljene GDR-ovima;

¢ Dionicari mogu biti ograni¢eni u odnosu na pravna sredstava protiv DioniCara prodavatelja, INA-e i
¢lanova njenog MenadZmenta; i

e Hrvatsko trZiSte vrijednosnih papira je manje, manje likvidno i promjenjivije od glavnih trzista
vrijednosnih papira, te postoje ogranienja prijenosa GDR-ova.

Sjediste 1 uredi Uprave INA-e nalaze se na adresi Avenija V. Holjevca 10, 10002 Zagreb, Republika
Hrvatska. Telefonski broj INA-e je + 385 1 6450 000. E-mail adresa INA-e je ina@ina.hr.




Sazetak financijskih informacija i podataka

Sljedeca tablica prikazuje sazetak konsolidiranih financijskih informacija INA Grupe za tri godine koje su
zavrsile 31. prosinca 2003., 2004. i 2005. godine, te za Sestomjesecna razdoblja koja su zavr$ila 30. lipnja 2005. i
2006. godine. Financijski podaci na dan i za godine koje su zavrsile 31. prosinca 2003., 2004. i 2005. godine
dobiveni su iz Revidiranih financijskih izvjeS¢a INA Grupe. Financijski podaci na dan i za SestomjeseCna
razdoblja koja su zavrSila 30. lipnja 2005. i 2006. godine dobiveni su iz Nerevidiranih financijskih izvjesca.
Prema miSljenju INA-e, Nerevidirana financijska izvje$¢a pripremljena su na osnovi koja je u skladu s
Revidiranim financijskim izvjes¢ima te sadrZe sva potrebna uskladenja (koja ukljucuju samo redovita uobicajena
uskladenja) te reklasifikacije koje su potrebne radi objektivnog prikaza takvih financijskih podataka u skladu s
Medunarodnim standardima financijskog izvjeséivanja. Rezultati jednog medurazdoblja nisu nuzno pokazatelji
rezultata koji se mogu ocekivati u bilo kojim drugim medurazdobljima ili u ¢itavoj godini.

Sljedece informacije trebate Citati zajedno s ‘‘Poslovnim i financijskim pregledom” i Financijskim
izvjes¢ima i biljeSskama uz njih, koja su priloZene drugdje u ovom prospektu.

6-mjesecno razdoblje
koje je zavrsilo

Godina koja je zavrsila 31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2005. 2005. 2006. 2006.
(Prepra- (Prepra- (milijuni (Nerevi- (Nerevi- (milijuni
vljeno) vljeno) usD)? dirano) dirano) usDy?
(u milijunima kuna) (u milijunima kuna)

Podaci iz racuna dobitka ili gubitka
Ukupni prihodi od prodaje ................. 15.345 17.988 21.070 3.541 9.100 10.782 1.812
Ostali poslovni prihodi .................... 1.111 936 1.190 200 358 661 111
Prihodi iz osnovne djelatnosti............... 16.456 18.924 22.260 3.741 9.458 11.443 1.923
Promjene stanja zaliha gotovih proizvoda i

nedovrSene proizvodnje. ................. (94) 100 508 85 116 92 15
Troskovi sirovina, materijala i energije ....... (7.336) (8.293) (11.024) (1.853) (4.538) (5.382) (905)
Ostali materijalni troskovi, nematerijalni

troSkovi i troSkovi osoblja................ (4.904) (4.952) (5.471) 919) (2.284) (2.782) (468)
Nabavna vrijednost prodane robe ............ (2.366)  (2.794) (3.307) (556) (1.486) (1.916) (322)
Amortizacija.............o il (1.010)  (1.001) (993) (167) (505) (543) 91)
Vrijednosno uskladenje kratkotrajne i

dugotrajne imovine, rezerviranja za troskove

irizike ... . (551) (561) (563) (95) (261) (244) (41)
Rashodi iz osnovne djelatnosti .............. (16.261) (17.501) (20.850) (3.504) (8.958) (10.775) (1.811)
Dobit/(gubitak) iz osnovne djelatnosti ........ 195 1.423 1.410 237 500 668 112
Udio u dobiti pridruZenih drustava........... 15 23 73 12 — — —
Neto dobit/(gubitak) iz financijskih aktivnosti . . 328 (13) (337) (57) (87) 109 18
Dobit iz redovnih aktivnosti prije oporezivanja 538 1.433 1.146 193 413 777 131
Troskovi poreza tekuce godine .............. ) (313) (236) 40) (114) (144) 24)
Odgodeni porezi.............covvuienion.. 60 10 25) (@] 40 3) (D)
Dobit/(gubitak) financijske godine ........... 594 1.130 885 149 339 630 106

Napomena:

(1) Financijski podaci za godinu zavrSenu 31. prosinca 2005. godine i za prvih Sest mjeseci zavrSenih 30. lipnja 2006. godine pretvoreni su u
USD, iskljucivo kao pogodnost, po prosjecnom tec¢aju kn/USD za navedena razdoblja koji je objavila Hrvatska narodna banka od
5,95 kn = 1,00 USD.




Na dan 31. prosinca Na dan 30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2005. 2005. 2006. 2006.
(Prepra- (Prepra- (milijuni (Nerevi- (Nerevi- (milijuni
vljeno) vljeno) UsD)"  dirano) dirano) usD)?
(u milijunima kuna) (u milijunima kuna)
Podaci iz bilance
Aktiva
Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina . .................... 862 1.351 551 88 491 432 75
Nekretnine, postrojenja i oprema. ............ 9.330 10.017 12.009 1.928 10.965 12.508 2.160
Ostala dugotrajna imovina .................. 1.078 884 889 143 1.222 964 166
Ukupna dugotrajna imovina . ................ 11.270 12.252 13.449 2.159 12.678 13.904 2.401
Kratkotrajna imovina
Zalihe ......... ... ... ... i il 2.500 2.350 3.442 552 3.184 3.590 620
PotraZzivanja od kupaca, neto ................ 1.938 1.983 2.304 370 2.018 2.191 378
Ostala kratkotrajna imovina ................. 472 521 724 116 354 587 101
Novac u banci i blagajni . .................. 334 714 376 60 474 396 68
Ukupna kratkotrajna imovina . . .............. 5.244 5.568 6.846 1.099 6.030 6.764 1.168
Ukupna aktiva . ......... ... ... ... ... ... 16.514 17.820 20.295 3.258 18.708 20.668 3.570
Pasiva
Ukupno kapital ............. ... ... ..... 9.821 10.768 11.783 1.891 11.223 12.480 2.155
Dugorocne obveze
Obveze po dugoro¢nim kreditima ............ 1.125 842 748 120 688 1.123 194
Ostale dugorocne obveze ................... 1.451 1.677 1.992 320 1.588 1.619 280
Ukupno dugorocne obveze .................. 2.576 2.519 2.740 440 2.276 2.742 474
Kratkoro¢ne obveze
Obveze po bankovnim kreditima i dopuStenim
prekoraCenjima ............. ... ........ 487 345 958 154 1.014 1.220 211
Tekudi dio obveza po dugoro¢nim kreditima . . . 449 462 476 76 461 290 50
Obveze prema dobavlja¢ima ................ 2.099 2.202 3.239 520 2.349 2.893 500
Ostale kratkoro¢ne obveze .................. 1.082 1.524 1.099 176 1.385 1.043 180
Ukupno kratkorocne obveze................. 4.117 4.533 5.772 926 5.209 5.446 941
Ukupno obveze ........................... 6.693 7.052 8.512 1.366 7.485 8.188 1.414
Ukupna pasiva............ ... ... ........ 16.514 17.820 20.295 3.258 18.708 20.668 3.570

Napomena:

(1) Financijski podaci za godinu zavrSenu 31. prosinca 2005. godine i za prvih Sest mjeseci zavrSenih 30. lipnja 2006. godine pretvoreni su u
USD, iskljucivo kao pogodnost, po srednjem tecaju kn/USD za dan 31. prosinca 2005., odnosno 30. lipnja 2006., od 6,23 kn = 1,00
USD, odnosno 5,79 kn = 1,00 USD.

Na dan i za
6-mjesecno
Na dan i za godinu razdoblje koje je
koja je zavrsila zavrsilo
31. prosinca 30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2005. 2006.

(u milijunima kuna, osim postotaka)

Ostali operativni podaci

EBITDAY 1.756 2985 2966 1266 1455
Neto novac iz poslovnih aktivnosti . ......... ... ... .. .. ..... 1.608  3.036 1.249 248 769
Ukupna ulaganja u dugotrajnu imovinu .. .................... 2.159 2316 2.132 787  1.254
Povrat na kapital (ROE) %2 . ... ... ... ... ... ... ........... 60 105 7,5 60 10,1
Povrat na angaZzirani kapital (ROCE) B 1,7 12,2 10,4 7,7 9,1
Napomene:

(1) Iznos dobiti prije odbitka kamata, poreza, amortizacije materijalne i nematerijalne imovine (“EBITDA”) je financijski pokazatelj koji
nije izracunat u skladu s MSFI/IFRS, te ga potencijalni ulagatelji ne bi smjeli smatrati alternativom primjenjivog pokazatelja
MSFI/IFRS. EBITDA je ekvivalent dobiti iz osnovne djelatnosti prije amortizacije materijalne i nematerijalne imovine i nakon
vrijednosnog uskladivanja kratkotrajne i dugotrajne imovine (neto) i rezerviranja za troskove i rizike (neto). EBITDA iskljucuje udio
INA-e u dobiti ovisnih drustava. Vidi: “Prezentacija financijskih i drugih informacija — Financijski pokazatelji izvan GAAP-a”

Tablica u nastavku prikazuje uskladbu EBITDA s dobiti iz osnovne djelatnosti za tri godine zavrSene 31. prosinca, 2005. i Sest mjeseci
zavrSenih 30. lipnja 2005., i 2006. godine




(@)
3

6-mjesecno

razdoblje koje
Godina koja je zavrsila je zavrsilo
31. prosinca 30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2005. 2006.

(u milijunima kuna)

Dobit iz osnovne djelatnosti ... ... 195 1.423 1.410 500 668
Plus:
AMOTHIZACTIA . . . oo ettt et et e e e 1.010 1.001 993 505 543
Rezerviranja za troskove i rizike (neto) .......... ... ... ... i 551 561 563 261 244

Vrijednosno uskladenje kratkotrajne i dugotrajne imovine (neto) i .............

EBITDA . . 1.756 2.985 2.966 1.266 1.455

Izracunato kao dobit financijske godine podjeljena sa ukupnim kapitalom.

Izracunato kao dobit iz osnovne djelatnosti podjeljena s ukupnim kapitalom uvecanim za neto dug, pri ¢emu je neto dug jednak
obvezama po dugoro¢nim kreditima uvecanim za obveze po bankovnim kreditima i dopustenim prekoracenjima i tekuci dio obveza po
dugoro¢nim kreditima, umanjeno za novac u banci i blagajni.
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Kljucni operativni podaci

Na dan i za godinu Za Sest mjeseci
koja je zavrsila zavrSenih
31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
Istrazivanje i proizvodnja
2005. Dokazane i vjerojatne rezerve
— sirova nafta i kondenzat prirodnog plina (MMbbl) ........ 121,8
— prirodni plin (MMboe) ...... ... .. .. . .. 264,0
Ukupno ugljikovodici (MMboe) .......... ... ... ... ...... 385,8
Prosjec¢na dnevna proizvodnja
— sirova nafta (Mbbl/d). ........ ... ... 17,8 16,8 16,8 15,1
— prirodni plin MMecf/d) ...... .. .. . o 179,0 1785 1778 188,2
— kondenzat prirodnog plina (Mbbl/d).................... 7,7 1,7 7.4 8,3
Ukupno ugljikovodici (Mboe/d) ... ...... ... ... ... ...... 55,3 54,3 53,8 54,8
Prodaja prirodnog plina na domacem trzi§tu (Bef)............. 95,8 101,3 97,2 50,2
Uvoz prirodnog plina (Bef) ....... ... o i 40,1 37,2 39,9 19,5
Rafinerijska prerada i veleprodaja
Kapacitet rafinerija, isklju¢uju¢i maziva (MMt) ............... 8.5 8.5 8,5 8,5
Kapacitet prerade, iskljucujuc¢i maziva (MMt) ................ 5.1 5.3 4,9 2,2
Trgovina na malo
Broj benzinskih postaja™ ... ... ... . . 405 410 410 409
Prodaja u Trgovini na malo (Mt)® . ........................ 1.056  1.049  1.090 516

Napomene:

(1) Iskljucujuci 65 benzinske postaje kojima upravljaju Crobenz d.d., INA-Osijek Petrol d.d., Holdina d.o.o. Sarajevo, Interina d.o.0. Mostar
i Interina d.o.o. Ljubljana.

(2) Ukljucujuéi motorna goriva i loZivo ulje ekstra lako.
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CIMBENICI RIZIKA

Ulaganje u Dionice i GDR-ove ukljucuje visoku razinu rizika. Ulagatelji trebaju paZzljivo razmotriti slijedece
informacije o ovim rizicima, zajedno s informacijama sadrZanima u ovom prospektu, prije odluke o kupnji
Dionica ili GDR-ova. Ako se bilo koji od sljedecih rizika zaista ostvari, to moZe imati znacajan nepovoljni uc¢inak
na poslovanje, izglede, financijsko stanje i rezultate poslovanja INA Grupe. U tom bi se slucaju vrijednost
Dionica ili GDR-ova mogla takoder smanyjiti, a ulagatelji bi mogli izgubiti cjelokupno ili dio svojeg ulaganja.

INA Grupa je opisala rizike i neizvjesnosti za koje njezin menadZment smatra da su znacajni, ali ti rizici i
neizvjesnosti moZda nisu jedini s kojima se ona susrece. Dodatni rizici i neizvjesnosti, ukljucujuci one kojih INA
Grupa nije svjesna ili ih trenutno smatra neznacajnima, takoder mogu rezultirati smanjenim prihodima,
povecanim troskovima ili drugim dogadajima koji mogu dovesti do pada vrijednosti Dionica ili GDR-ova.

Rizici vezani uz poslovanje INA Grupe

Ocekuje se da ce financijski rezultat odredenih segmenata djelatnosti INA Grupe imati znacajan nepovoljan
ucinak na njenu dobit iz osnovne djelatnosti u 2006. godini.
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Iz razloga o kojima se detaljnije govori u “— Rizicima koji se odnose na poslovanje INA Grupe” te u
“Poslovnom 1i financijskom pregledu”, INA Grupa ocekuje da dobit iz osnovne djelatnosti koja se moze pripisati
segmentima djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja te Trgovina na malo u 2006. godini bude opcenito sli¢na
razinama profitabilnosti iz 2005. godine. Medutim, INA ocekuje da bi segment djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja mogao ostvariti gubitak iz osnovne djelatnosti u 2006., te da ée segment djelatnosti Korporativno i
Ostalo ostvariti gubitak iz osnovne djelatnosti ve¢i u 2006. godini nego u 2005. godini. Ocekuje se da Ce ti
¢imbenci, zajedno s odredenim drugim ¢imbenicima, imati znacajan nepovoljan ucinak na dobit iz osnovne
djelatnosti INA Grupe u 2006. godini.

Cijene sirove nafte i prirodnog plina, koje su promjenjive, odreduju ¢imbenici izvan kontrole INA-e.

PotraZznja za i cijene sirove nafte, prirodnog plina i naftnih derivata ovise o razli¢itim ¢imbenicima nad
kojima INA Grupa nema nikakvu kontrolu, ukljucujuéi:

e globalne i regionalne gospodarske i politicke promjene, naroc¢ito one na Bliskom istoku;

*  moguénost da medunarodni karteli i drZave proizvodaci nafte utjeCu na razine proizvodnje i cijena;
* mjere koje poduzimaju vlade;

* razinu potraznje potroSaca za proizvodima;

e cijenu i raspoloZivost alternativnih proizvoda; i

e vremenske uvjete.

Gledajuci kroz povijest, medunarodne cijene sirove nafte i prirodnog plina su znacajno fluktuirale. Znacajna
promjena cijene sirove nafte i prirodnog plina moze imati vazan utjecaj na rezultate poslovanja INA Grupe. Nize
cijene sirove nafte i prirodnog plina mogu smanjiti koli¢inu nafte i prirodnog plina koje INA Grupa moze
ekonomski opravdano proizvesti, odnosno mogu smanjiti ekonomsku opravdanost projekata koji su u planu ili
pripremi.

Smanjenje rafinerijskih marZi imalo bi znacajan nepovoljni ucinak na rezultate poslovanja INA-e.

Poslovni rezultati rafinerijskog poslovanja INA Grupe ovise o razlici ili marzi izmedu cijena koje INA Grupa
moZe postiéi na trziStu za svoje naftne derivate i cijena koje ona placa za sirovu naftu. Cijena koju segment
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja placa za sirovu naftu koju proizvede segment djelatnosti Istrazivanje
i proizvodnja veZe se za medunarodne cijene. Medutim, marze koje INA Grupa zaradi na proizvodima koji se
proizvode koristenjem vlastite sirove nafte INA Grupe su vise, jer ova nafta ne ukljucuje visoke troskove uvoza
koji su povezani s nabavom sirove nafte iz medunarodnih izvora. INA Grupa proizvodi oko 18% sirove nafte od
ukupne koli¢ine koju preraduje. Budu¢i da se naftna polja INA Grupe nastavljaju iscrpljivati te buduéi da opskrba
sirovom naftom sve viSe ovisi o tre¢im stranama (pod pretpostavkom da INA Grupa ne otkrije nove izvore sirove
nafte), njezine bi se rafinerijske marZze mogle naéi pod sve jacim pritiskom. TroSak nabave sirovina i cijene po
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kojima INA Grupa moze prodavati svoje naftne derivate, ovise o razli¢itim ¢imbenicima koji su izvan kontrole
INA Grupe, ukljucujuéi:

e ukupnu globalnu i regionalnu potraznju i ponudu sirove nafte i naftnih derivata;

e promjene u potraznji i ponudi odredenih vrsta sirove nafte i ostalih sirovina, kao i odredenih naftnih
derivata;

e kapacitet globalne naftno-preradivacke industrije, narocito u Kljuénoj regiji INA Grupe (kako je
definirana u “TrZiSnom okruZenju INA Grupe’) i na susjednim trziStima, da preradi sirovu naftu u
naftne derivate a naroCito u naftne derivate koje preraduje i/ili prodaje INA Grupa;

e promjene u troSkovima i raspoloZivosti logistickih usluga za transport sirovina i naftnih derivata;

e promjene u razlikama izmedu cijena visokosumporne i niskosumporne sirove nafte na medunarodnim
trziStima; 1

* promjene u obveznim specifikacijama za naftne derivate u Europskoj uniji i nadleznih tijela za naftne
derivate, kao Sto su specifikacije sadrzane u Direktivi Europske unije o kvaliteti goriva.

Iako povecanje ili smanjenje cijene sirove nafte opéenito ima za posljedicu povecanje ili smanjenje cijene
vecine naftnih derivata, promjene u cijenama naftnih derivata opéenito zaostaju za promjenama u cijenama sirove
nafte. Kao rezultat, brzo i znacajno povecanje trziSnih cijena sirove nafte moglo bi se u kratkom vremenu
nepovoljno odraziti na rafinerijske marze INA Grupe. Nadalje, promjene cijena sirove nafte i rafinerijske marze
ne moraju biti uvijek uzajamno povezane. Pored toga, cijene naftnih derivata INA Grupe na domacem trZiStu
podlijezu propisima Ministarstva gospodarstva, rada i poduzetni$tva (“Ministarstvo’’) i DrZzavnom utjecaju (kako
je definiran u “ — Propisi i intervencija DrZave utjecu na poslovanje INA Grupe’). Sukladno navedenom, te
cijene ne moraju uvijek odraZavati promjene u cijenama sirove nafte u potpunosti i/ili istovremeno.

Propisi i intervencija Driave utjecu na poslovanje INA Grupe.

Aktivnosti i utjecaj Vlade i Hrvatskog sabora (Drzavni utjecaj) se ponekad negativno odrazavaju na poslovne
odluke INA-e, $to je utjecalo te moZe nastaviti utjecati na INA Grupu na raznim podrucjima:

e Kako bi udovoljila zahtjevima potraznje svojih kupaca, INA Grupa mora uvoziti dodatne koli¢ine
prirodnog plina iz Rusije, koje su u 2005. godini Cinile 41% njezinih potreba za prirodnim plinom.
Navedeni se prirodni plin kupuje po cijenama koje uglavnom uskladene s medunarodnim cijenama.
Medutim, od INA Grupe se zahtijeva da prirodni plin prodaje tarifnim kupcima po reguliranim cijenama
koje su znatno niZe nego na medunarodnom trZiStu. Takoder, Vlada traZi da INA Grupa povlaStenim
kupcima, koji su uglavnom veliki industrijski potroSaci u cijelosti ili u dijelu u vlasniStvu Republike
Hrvatske naplacuje cijene koje su niZe Cak i od onih koje se primjenjuju na tarifne kupce. Zajednicki
ucinak navedenog rezultirao je time da je INA Grupa morala propustiti ostvarivanje znacajnih prihoda;

¢ Pravilnik o utvrdivanju cijena naftnih derivata u Hrvatskoj (koji u obzir uzima Platt prosjene cijene
naftnih derivata) a primjenjuje se na prodaju odredenih naftnih derivata koje proizvodi segment
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja, uglavhom motornog benzina i dizelskog goriva,
ograni¢ava moguénost INA Grupe da u cijelosti i odmah odrazi promjene u cijenama sirove nafte i
troSkovima nabave i proizvodnje rafinerijskih proizvoda. Vidi: “Poslovni i financijski pregled —
Cimbenici koji utje¢u na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe — Regulatorni okvir za cijenu
goriva i prirodnog plina u Trgovini na malo”. Od 7. srpnja 2006, na snazi je Pravilnik o utvrdivanju
cijena naftnih derivata, kojeg je donijelo Ministarstvo, $to je imalo za posljedicu izmjenu formule za
izracun cijene koja sada:

* sadrzi smanjenu carinsku stopu od 2,1% (prije 4,2%), koja ¢e prema shva¢anju INA Grupe iznositi
0% u 2007;

¢ viSe ne ukljucuje iznos na ime troSka skladiStenja obveznih zaliha od 79,6 kn/t koji je INA (i drugi
sudionici na trziStu) mogla ukljuciti u cijenu svojih proizvoda; i

¢ uvodi naknadu od 120,00 kn/t za financiranje rada Agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata
i financiranje obveznih zaliha, o kojoj se viSe govori dalje u tekstu, i

* smanjuje marzu za plavi dizel sa 0,6 kn/l na 0,3 kn/l.

Navedene promjene regulative ograniCile su cijene koje INA Grupa moze napladivati za odnosne
proizvode, te se ocekuje da e te promjene rezultirati ukupnim smanjenjem dobiti iz osnovne djelatnosti
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segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja u 2006. godini, u odnosu na 2005. godinu, te se
ocekuje da ¢e navedeno takoder imati znacajan nepovoljan u¢inak na ukupnu dobit INA Grupe za Citavu
godinu. Procjenjuje se da bi uCinak cijena koje je mogla naplaéivati prema novoj formuli za izracun
cijena, u usporedbi s najvisim cijenama koje je mogla naplacivati prema prethodnoj formuli, na dobit iz
osnovne djelatnosti INA Grupe iznosio do oko 200 milijuna kuna manje za ¢itavu 2006. godinu, a pod
pretpostavkom da sadaSnje cijene ostanu iste.

Pored navedene formule za utvrdivanje cijene, od drugog tromjesecja 2006. godine, kao rezultat
Drzavnog i socijalnog utjecaja, INA Grupa nije bila u moguénosti naplacivati maksimalne cijene
sukladno formuli (u najvec¢oj mjeri za motorni benzin i dizel). Navedeno je takoder negativno utjecalo na
cijene koje su se mogle napladivati za veéinu proizvoda iz asortimana INA Grupe. Posljedi¢no, pod
pretpostavkom da je INA Grupa mogla odrediti najviSe cijene koje je mogla naplacivati prema tada
primjenjivoj formuli za izracun cijena, procjenjuje se da ¢e dobit iz osnovne djelatnosti INA Grupe
iznositi do oko 300 milijuna kuna manje za ¢itavu 2006. godinu, a pod pretpostavkom da sadasnje cijene
i koli¢ine ostanu iste.

Maksimalne cijene po novoj formuli sada ukljucuju i 120,00 kn/t naknade koju INA Grupa i drugi
sudionici na trZiStu placaju za financiranje rada Agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata i
financiranje obveznih zaliha nafte i naftnih derivata. Kada bi se mogla napladivati najvisa cijena prema
novoj formuli za izraCun cijena, navedeni iznos bi INA Grupa mogla prenijeti na svoje kupce. Medutim,
ako to ne bude moguce, ocekuje se da dobit iz osnovne djelatnosti INA Grupe bude pod daljnjim
negativnim utjecajem. Pored navedenog, INA Grupa i drugi sudionici na trZiStu jo$§ uvijek moraju drZati
obvezne zalihe, a ti se troSkovi viSe ne mogu nadoknaditi kroz novu formulu.

Na uvoz naftnih derivata u Hrvatsku primjenjuju se carinske pristojbe. Domaca proizvodnja INA Grupe
dosada joj je pruzala prednost pred konkurencijom koja uvozi sve naftne derivate koje prodaje, i na koje
mora platiti uvoznu carinu. Medutim, smanjenje carinskih stopa na uvoz u 2006. godini s 4,2% na 2,1%
smanjila su i konkurentnu prednost INA Grupe u tom smislu. U buduénosti bi ta prednost mogla nestati u
potpunosti ako, kako to predvida Grupa, navedena uvozna carina bude ukinuta 2007. godine;

INA Grupa pla¢a naknade za eksploataciju mineralnih sirovina na temelju ukupnog prihoda koji je
ostvaren prodajom nafte i prirodnog plina koji su prozvedeni na odredenom polju. Naknada za
eksploataciju od 2,6% (ili 5% u podrucjima od posebne drzavne skrbi, npr. manje razvijena podrucja)
nije se mijenjala od 2001. godine i niska je u usporedbi s ostalim europskim drzavama. U ostalim
drzavama isto¢ne Europe ta se naknada najcesce povecala nakon pristupanja Europskoj Uniji. Svaka
veca promjena u naknadi za eksploataciju koju INA placa imala bi nepovoljan ucinak na rezultate
poslovanja INA Grupe; i

Od INA Grupe, kao i od svakog drugog sudionika na trZiStu naftnih derivata u Hrvatskoj, zakon zahtjeva
da odrzava odredene razine obveznih zaliha kako bi se osigurala energetska sigurnost i opskrba trzista.
Obvezne zalihe mogu se drZati dijelom u obliku sirove nafte i dijelom u obliku naftnih derivata te je INA
iskoristila moguénost skladiStenja dijela svojih obveznih zaliha u obliku sirove nafte.Vidi “Regulativa —
Hrvatska — Zalihe nafte i naftnih derivata — Obvezne zalihe”. U 2005. godini, od INA-e se zahtijevalo
da ima zalihe jednake 20% neto uvezene koli¢ine sirove nafte i naftnih derivata ostvarene u prethodnoj
godini. Iako se u 2007. godini taj postotak ima povecati na 25%, te su razine rezervi predmet rasprave
izmedu Vlade i predstavnika industrije te ih Vlada razmatra u okviru njezina preispitivanja strateskih
zaliha. Pored toga, oCekuje se da Ce se razine rezervi mjeriti, ne prema postotku neto uvezene koli¢ine
ostvarene u prethodnoj godini, nego prema danima potroSnje. Ne mozZze se jamciti da spomenuto
preispitivanje nece nametnuti restriktivnije zahtjeve vezane uz obvezne rezerve.

Takoder, do srpnja 2006., troskovi drZanja obveznih zaliha djelomi¢no su se mogli nadoknaditi putem
prodajnih cijena u veleprodaji i maloprodaji, buduéi da se troSak skladiStenja odrazavao u formuli za
izraCun cijena koja se primjenjuje na prodaju odredenih naftnih derivata. Medutim, u srpnju 2006.
godine ova je indirektna subvencija ukinuta promjenom propisa o izracunu cijena, te INA Grupa i ostali
sudionici na trZiStu od sada u potpunosti snose troSkove drZzanja tih zaliha. Istovremeno je INA-i i
ostalim sudionicima na trZiStu i uvoznicima naftnih derivata nametnut zahtjev placanja naknade za
obvezne zalihe od 120,00 kuna po toni naftnih derivata, kako je gore navedeno. Premda INA Grupa,
zajedno s drugim sudionicima na trZiStu razmatra s Ministarstvom o navedenim ogranienjima, ne moze
se jamciti da Ce ishod tih razmatranja biti dugorocno pozitivan.

INA Grupa prodaje Hrvatskoj elektroprivredi d.d. (“HEP”), drustvu za proizvodnju i distribuciju
elektricne energije u drzavnom vlasnistvu, lozivo ulje koje proizvede kao sekundarni proizvod svojeg
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uobicajenog rafinerijskog procesa. Medutim, u proslosti je INA morala proizvesti dodatne koli¢ine
lozivog ulja za HEP, Sto je iSlo na Stetu optimalnog rada rafinerija rafte; i

* Vladina potpora kolektivnim ugovorima sindikalno organiziranih zaposlenika INA Grupe smanjila ja
INA-inu sposobnost da reducira broj zaposlenih i sprijeci povecanje placa, $to je imalo negativan utjecaj
na rezultate poslovanja INA Grupe; i

¢ Kao dio Vladinih razmatranja svih pitanja koja se odnose na strateske rezerve Hrvatske, Vlada je
naznacila INA-i da ¢e od nje zahtijevati da Vladi ili drustvu u njenom vlasnistvu ili pod njezinom
kontrolom, prenese svoje skladiste plina Okoli. Uvjeti prijenosa jos nisu u potpunosti utvrdeni. Premda
INA Grupa vjeruje da ¢e Vlada nastaviti sa stavljanjem skladiSta na raspolaganje svim relevantnim
sudionicima na trzistu, ukljucujuci i INA Grupu, uz naknade za koje se ocekuje da ée biti zasnovane na
troskovima upravljanja skladiStem, to ne mora biti slucaj. Takoder, INA Grupa vjeruje da bi ona mogla
upravljati skladiStem za racun Vlade nakon prijenosa, no nema jamstva da ¢e joj to biti dozvoljeno.
Osnove za prijenos, te pravila i tarife za skladiStenje plina u buduénosti, jo$ nisu utvrdeni. Premda INA
Grupa ne ocekuje da ¢e prijenos skladista i troSkovi buduéeg skladiStenja imati znaCajnog utjecaja na
njezino financijsko stanje i rezultate poslovanja, ne moze se jamciti da ¢e to tako i biti.

Od INA Grupe se zahtjeva da prodaje prirodni plin po reguliranim cijenama koje su niZe od
cijena na medunarodnom trZistu, Sto ima znacajan negativan ucinak na dobit.

U 2005. godini, 41% prirodnog plina kojeg je prodala, INA Grupa je uvezla iz Rusije, slijedom ugovora o
opskrbi sklopljenog s drustvom OOO Gazexport (“Gazexport™). Sukladno uvjetima tog ugovora, INA mora
platiti cijene koje se izraCunavaju koriStenjem cjenovne formule koja se temelji na medunarodnim referentnim
cijenama naftnih derivata, dok je cijena po kojoj je ona mogla prodati prirodni plin u Hrvatskoj bila znatno niza
zbog vazedih propisa o cijenama za tarifne kupce (npr. distributere) i zbog DrZavnog utjecaja u pogledu ugovora s
odredenim kupcima. Vidi “— Propisi i intervencija Drzave utjeCu na poslovanje INA Grupe”. INA snosi
troskove transporta u zemlji koji se nadoknaduju iskljucivo putem prodajne cijene za plin, te se, sukladno tome,
regulirane i ugovorne cijene ne mogu nadoknaditi. TroSkove transporta od granice do kupaca ubire INA za
Plinacro d.o.o. (““Plinacro’), koji je operator sustava za transport plina u drzavnom vlasni$tvu, no oni se zasebno
zaracunavaju i nadoknaduju od kupaca. Tijekom 2005. godine, INA Grupa nije pretrpjela gubitke u odnosu na
njenu ukupnu prodaju prirodnog plina zbog Cinjenice da je bila u moguénosti nadoknaditi gubitke u prodaji
prirodnog plina iz uvoza putem dobitaka u prodaji prirodnog plina iz domace proizvodnje, buduci da je marza na
taj prirodni plin pozitivna. Tijekom 2006. godine, medunarodne cijene prirodnog plina su se ostro podigle prateci
medunarodne cijene sirove nafte, dok su prodajne cijene prirodnog plina ostale u najvecoj mjeri nepromijenjene.
Rezultat toga jest da se uvezeni prirodni plin prodavao uz veci gubitak, a propustena je dobit za prirodni plin iz
domace proizvodnje bila veca. Navedeno je imalo nepovoljan ucinak na rezultate INA Grupe u treem
tromjesecju 2006. godine, te se ocekuje da ¢e imati znacajniji utjecaj na rezultate u posljednjem tromjesecju, s
obzirom da ¢e cijena prirodnog plina uvezenog iz Rusije u tom razdoblju indirektno odrazavati dosad najvise
cijene sirove nafte. Posljedicno INA Grupa ocekuje da ¢e ukupna dobit iz osnovne djelatnosti segmenta
djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja u 2006. godini nacelno biti na istoj razini kao 2005. godine, neovisno o
viSim cijenama sirove nafte, te ¢e imati znacajan nepovoljan utjecaj na ukupnu dobit INA Grupe za Citavu 2006.
godinu. Vidi “Poslovni i financijski pregled — Najnovija kretanja i dogadaji — IstraZivanje i proizvodnja —
Prirodni plin”. Vidi: “Poslovni i financijski pregled.” Nemogucnost INA Grupe da proda prirodni plin iz uvoza
na profitabilan nacin moZe imati znacajan nepovoljan u¢inak na dobit iz osnovne djelatnosti plina, §to moZe imati
znacajan nepovoljan ucinak na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe u cjelini.

Na poslovanje i izglede INA-e ¢e utjecati njena sposobnost da uspjesno modernizira svoje rafinerije
kako bi proizvodile gorivo koje je sukladno EU zahtjevima.

U Hrvatskoj je relativno visok udjel automobila starih izmedu 10 i 12 godina, te stoga postoji relativno mala
potraznja za motornim gorivima koja zadovoljavaju visoke standarde kvalitete glede emisija. Medutim, potraznja
u Hrvatskoj za motornim gorivima koja zadovoljavaju novije, stroze standarde Europske unije (koji se provode
sadasnjim hrvatskim propisima i koji zahtijevaju da motorna goriva na domacem trzistu odgovaraju EURO IV
specifikacijama (a od sijecnja 2009. godine, EURO V specifikacijama) se povecava, buduci da razlika u odnosu
na cijenu motornih goriva nize kvalitete nije znacajna, a visoko kvalitetno gorivo poboljSava u¢inkovitost motora.
Kvaliteta goriva u Hrvatskoj propisana je Uredbom Vlade (Narodne novine 53/2006). INA Grupa je pokrenula
modernizaciju svojih rafinerija kako bi dosla do odgovaraju¢ih dodatnih kapaciteta prerade i konverzije, te
ocekuje da ¢e proizvoditi znatno vise proizvoda u skladu sa EURO IV i EURO V specifikacijama (““Eurograde”
proizvodi). INA Grupa trenutno nije u mogucnosti proizvesti dovoljne koli¢ine EURO IV proizvoda da bi
zadovoljila potraznju na trziStima na kojima posluje, te ne oekuje da ¢e biti u moguénosti zadovoljiti ocekivane
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potrebe za EURO IV/V proizvodima na hrvatskom trzistu do 2009. godine. Sukladno tomu, sve dok INA Grupa
ne bude u moguénosti zadovoljiti potrebe trZiSta za ovim proizvodima, INA Grupa ¢e morati nabavljati
“Eurograde” proizvode od trecih strana, Sto je do sada imalo, a mozda ¢e i dalje imati, nepovoljan ucinak na
profitabilnost segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. Pored toga, ako konkurencija INA Grupe
poveca svoje kapacitete prerade i konverzije, koji bi im omogucavali vecu proizvodnju ‘“Eurograde” proizvoda,
to bi moglo imati znaCajan nepovoljan ulinak na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe. Vidi
“— Rafinerije nafte INA Grupe modernizirati i proSiriti”’, “— Hrvatska Zeli pristupiti Europskoj uniji” i
“Regulativa — Zalihe nafte i naftnih derivata — Kvaliteta goriva”.

Istrazno busenje i razrada leZista ukljucuju brojne rizike.

Projekti istrazivanja i razrade lezista ukljuCuju brojne neizvjesnosti i rizike poslovanja, koji mogu uzrokovati
znatne gubitke. Istrazni i razradni projekti INA Grupe mogu kasniti ili biti neuspjesni iz mnogo razloga,
ukljucujuéi prekoracenja troskova, geoloSka pitanja, potesko¢e u udovoljavanju zahtjevima nadleznih tijela,
nedostatak opreme i mehanicke poteskoce. Ovi projekti, naroCito oni koji se odnose na polja u odobalnim
podrucjima ili drugim zahtjevnim terenima, takoder Cesto zahtijevaju upotrebu novih i naprednih tehnologija, ¢iji
razvoj, nabava i instalacija mogu biti skupi, a koje mozda nece funkcionirati kako se to ocekivalo.

IstraZivanje nafte i prirodnog plina te busenje podlozno je velikom rasponu opasnosti koje su specificne za
takve projekte, ukljucujudi erupciju, oStecenje lezista, gubitak kontrole nad busotinom, probijanja, kratere, poZare
i prirodne katastrofe. Pojava bilo kojeg od ovih dogadaja moZe rezultirati obustavom busSackih aktivnosti,
unistavanjem ili oSte€enjem opreme, povredom ili smréu osoblja na buSotini, Stetom na potencijalno proizvodnoj
buSotini nafte ili prirodnog plina te znatnim zagadenjem okoliSa, narocito izlijevanjem nafte ili velikim
nekontroliranim poZarima. Pored toga, aktivnosti buSenja u odobalnom podrucju, koje su sve vaznije za INA-u,
podlijeZu uvjetima koji su jedinstveni za aktivnosti na moru, bilo na odobalnim lokacijama ili dok je oprema za
busSenje pod vucom, ukljucujuéi prevrtanje broda, sudare i gubitke ili Stete koje nastanu zbog nepovoljnih
vremenskih uvjeta. U slucaju da se bilo koji od navedenih rizika ostvari, INA Grupa mogla bi pretrpjeti gubitke iz
poslovanja, §to bi imao znacajan nepovoljan ucinak na njeno poslovanje i rezultate.

INA Grupa izloZena je fluktuacijama deviznog tecaja.

INA Grupa je neto kupac sirove nafte i kupuje najvecu koli¢inu sirove nafte putem kratkorocnih ugovora u
U.S.$ po cijenama spot trzista. U 2005., INA Grupa je uvezla oko 41% svojih potreba za prirodnim plinom iz
Rusije, takoder prema ugovorima u U.S.$. Pripadajuéi valutni rizik djelomi¢no je umanjen primjenom formule za
izracun cijena koja se odnosi na prodaju motornih goriva i loZivog ulja, koja posredno odraZava cijenu naftnih
derivata izrazenu u U.S.$, te izvozom sirove nafte, prirodnog plina i naftnih derivata u U.S.$. Pored toga, INA-ini
dugoro¢ni troskovi financiranja su svi izraZeni u stranim valutama, prvenstveno u U.S.$ i EUR, te se ofekuje da
¢e znatni financijski troSkovi i troskovi kupovine opreme povezani s programom INA Grupe za modernizaciju
rafinerija nafte biti izrazeni u U.S.$ i EUR.

INA Grupa je stoga izloZena riziku tecajnih razlika koje proizlaze iz fluktuacija u tecaju kune, valute u kojoj
INA Grupa izvjestava, u odnosu na stranu valutu, prvenstveno USD. Tecaj kn/EUR na dan 31. prosinca 2005.
godine, odnosno istog datuma 2004. i 2003. godine bio je 7,38, 7,67 i 7,65 kuna za 1,00 EUR. Te¢aj kn/U.S.$ na
iste datume bio je 6,23, 5,64 i 6,12 kuna za 1,00 U.S.$.

Prekid proizvodnje u bilo kojoj od dvije rafinerije nafte INA-e smanjio bi proizvodnju INA-e.

Poslovanje INA Grupe ovisi o njenim rafinerijama u Rijeci i Sisku. Rafinerija Rijeka je glavno proizvodno
postrojenje INA Grupe, koje je u 2005. godini imalo godi$nji kapacitet prerade od oko 3,2 milijuna tona, dok je
rafinerija Sisak imala godiSnji kapacitet prerade od oko 1,7 milijuna tona u istom razdoblju.

Poslovanje INA Grupe pretrpjelo bi znacajan poremecaj ako bi u bilo kojoj od ovih dviju rafinerija doslo do
vece nesrece ili bi na neki drugi nacin bila obustavljena ili smanjena proizvodnja uslijed nepredvidenih dogadaja,
kao §to su prekid opskrbe sirovom naftom kroz naftovode ili terminale tre¢ih strana, poZar, poplava, dulji prekid
opskrbe energijom, neispravnost opreme, obustava rada radi odrzavanja koje traje duze od planiranog, ili nesrece
u proizvodnji.

Pored toga, domaca naftna polja INA Grupe izravno su povezana s rafinerijom Sisak. Stoga bi, u slucaju da u
rafineriji Sisak dode do veée nesrece, INA Grupa trebala bi pronaci alternativne pravce otpreme. Svako kasnjenje
u dogovaranju i implementaciji takvih rjeSenja moze imati znaCajan nepovoljan ucinak na dobit iz osnovne
djelatnosti INA Grupe.
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INA Grupa ovisi o opskrbi prirodnim plinom iz Rusije, a INA-ini ugovori o opskrbi prirodnim plinom
s Gazexport-om mogli bi biti izimijenjeni odnosno ne moraju biti produljeni.

INA Grupa ovisi o opskrbi prirodnim plinom iz Ruske Federacije kad se radi o djelatnosti dobave prirodnog
plina INA Grupe. U 2005. godini, oko 41% potraznje za prirodnim plinom u Hrvatskoj bilo je zadovoljeno
uvozom iz Rusije, sukladno ugovoru o opskrbi s drustvom Gazexport koji prestaje vrijediti 2010. godine. Od
pocetka isporuka 1978. godine prema sporazumima o opskrbi prirodnim plinom s Ruskom Federacijom, INA
Grupa se nije susrela sa znacajnim prekidima u opskrbi ili odstupanjima od zahtjeva isporuke prema ugovoru,
osim sa smanjenjem koli¢ina isporu¢enog prirodnog plina od strane Gazexport-a tijekom ljeta 2005. i 2006.
godine zbog najavljenog popravka na plinovodu u Ukrajini i Slovackoj. INA je u to vrijeme uspjela nadoknaditi
nedostatne koli¢ine uvozom dodatnih koli¢ina prirodnog plina od austrijskog drustva Econgas GmbH, te smanjiti
ucinak smanjenja isporucene koli¢ine dogovaranjem isporuke manje godiSnje koli¢ine prirodnog plina koje je
trebala dobaviti u 2006. prema njenim ugovorima s HEP-om i Petrokemijom d.d. Medutim, ne moZe se jamciti da
INA Grupa nece iskusiti prekide u opskrbi u buduénosti, a ako do njih dode, da ¢e biti u moguénosti pronaci
alternativne izvore dobave prirodnog plina kako bi ispunila svoje ugovorne obveze, odnosno druk¢ije ugovorila
svoje obveze na isporuku prirodnog plina (posebno s obzirom na Drzavni utjecaj u odnosu na odnose s odredenim
kupcima).

Od 2008. godine, INA i Gazexport imaju pravo traZiti izmjene uvjeta u ugovoru o opskrbi plinom pod
odredenim okolnostima. Pored toga, kada sada vazec¢i ugovor o opskrbi istekne 2010. godine, ne moze se jamciti
da ¢e INA biti u moguénosti obnoviti ugovor po sadasnjim ili povoljnijim uvjetima.

Ako Gazexport ne ispuni svoje obveze u skladu s uvjetima ugovora s INA-om, ili ako se ugovor izmijeni ili
ne obnovi, INA Grupa moze imati poteskoca u pronalazenju adekvatnog alternativnog izvora prirodnog plina po
prihvatljivim uvjetima cijena. Iako bi INA mogla premostiti svaku kratkoro¢nu nestaSicu tako da ne obnovi neke
od svojih vlastitih ugovora o dobavi, trajanje nekih ugovora s odredenim povlastenim kupcima dulje je od trajanja
ugovora s Gazexport-om. Vidi ‘“Poslovanje — Istrazivanje i proizvodnja — Kupci i formiranje cijena”. Takav je
slu¢aj, primjerice, s HEP-om, INA-inim najve¢im kupcem prirodnog plina, s kojim ugovor ne isti¢e prije 2015.
godine. INA bi stoga morala pronadi alternativnog dobavljaca — trecu stranu ili se suoCiti s posljedicama
neispunjavanja svojih ugovornih obveza prema takvim kupcima.

Nadalje, INA Grupa se oslanja na trece strane u pogledu transporta uvezenog prirodnog plina do hrvatske
granice radi isporuke u hrvatsku transportnu mrezu, te u pogledu transporta prema njenim kupcima i/ili
skladiStima u Hrvatskoj. INA Grupa je time izloZena uobicajenim rizicima koriStenja plinovoda trecih strana,
ukljucujuéi neplanirane prekide u opskrbi, povecanja naknada, nezgode i gubitke proizvoda.

Rafinerije nafte INA Grupe treba modernizirati i proSiriti.

INA Grupa trenutno procjenjuje troskove od oko 1,1 milijardu USD, u razdoblju od 2006. do 2011. godine,
namijenjene modernizaciji i Sirenju njenih rafinerija nafte, $to predstavlja povecanje od oko 20% u odnosu na
prvotne procjene iz svibnja 2005. godine. Svrha ovog projekta je da omoguéi proizvodnju “Eurograde”
proizvoda, poveca ukupnu koli¢inu ‘“‘laganijih” proizvoda vece vrijednosti te da poveca proizvodnju rafinerija i
ima za cilj postizanje uskladenosti s vaze¢im standardima Europske unije o emisijama u okoliS. Svi veliki projekti
u Sisku i Rijeci se koordiniraju putem posebnog investicijskog centra. Tehnologije koje se implementiraju su
licencirane i dokazane. Taj projekt je najveci projekt INA Grupe i provodi se ubrzano. INA Grupa vjeruje da ce
projekt biti dovrSen 2011. godine kako je planirano, medutim, u gradevinskom dijelu projekt ne napreduje onako
stru¢nih osoba koje bi se pridruzile projektnom timu, posebice uzevsi u obzir Cinjenicu istovremenog odvijanja
viSe znacajnih projekata u INA Grupi, kao i ograniceni broj vanjskih stru¢njaka, vrlo birokratiziran postupak
nabave od kojeg su projekti tek nedavno izuzeti, dugotrajnost ishodenja raznih dozvola te produljeni pregovori i
rokovi isporuke robe i usluga zbog opcenite konjukture u naftnoj industriji. Pored toga, veliki projekti poput
ovoga mogu se produljiti ili prije¢i predvidene troskove iz vise razloga od kojih su neki izvan kontrole INA
Grupe. Pored veé gore navedenih, ti razlozi mogu ukljucivati raspoloZzivost financiranja po prihvatljivim uvjetima
te znatno vrijeme koje oduzimaju menadzmentu. Program modernizacije je kljuan za poslovanje, jer bez njega
rafinerije INA Grupe ne bi bile u moguénosti koli¢inski zadovoljiti buduée potrebe za “Eurograde” proizvodima i
time ostati profitabilne. Svako kasnjenje u dovrSenju moglo bi imati znacajan nepovoljan ucinak na INA Grupu, a
nakon dovrSenja, ne moze se jamciti da ¢e INA Grupa realizirati koristi koje se ocekuju od programa
modernizacije.

Dok se modernizacija ne dovr$i, postoji ve¢a moguénost neplaniranih zastoja zbog relativne starosti
rafinerija, Sto bi imalo nepovoljan ucinak na proizvodne kapacitete rafinerija. Rezultirajuci zastoji u proizvodnji
opc¢enito ne pogoduju produljenju korisnog vijeka pogona ili visokoj energetskoj ucinkovitosti.
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Nadalje, ako konkurencija INA Grupe modernizira i proSiri svoje rafinerije, to ¢e povecati konkurencijski
pritisak na INA Grupu, $to bi moglo imati nepovoljan ucinak na njeno poslovanje i operativne rezultate. Standardi
zastite okoliSa takoder mogu postati sve veci problem tijekom razdoblja modernizacije rafinerija ili nakon toga, a
konkurencija INA Grupe bi mogla biti bolje pozicionirana da brzo i troskovno ucinkovito primijeni bilo koje
takve nove standarde.

INA Grupa moZda nece uspjeti obnoviti svoje sadasnje rezerve i zadrZati sadasnju razinu proizvodnje.

Buduca proizvodnja sirove nafte i prirodnog plina INA Grupe ovisi o uspjeSnom pronalasku i razradi ili
stjecanju dodatnih dokazanih rezervi nafte i prirodnog plina, te o pretvaranju njenih postojeéih vjerojatnih i
mogucih rezervi u dokazane rezerve. To se naroCito odnosi na poslovanje INA Grupe prirodnim plinom.

Strategija INA Grupe o obnovi njenih postojecih rezervi djelomi¢no povlaci za sobom ishodenje novih
koncesija izvan Hrvatske, ukljucujudi u regiji Zajednice nezavisnih drzava, gdje bi se mogla susresti s jakom
konkurencijom. Pored toga, s obzirom da INA ocekuje da ¢e njeno buduce ishodenje koncesija za aktivnosti
istrazivanja i razrade leZiSta biti provedeno kroz zajednic¢ko ulaganje ili partnerstvo, INA ¢e se moZda morati
suociti s rizikom koji se uobicajeno povezuje s takvim investicijskim aranZmanima. Stjecanje novih polja i/ili
proizvodne imovine ukljucuje rizik da ce ta polja odnosno imovina mozda imati geoloske karakteristike o kojima
INA Grupa nema dovoljno iskustva, ili koje mogu zahtijevati specijaliziranu opremu ili osoblje s odredenom
stru¢noscu, a koje mogu biti sloZene i/ili skupe za INA Grupu.

Ne moZe se jamciti da ¢e INA Grupa biti uspjeSna u svojim aktivnostima istraZivanja i razrade leZiSta ili u
kupnji dokazanih rezervi, odnosno da ¢e, ako budu uspjesna, rezultirajuca otkrica ili kupovine biti dovoljne za
nadopunjavanje njenih sadaSnjih rezervi. Ako INA Grupa bude neuspjeS$na, nee zadovoljiti svoje proizvodne
ciljeve, a njezine ukupne rezerve e se smanjiti, Sto ¢e imati nepovoljan ucinak na njene buduée rezultate
poslovanja i financijsko stanje.

Podaci o rezervama nafte i prirodnog plina, koji su navedeni u ovom prospektu, predstavljaju samo
procjene koje se mogu znatno razlikovati od stvarnih kolic¢ina rezervi nafte i prirodnog plina koje se
mogu obnoviti.

Podaci o rezervama navedeni u ovom prospektu predstavljaju samo procjene i ne trebaju se smatrati to¢nim
koli¢inama. Vidi ““Poslovanje — IstraZivanje i proizvodnja — Rezerve i proizvodnja prirodnog plina, kondenzata
prirodnog plina i sirove nafte”. Brojne neizvjesnosti su nerazdvojno povezane s procjenjivanjem koli¢ina rezervi,
buducih stopa proizvodnje i vremenskog okvira za troSkove razrade. Pouzdanost procjena rezervi ovisi o nekoliko
faktora, pretpostavki i varijabli, mnoge od kojih su izvan kontrole INA Grupe. One ukljucuju:

e kvalitetu i koli¢inu raspolozivih geoloskih, tehnickih i gospodarskih podataka;
* aktivnosti partnera u zajednickom ulaganju;

e pitanje o tome hoce li prevladavajuci porezni i drugi propisi nadleZnih tijela, ugovorni uvjeti, cijene
nafte, prirodnog plina i druge cijene ostati iste kao na datum kada su procjene izvrSene;

e proizvodne rezultate nalazi§ta INA Grupe; i
* opsezne inZenjerske interpretacije i prosudbe zbog subjektivne prirode procjenjivanja naftnih rezervi.

Pored toga, rezultati busenja, testiranja i proizvodnje nakon datuma procjene opéenito imaju za posljedicu
revizije te procjene. Slijedom toga, procjene rezervi mogu se znacajno razlikovati od koli¢ina sirove nafte ili
prirodnog plina koje su u konacnici obnove, te ako se obnove, prihod od tih rezervi i troskovi vezani uz te rezerve
mogu se znacajno razlikovati od procijenjenih iznosa. Znacaj takvih procjena u znatnoj mjeri ovisi o to¢nosti
pretpostavki na kojima su temeljene, kvaliteti raspoloZivih informacija te sposobnosti da se te informacije
provjere u odnosu na standarde industrije. Navedeni podaci bi se mogli pokazati neto¢nima. Potencijalni
ulagatelji se ne bi trebali previSe oslanjati na bilo koje izjave o buduénosti koje su navedene u dopisu PGL-a ili u
ovom prospektu, a koji se odnose na reviziju rezervi koju je PGL proveo.

INA Grupa ima znacajne rezerve nafte i prirodnog plina u Siriji.

INA Grupa je aktivna u Siriji od sredine 1970-tih godina i trenutno istrazuje i razraduje dva bloka. Sirija ¢ini
0,4% ukupnih dokazanih rezervi nafte i prirodnog plina INA Grupe, no 19,3% ukupnih dokazanih i vjerojatnih
rezervi nafte i prirodnog plina INA Grupe. Strategija INA-inog segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja u
pogledu prirodnog plina djelomi¢no ovisi o uspje$nom istrazivanju i razradi njenih polja prirodnog plina u Siriji.
Sirija podlijeze odredenim medunarodnim sankcijama, ukljucujuéi sankcije odredene od strane Ureda za kontrolu
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stranih sredstava SAD. Tako ograni¢ene sankcije trenutno ne utjecu na aktivnosti INA Grupe u Siriji, bilo koji
bududi rezimi sankcija koji bi mogli biti uvedeni mogli bi nepovoljno utjecati na nacin na koji, izmedu ostalog,
INA Grupa financira svoje aktivnosti istraZivanja i razrade u Siriji. Pored toga, svaki vojni ili politicki poremecaj
u Siriji moZe utjecati na poslovanje INA Grupe na mnogo nacina, ukljucujuéi poremecaj u proizvodnji i
transportu sirove nafte ili prirodnog plina, te gubitak imovine. Svaki prekid moguénosti INA Grupe da proizvede
ili isporuci svoje proizvode moZe imati za posljedicu znatno smanjenje prihoda i znatne dodatne troskove
zamjene ili popravka te osiguranja imovine INA Grupe, Sto bi moglo imati znacajan nepovoljan ucinak na
poslovanje, financijsko stanje i rezultate poslovanja INA Grupe. INA Grupa nije pretrpjela znacajne prekide
svojih aktivnosti u Siriji kao posljedicu gospodarske ili politicke nestabilnosti, ili u¢inaka sankcija u proslosti, no
bududi prekidi bi mogli nepovoljno utjecati na njene mogucnosti da kapitalizira svoja ulaganja u Siriji.

Dozvole i ugovore za svoje udjele u Siriji, INA Grupa je, u osnovi, ishodila od, odnosno, sklopila sa,
sirijskom vladom, te oni mogu biti podlozni politickom utjecaju i izmjenama. Sirijska je vlada nedavno izrazila
Zelju da pokrene ponovne pregovore o uvjetima dozvola koje je INA ishodila i ugovora koje je sklopila, u svjetlu
nedavnih poveéanja medunarodnih cijena nafte i plina. Premda ovi pregovori nisu otpoceli, ne moZze se jamciti da
oni ne bi imali nepovoljan ishod za INA Grupu, ukljucujuéi i izmjene koncesijskih uvjeta na nacin koji bi imao
nepovoljan utjecaj na udio INA Grupe u proizvodnji polja i/ili na nacin da se od INA Grupe trazi placanje
dodatnih naknada. Ovisno o opéem politickom utjecaju u Siriji te osobito o zatraZenim pregovorima moguéi su
negativni utjecaji, primjerice na neto prihode of operacija INA Grupe u Siriji, Sto se onda moZe dalje negativno
odraziti na INA-ine buduce rezultate poslovanja i financijsko stanje.

ocekivanog.

INA planira veliko restrukturiranje i poboljSanje svojih benzinskih postaja Vidi: ““Poslovanje —
Maloprodajne aktivnosti. Implementacija strategije INA Grupe koja se odnosi na maloprodaju podloZna je raznim
rizicima ukljucujudi: nedostatak potrebnih sredstava, (uzevsi u obzir istovremeno odvijanje drugih projekata INA-
e), kaSnjenja te nepredvidene probleme vezane uz pretvaranje postojecih lokacija u one kojima upravlja
diler/primatelj fransize, te kas$njenja i nepredvidene troSkove u gradnji novih te rekonstrukciji i unapredenju
postojecih lokacija. Takoder je moguce da pozitivni ucinci koje INA ocekuje od restrukturiranja i poboljSanja
neée biti u potpunosti ostvareni nakon implementacije strategije. KaSnjenje, povecani troskovi te moguca
nerealizacija ocekivanih ucinaka mogli bi imati negativan utjecaj na financijske rezultate i stanje segmenta
djelatnosti Trgovina na malo.

INA Grupa je obvezna postupati sukladno strogim zakonima i propisima o zastiti okoliSa, koji se mogu
izmijeniti.

Aktivnosti INA Grupe podlijezu brojnim i sve strozim zakonima i propisima koji se odnose na zastitu
zdravlja, sigurnost i zastitu okoliSa. Iako mjere koje je INA Grupa poduzela kako bi njene aktivnosti bile usklad
ene sa zakonima i propisima iz podrucja zaStite zdravlja, sigurnosti i zaStite okoliSa nisu imale znacajan
nepovoljan uéinak na financijsko stanje INA Grupe ili rezultate njezinih poslovnih aktivnosti do danas, vjerojatno
je da ce troskovi i sredstva za takve mjere u buducnosti, te obveze zbog oneciséenja koje je uzrokovala INA
Grupa ili za koje je INA Grupa odgovorna, biti znacajnije nego proteklih godina i da mogu imati znacajan
nepovoljan u¢inak na financijsko stanje INA Grupe. INA Grupa snosi i ocekuje da Ce snositi znacajne kapitalne i
operativne troSkove radi postupanja i ogranicenja zagadenja okoliSa i radi uskladenja sa sve zahtjevnijim
zakonima i propisima koji se odnose na podrucje zastite zdravlja, sigurnosti i zastite okoliSa. Primjeri takvih
troskova su: troskovi zamjene starih spremnika i cijevi, smanjenja odredenih vrsta emisija u zrak i ispustanja,
koriStenja tehnologije bez izljeva i sanacije zagadenog tla i podzemnih voda kod objekata koji su u vlasnistvu ili
koji su bili u vlasnistvu INA Grupe, te sanacije na lokacijama trecih strana na kojima se rukovalo ili na kojima su
se odlagali proizvodi ili otpad INA Grupe. Novi zakoni i propisi, naro¢ito oni koji ¢e biti doneseni nakon
pristupanja Hrvatske Europskoj uniji, zahtijevat ¢e dodatne aktivnosti, koje ¢e vjerojatno ukljucivati sanaciju
oneciscenja koja su sada identificirana, a za koja sanacija nije obvezna sukladno postoje¢im propisima, uvodenje
strozih zahtjeva pri izdavanju dozvola i odobrenja u vezi zastite okolisa, sve stroze provodenje ili novo tumacenje
postojecih zakona, propisa i dozvola, ili otkrie oneciS¢enih podrucja za koje se prije nije znalo. Navedeno moze
zahtijevati daljnje izdatke za promjenu aktivnosti, instalaciju opreme za kontrolu oneciséenja, provedbu sanacije,
smanjenje ili ukidanje odredenih aktivnosti, pladanje naknada, kazni ili drugih troskova za ispuste ili druga
krSenja standarda zastite okoliSa. Navedeno ¢e vjerojatno imati znacajan nepovoljan ucinak na financijsko stanje
i/ili rezultate poslovanja INA Grupe. Posebice, s razvojem propisa i sa sigurnijim shvacanjem INA Grupe u
pogledu njenih odgovornosti za zastitu okoliSa, INA Grupa ocekuje da ¢e sve vise predvidati veéa rezerviranja
sredstava u svojim financijskim izvje$¢ima za navedene potrebe.
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Uz pomo¢ medunarodnih savjetnika za zastitu okolisa, INA Grupa je zapocela s programom rada u svrhu
bolje procjene njenih buducih troSkova vezanih za razli¢ita podrucja tijekom razdoblja do 2020. godine. Ovaj
proces procjene se jos uvijek provodi i ovisit ¢e o budu¢im analizama. Trenutno se samo naznacuju iznosi koje bi
INA Grupa trebala izdvojiti.

INA Grupa procjenjuje da bi trenutna vrijednost troSkova uskladivanja sa zahtjevima zastite okoliSa (uz
izdatke koji su ve¢ predvideni ili ukljueni u program modernizacije rafinerija ili u program poboljSanja
benzinskih postaja) mogla biti izmedu 20 do 80 milijuna EUR, s tim da gornji iznos predstavlja one troskove koji
¢e se mozda morati realizirati ukoliko Republika Hrvatska pristupi Europskoj uniji unutar razdoblja do 2020.
godine. Potrebno je vise aktivnosti na utvrdivanju moguéeg raspona troSkova za potpunu sanaciju tla i podzemnih
voda, no na temelju drustava u sliénim situacijama, savjetnik za zastitu okoliSa, angaZiran od strane INA-e,
vjeruje da bi, ukoliko ¢e se INA Grupa u potpunosti uskladiti sa zahtjevima Hrvatske i EU u pogledu onecis¢enja
tla i podzemnih voda, trenutna vrijednost troSkova mogla iznositi od 5 milijuna EUR (za potrebe udovoljavanja
zahtjevima Hrvatske) te izmedu 25 i 40 milijuna EUR (za potrebe udovoljavanja zahtjevima EU). Navedeni
raspon troskova se moze definirati jedino daljnjim i stalnim pracenjem koje INA planira provoditi. Takoder je
vazno prepoznati da sanacija tla i podzemnih voda zahtijeva iznimno dugorocan program mogucih troskova.
Znatan dio iznosa procijenjenih troSkova odnosi se na aktivnosti zaStite okoliSa koje se trebaju provesti na
benzinskim postajama INA Grupe.

Rezervirani, predvideni ili ocekivani troskovi zastite okoliSa podlijezu uobiCajenim pitanjima vezanima za
takva pitanja, ukljucujuci prekoracenje troskova, dinamiku troSenja i nepredvidene troskove. Neki od troskova
koji e se trebati realizirati vezano za zastitu okoliSa, financirat ¢e se iz programa modernizacije rafinerija koji
podlijeZze raznovrsnim rizicima. Trenutno se ne moze sa sigurnoscu reéi da ée gore navedene procjene i
rezerviranja ukljucena u Financijska izvje$ca biti dostatna da se pokriju troskovi zastite okoliSa s kojima je INA
Grupa suocena ili ¢e biti suocena u buduénosti, i takvi troSkovi mogli bi imati znacajan utjecaj na financijske
rezultate i polozaj INA Grupe. Vidi “— Rafinerije nafte INA Grupe treba modernizirati i proSiriti”.

U usporedbi sa zakonodavstvom EU, pravni okvir zastite okoliSa i zastite na radu u Hrvatskoj joS nije u
potpunosti razvijen. Ocekuje se da ¢e u blizoj buduénosti biti usvojeni strozi zahtjevi, kao $to su, primjerice,
zahtjevi koji ureduju ispustanja u zrak i vodu, postupanje s i odlaganje krutog i opasnog otpada, koristenje i
rekultivacija te sanacija oneciscenja, te ¢injenica da tijela nadlezna za zaStitu okoliSa mogu poceti stroze tumaciti
postojece zakonodavstvo. Ove su pretpostavke uzete u obzir prilikom izracuna gornjih procjena.

Iako je INA Grupa obvezna postupati sukladno svim vazeéim zakone i propisima zasStite okoliSa, ona ne
moZze, s obzirom na promjenljivu prirodu propisa zastite okolisa i tehnologiju koju ima, jamciti da ¢e u svakom
trenutku postupati sukladno tim propisima. Svaki propust u postupanju sukladno ovim zahtjevima mogao bi
izloziti INA Grupu, izmedu ostalog, gradanskopravnoj odgovornosti i kaznama, te moguéem privremenom ili
stalnom prekidu njenog poslovanja. INA Grupa ne moze jamciti da nece biti obvezna striktno postupati sukladno
sadasnjim propisima zastite okolisa ili da buduce kazne nece biti vece od prethodnih, §to moZe imati znacajan
nepovoljan ucinak na poslovanje, izglede, financijsko stanje ili rezultate Drustva.

Iako Hrvatski sabor nije ratificirao Kyoto Protokol koji je stupio na snagu u veljaci 2005. godine, Hrvatska je
potpisnica Protokola te se ratifikacija ocekuje u 2008. godini. Cilj Kyoto Protokola je ogranienje emisija
staklenickih plinova kao $to je CO,. Ucinak takve ratifikacije jos uvijek nije jasan, buduci da na razinu dopustenih
emisija CO, moZe utjecati Cinjenica da su inicijalni pregovori zapoceti od strane biv§e SFRJ. Sukladno tome,
troskovi uskladenja s Kyoto Protokolom su nepoznati. No, pod pretpostavkom da dode do ratifikacije, vjerojatan
ucinak Ce biti povecanje troskova elektri¢ne energije i prijevoza, ograni¢enje razina emisija, uvodenje dodatnih
troSkova za emisije u slucaju prekoracenja dopustenih granica te povecanje troskova pracenja, izvjes¢ivanja i
financijskog obracuna. Budu¢i da poslovanje INA Grupe ukljucuje nastanak nekih od navedenih troskova,
povecanja tih troskova bi mogla imati znacajan nepovoljan ucinak na poslovanje, izglede, financijsko stanje i
rezultate INA Grupe.

Osim toga, sve stroZi zahtjevi zastite okoliSa, ukljucujuéi one vezane za emisije ispusnih plinova iz motornih
vozila, utjecu na specifikacije proizvoda i operativnu praksu. Kao rezultat navedenog, INA Grupa je zapocela sa
znacajnijim promjenama i kapitalnim izdacima u svojim rafinerijama kako bi one bile u mogucénosti proizvoditi
“Eurograde” proizvode u buduénosti. Neudovoljavanje tim specifikacijama moglo bi imati znac¢ajan nepovoljan
ucinak na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe. Nadalje, ako u buduénosti budu odredeni strozi standardi
za emisije, konkurenti INA Grupe mogli bi biti u boljem poloZaju da se prilagode takvim novim standardima.
Vidi “— Rafinerije nafte INA Grupe treba modernizirati i proSiriti”.
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Prodaja segmenta djelatnosti Trgovina na malo je sezonska i djelomi¢no ovisi o turizmu.

Potraznja za odredenim naftnim derivatima i prirodnim plinom varira prema sezoni. U mjesecima od travnja
do rujna, s vr$nim vrijednostima u kolovozu (“turisti¢ka sezona’), maloprodaja goriva je znatno viSa od ostalih
mjeseci u godini, po koli¢ini i po broju transakcija, narocito u priobalnom podrucju zbog dolaska turista u
Hrvatsku u tom razdoblju. INA Grupa procjenjuje da se oko 20% prodaje motornih goriva na njenim benzinskim
postajama ostvaruje od stranih vozila u turistickoj sezoni. Poveéan broj transakcija na benzinskim postajama INA
Grupe takoder dovodi do povecane prodaje ostalih proizvoda na tim mjestima tijekom tih razdoblja. Ako broj
turista koji dolaze u Hrvatsku iz bilo kojeg razloga opadne, posljedi¢na smanjena prodaja moZe imati nepovoljan
ucinak na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe.

INA Grupa se suocava s konkurencijom drugih drustava u naftnoj i plinskoj industriji u svim
podrucjima njenog djelovanja.

INA Grupa se suocava s konkurencijom u svim svojim poslovima. U segmentu djelatnosti IstraZivanje i
proizvodnja, INA Grupa se natjeCe izvan Hrvatske za dozvole za istraZivanje i razradu, te za imovinu za
proizvodnju nafte i prirodnog plina, s ostalim druStvima za istraZivanje i proizvodnju. Segment djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja podlijeZze potencijalnoj konkurenciji iz drugih rafinerija, narocito onih u
Klju¢noj regiji. Segment djelatnosti Trgovina na malo izloZen je rastu¢oj konkurenciji, narocito u Hrvatskoj, kako
trziSte sazrijeva a gospodarstvo nastavlja rasti. Neuspjeh u provedbi nove maloprodajne strategije INA Grupe
moze takoder Stetiti njenim konkurentskim prednostima. Konkurenti INA Grupe ukljucuju multinacionalne i
regionalne kompanije u industriji nafte i prirodnog plina sa znatno ve¢im financijskim resursima i iskustvom u
medunarodnom poslovanju. Te kompanije mogu biti u moguénosti platiti viSe za njihove istraZne prostore,
dozvole, proizvodnu naftnu i plinsku imovinu, te imovinu maloprodaje i marketinga, nego S$to to moZe
INA Grupa, te mogu uloZiti viSe resursa u ocjenjivanje i implementaciju moguénosti za rast. Ne moZe se jamciti
da pojacana konkurencija nece nepovoljno utjecati na poslovanje, financijsko stanje ili rezultate poslovanja
INA Grupe.

Objekti i operacije INA Grupe mogu biti predmetom medunarodnih teroristickih aktivnosti.

Kao i druga drustva u industriji nafte i prirodnog plina, objekti INA Grupe mogu biti metom medunarodnih
teroristickih aktivnosti. Iako je INA Grupa implementirala moderne mjere sigurnosti u rafinerijama u Rijeci i
Sisku i u svojim glavnim skladiStima, one moZda nece biti dovoljne za zaStitu od svih vrsta teroristickih napada.

Aktivnosti INA Grupe podlijeZu potencijalnim gubicima koji moZda nisu pokriveni osiguranjem.

Aktivnosti INA Grupe podlijezu rizicima koji se opcenito odnose na istraZivanje i proizvodnju nafte i
prirodnog plina, ukljuCujuéi probijanje, izbijanje poZara, kvar opreme i ostale rizike koji mogu rezultirati
ozljedama, gubitkom Zivota i imovine te zagadenjem okoliSa. Aktivnosti na odobalnom podrucju narocito
podlijezu Sirokom spektru opasnosti, ukljucujuéi prevrtanje broda, koliziju, loSe vrijeme i zagadenje okolisa.
Pored toga, upravljanje od strane INA Grupe rafinerijskim kompleksima, sustavima naftovoda te objektima za
skladiStenje i utovar podlijeZe rizicima koji se opéenito odnose na takve aktivnosti. Rafinerija nafte Rijeka nalazi
se u blizini morske obale, u podrucju prirodnih ljepota i turizma. Utjecaji bilo kojeg incidenta na zdravlje,
sigurnost i okoli§ bi zbog toga mogli biti znacajni.

Iako INA Grupa vjeruje da odrzava adekvatno osiguranje u pogledu svojih aktivnosti sukladno primjenjivim
propisima i da ée police osiguranja INA Grupe pokriti sve znaCajne rizike kojima je izloZeno njeno poslovanje, ne
moZze se jamciti da ¢e police osiguranja pokriti sve znacajne rizike kojima je izloZeno njeno poslovanje ili da e,
ako rizici budu pokriveni, takvo pokri¢e biti odgovarajuce.

INA Grupa je u procesu implementacije novog integriranog informatickog sustava koji moZda nece
poluciti sve ocekivane koristi u skladu s planiranim rasporedom ili proracunom.

IT aplikacije i poslovni procesi INA Grupe razvijani su tijekom dugog niza godina kako bi se zadovoljile
specificne potrebe pojedinih poslovnih jedinica. Rezultat je bio da su se aktivnosti Cesto duplicirale, te je bilo
teSko prikupiti podatke iz nekoliko sustava s razliCitim strukturama. Takoder nije postojala dosljednost u
standardima izmedu poslovnih segmenata. Dodatni troskovi nastali su odrzavanjem razli¢itih sustava i brojnih
baza podataka.

Od pocetka 2005. godine, IT menadZment INA Grupe krenuo je prema centraliziranom modelu, te su
razvijene IT politike na razini drustava kéeri. Medutim, opée kontrolno okruzenje IT-a trenutno nije objedinjeno,
te ne postoje politike na razini Drustva koje pokrivaju sigurnost IT-a, nastavak poslovanja, razvoj sustava te
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upravljanje infrastrukturom. Implementacija “i3” projekta pokrenuta je u svibnju 2005. godine, te ukljucuje
temeljnu reorganizaciju poslovnih procesa i implementaciju integriranog SAP IT sustava.

Provedba SAP projekta tezi integriranju decentraliziranih IT sustava INA Grupe i podeSavanju poslovnih
procesa kako bi se postigla maksimalna poslovna vrijednost uz minimalni troSak. Oc¢ekuje se da ée SAP rijesiti
brojna ograniCenja trenutnog IT sustava INA Grupe i poboljSati mogucnosti informacijskog i financijskog
pracenja od strane menadZmenta. Ocekuje se da ¢e implementacije cjelokupnog SAP sustava zapoceti u sije¢nju
2007. godine. Ishod projekta uvelike ¢e ovisiti o udovoljavanju rokova za implementaciju, o pridrzavanju
proracuna te o kvaliteti projektnih rezultata (npr. u€inkovitost redizajniranih poslovnih procesa, odgovarajuéa
funkcionalnost sustava, kvaliteta podataka i razina pripremljenosti korisnika.). Premda se plan implementacije
trenutno odvija prema rasporedu i sukladno proracunu, ne moze se jamciti da ¢e se sve koristi SAP IT sustava
posti¢i unutar planiranog rasporeda ili u okviru proracuna, ili da ¢e jednom kada se sustav u cijelosti
implementira biti uspje$no pokrenut i u drugim drustvima unutar INA Grupe. Vidi ‘“Poslovanje — Informati¢ka
tehnologija”.

Glavni dionicari INA-e mogu nastaviti imati znacajan utjecaj na njeno stratesko usmjerenje i glavne
korporacijske aktivnosti.

Odmah nakon zaklju¢enja Ponude, Republika Hrvatska ¢e drzati 53% minus jednu dionicu, Hrvatski fond
branitelja iz Domovinskog rata i ¢lanova njihovih obitelji (“Fond hrvatskih branitelja’) ¢e drzati 7%, a MOL,
madarsko javno dionicko drustvo u naftnoj i plinskoj industriji (“MOL”) ¢e drZati 25% plus jednu dionicu u
temeljnom kapitalu INA-e (ili 51% minus jednu dionicu, 7% i 25% posto plus jednu dionicu, pojedinac¢no, pod
pretpostavkom da se u potpunosti iskoristi opcija dodatne alokacije). Dana 17. srpnja 2003. godine, Hrvatska i
MOL su sklopili Sporazum dionicara (‘““‘Sporazum dioni¢ara”) koji, izmedu ostalog, odreduje zajednicko
glasovanje i odredena ogranienja prijenosa u pogledu njihovih udjela u temeljnom kapitalu INA-e. Navedeni
postotci udjela daju Hrvatskoj i MOL-u znacajan utjecaj u pogledu utvrdivanja ishoda pitanja o kojima dionicari
glasuju, ukljucujuéi pitanja kao Sto su odobrenje godiSnjih financijskih izvjestaja, odluke o godiSnjim
dividendama, povecanju/smanjenju temeljnog kapitala, izmjenama Statuta INA-e, te imenovanju/izboru i
razrjeSenjima &lanova Nadzornog odbora i Uprave INA-e. Cetiri ¢lana Nadzornog odbora su trenutno predstavnici
Hrvatske, a dva su predstavnici MOL-a. Pet ¢lanova INA-ine Uprave su predstavnici Hrvatske, a dva ¢lana, od
kojih je jedan izvrsni direktor financija, su predstavnici MOL-a. Ne ocekuje se da ¢e zajednicki udjeli Hrvatske i
MOL-a u INA-i pasti ispod 75% nakon zakljucenja Ponude.

Hrvatska i MOL su se takoder suglasili da od 10. studenog 2006. godine (do kada vrijedi zabrana isplate
dividende) ¢lanovi Nadzornog odbora i Uprave koji su predstavnici Hrvatske nece predloziti bilo koju isplatu
dividende koja je jednaka ili ve¢a od 25% od INA-ine neto dobiti u tekucoj financijskoj godini, bez prethodnog
pisanog odobrenja MOL-a. Navedeno djeluje kao daljnje ograni¢enje moguénosti drugih dioni¢ara da utjecu na
INA-ine odluke. Vidi “— Hrvatska, kao dioni¢ar INA-e, zadrzava odredena prava prema Zakonu o privatizaciji
INA-e”.

Ponuda nece utjecati na obveze Hrvatske i MOL-a prema Sporazumu dionicara, te sve dok Hrvatska i MOL
zadrZavaju znacajne udjele u temeljnom kapitalu INA-e, oni ¢e mo¢i utjecati na sve bitne odluke Drustva. Interesi
Hrvatske i MOL-a mogu biti u suprotnosti s interesima drugih dioni¢ara. Za daljnje informacije, vidi “— Propisi
i intervencija Drzave utjecu na poslovanje INA Grupe” i “Glavni dionicar, DioniCar prodavatelj i transakcije s
povezanim osobama’.

INA podlijeZe daljnjoj privatizaciji prema Zakonu o privatizaciji INA-e.

Sukladno Zakonu o privatizaciji INA-e, privatizacija INA-e ¢e se izvrSiti po fazama. Nakon zavrSetka
Ponude, ocekivana slijedeca faza procesa privatizacije je prodaja do 7% dionica INA-e koje drzi Republika
Hrvatska sadaS$njim i biv§im zaposlenicima INA Grupe (definirano u Zakonu o privatizaciji INA-e kao INA i
ovisna drustva kapitala u njezinom isklju¢ivom vlasni$tvu), a do koje nece dodi ranije od Sest mjeseci nakon prve
prodaje Dionica u Povlastenoj i Nepovlastenoj ponudi. Pored toga, daljnja prodaja dionica INA-e bit e
zabranjena tijekom narednih Sest mjeseci. Daljnja privatizacija INA-e moZe se provesti sukladno Zakonu o
privatizaciji INA-e u bilo koje vrijeme prodajom ili zamjenom dionica strateSkom ulagatelju ili na trzistu kapitala,
na temelju odluke Vlade i uz prethodnu suglasnost Hrvatskog sabora. Vidi “— Stjecanje Dionica moze imati za
posljedicu objavu ponude za preuzimanje.” Vrijeme i raspon ovih prodaja mogli bi imati nepovoljan uéinak na
cijenu trgovanja Dionicama i GDR-ovima. Vidi “Regulativa — Hrvatska — Zakon o privatizaciji INA-e”.
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Hrvatska, kao dioni¢ar INA-e, zadriava odredena prava prema Zakonu o privatizaciji INA-e.
Sukladno Zakonu o privatizaciji INA-e, Republika Hrvatska ima odredena posebna prava u svezi s INA-om:

e Za vrijeme dok je Republika Hrvatska vlasnik 50% i vise dionica INA-e, INA odnosno njezina tijela
mogu samo uz suglasnost Vlade donositi odluke, odnosno sklopiti pravne poslove ili poduzeti pravne
radnje koje se odnose na prodaju, odnosno zajednicko ulaganje ¢ija vrijednost prelazi vrijednost 3%
imovine INA-e. Za vrijeme dok je Republika Hrvatska vlasnik 25% i viSe dionica INA-e, Vlada moze
donijeti odluku da INA odnosno njezina tijela mogu samo uz suglasnost Vlade donositi odluke, odnosno
sklopiti pravne poslove ili poduzeti pravne radnje koje se odnose na prodaju, odnosno zajednicko
ulaganje Cija vrijednost prelazi vrijednost 25% imovine INA-e;

e Za vrijeme dok je Republika Hrvatska vlasnik 10% i viSe dionica INA-e, niti jedan drugi dionicar (Sto
moze ukljucivati nositelje prava u odnosu na Dionice) ili s njim povezana osoba ne moZe, bez posebnog
odobrenja Vlade postupno ili odjednom steéi dionice INA-e ¢iji ukupan nominalni iznos ¢ini viSe od
10% temeljnog kapitala INA-e (odnosno nekog drugog prethodnim odobrenjem Vlade odobrenog
postotka dionica), osim u slucaju prodaje strateSkom ulagatelju (odnosno MOL-u); i

e Za citavo vrijeme dok je Republika Hrvatska vlasnik jedne ili viSe dionica INA-e s pravom glasa u
Glavnoj skupstini, INA odnosno njezina tijela mogu samo uz suglasnost Vlade donositi odluke, odnosno
sklapati ili poduzimati pravne radnje, u odnosu na prestanak drustva, odricanje od dozvole ili ovlaStenja
za obavljanje djelatnosti, ili koncesije od interesa za Republiku Hrvatsku, promjenu tvrtke i premjeStanje
sjediSta INA-e u inozemstvo. U slucaju pokretanja postupka likvidacije nad INA-om ili njezinim
pravnim sljednikom, a za ¢itavo vrijeme dok je Republika Hrvatska vlasnik jedne ili viSe dionica INA-e s
pravom glasa, Republika Hrvatska ima pravo prvokupa cjelokupne, odnosno dijela imovine INA-e, po
procijenjenoj trziSnoj vrijednosti.

Ova prava Republike Hrvatske kao dionicara, koja ostvaruje Vlada, mogu ograniciti prava ostalih dionicara
kao dionicara Drustva, a interesi Republike Hrvatske i/ili Vlade mogu biti u suprotnosti s interesima drugih
dionicara. Iako bi navedeno moglo promijeniti s pristupanjem Republike Hrvatske Europskoj uniji, INA ne moZe
jamciti s tim u svezi. Vidi “— Glavni dionicari INA-e mogu nastaviti imati znaCajan utjecaj na njeno strateSko
usmjerenje i glavne korporacijske aktivnosti”.

INA Grupa podlijeZe promjenama u porezima, licencnim naknadama i carinskim davanjima koja se
primjenjuju na njeno poslovanje.

INA Grupa djeluje u viSe drZzava diljem svijeta, a bilo koja od tih drZava moZe izmijeniti svoje porezne
propise na nacine koji bi mogli nepovoljno utjecati na INA Grupu. INA Grupa podlijeZe, izmedu ostalog,
porezima na dobit, naknadama za iskoriStavanje mineralnih sirovina, porezima na prihod od nafte, carinama i
troSarinama, svake od kojih mogu utjecati na njene prihode i dobit. Pored toga, INA Grupa je izloZena
promjenama u fiskalnim reZimima koji se odnose na naknade za iskori§tavanje mineralnih sirovina i poreze koji
su nametnuti na proizvodnju sirove nafte i prirodnog plina u drzavama u kojima ona djeluje. Znatne promjene u
poreznim sustavima drZava u kojima INA Grupa djeluje ili u razinama naknada na proizvodnju koje je ona
obvezna platiti, mogu imati nepovoljan ucinak na njene rezultate poslovanja. Vidi ‘“ — Propisi i intervencija
DrZave utjeu na poslovanje INA Grupe”.

Dozvole koje su bitne za poslovanje INA Grupe mogu biti povucene ili ¢e trebati biti obnovljene.

Poslovanje INA Grupe u Hrvatskoj podlijeZe dozvolama i odobrenjima od strane nadleZnih tijela u Hrvatskoj
(vidi “Regulativa — Hrvatska — Granska regulativa™). Te dozvole i odobrenja mogu, pod odredenim uvjetima
predvidenim primjenjivim zakonima, biti prijevremeno oduzete od strane nadleZnih tijela, ali to se do danas nije
dogodilo niti je postojala prijetnja da ¢e se to dogoditi.

Odredene dozvole dodijeljene INA Grupi za istraZivanje polja ¢e ubrzo isteci te ¢e ih stoga trebati produZiti
u bliskoj buduénosti. Vidi “Poslovanje — IstraZivanje i proizvodnja — Pregled — Glavne regije nafte i prirodnog
plina”. Vecina dozvola za eksploataciju koje se odnose na polja INA Grupe koja su dulje vrijeme u proizvodnji
nemaju naznacen datum isteka. Na osnovi vlastitog iskustva, INA Grupa smatra da ne postoji vremensko
ogranicenje za te dozvole za eksploataciju.

Povlacenje dozvola INA Grupe za eksploataciju, kao posljedica bilo koje navodne povrede uvjeta, ili
neproduZavanje odnosno obnova dozvola od strane nadleZnih tijela, mogu imati znacajan nepovoljan ucinak na
poslovanje, financijsko stanje i rezultate INA Grupe.
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Odredene dozvole i formalni dokazi prava vlasni§tva INA Grupe mogu nedostajati ili se smatrati
nedovoljnima, manjkavima ili neodgovarajucima.

Dozvole i odobrenja koja INA Grupa treba za svoja proizvodna postrojenja, rafinerije i benzinske postaje
mogle bi nedostajati ili se smatrati nedovoljnima, manjkavima ili neodgovaraju¢ima. Ako se za bilo koje dozvole
ili odobrenja utvrdi da nedostaju, da su nedovoljna, manjkava ili neodgovarajuéa, INA bi mogla pretrpjeti
odredene kazne, iako u proslosti, INA Grupa jos nije podlijegala kaznama niti je pretrpjela bilo kakav znacajan
nepovoljan ucinak po svoje poslovanje u tom smislu, te se ne oCekuje da ¢e ih pretrpjeti u buduénosti. Vidi
“Regulativa — Hrvatska — Granska regulativa — Regulacija istrazivanja i eksploatacije mineralnih sirovina —
Eksploatacija” i “Regulativa — Hrvatska — Propisi o zastiti okolisa”.

Svaka pojedina nekretnina na koju se INA poziva u ovom prospektu kao da je u vlasnistvu INA Grupe nije
upisana kao takva u zemljiSne knjige iako to u proslosti nije dovelo do bilo kakvih znacajnih osporavanja prava
vlasniStva INA Grupe nad njenom imovinom. Pored toga, INA mozda nema dostatne formalne dokaze o njenom
pravu vlasnistva nad odredenom imovinom, ukljuéujuci imovinu koja moZe biti predmetom naknade za oduzetu
imovinu. Bilo koji uspjeSan zahtjev za naknadu oduzete imovine vjerojatno ¢e rezultirati prijenosom dionica
INA-e koje drzi Republika Hrvatska u korist podnositelja zahtjeva, te se od bilo kojeg takvog prijenosa ne
ocekuje da ¢e imati znacajan nepovoljan uc¢inak na INA Grupu ili njeno poslovanje. Za daljnje detalje na ovu
temu, vidi “Regulativa — Hrvatska — Propisi o nekretninama”.

Hrvatska Zeli pristupiti Europskoj uniji.

Hrvatska trenutno vodi pregovore o pristupanju Europskoj uniji. Taj proces zahtijeva opseZne politicke,
pravosudne, administrativne, gospodarske, zakonodavne reforme te reforme propisa o zastiti okolisa, koje treba
provesti kako bi se Hrvatska pripremila za pristupanje Europskoj uniji. Bilo koje znacajnije usporavanje ili
odgoda pregovora o pristupanju Republike Hrvatske Europskoj uniji mogli bi imati znacajan nepovoljan ucinak
na hrvatsku makroekonomsku situaciju i brzinu liberalizacije trZiSta, pa stoga i na INA Grupu i rast njenog
poslovanja.

Propisi o zastiti trziSnog natjecanja koji se primjenjuju na INA-u te nacin njihove provedbe trenutno su
sukladni s propisima o zastiti trziSnog natjecanja Europske unije, tako da se ne ocekuju znacajne promjene nakon
pristupanja Europskoj uniji. Medutim, svaka promjena u analizama konkurencije u pogledu trzista INA Grupe,
zbog pristupanja Hrvatske i drugih drzava Klju¢ne regije Europskoj uniji, mogla bi imati nepovoljan uc¢inak na
poslovanje INA Grupe.

Na INA Grupu mogu utjecati promjene u hrvatskim politickim prilikama, uklju¢ujuci parlamentarne
izbore u Hrvatskoj koji su zakazani za 2007. godinu.

Ocekuje se da Ce se sljedeci parlamentarni izbori u Hrvatskoj odrZati tijekom 2007. godine. Na poslovanje
INA Grupe mogu utjecati bilo koje promjene u politici Vlade, ukljucujuéi vezano za tarifne sustave, propise o
izracunu cijena, propise o industriji nafte i prirodnog plina, dozvole i privatizaciju. Svaki nepovoljan utjecaj na
hrvatsko gospodarstvo ili regulatorno okruZenje mogao bi imati znacajan nepovoljan u¢inak na poslovanje INA
Grupe.

INA Grupa moZda neée moci kontrolirati troSkove za svoje zaposlenike.

INA Grupa ima znacajan broj viska zaposlenika zaposlenih na administrativnim funkcijama, djelomi¢no kao
posljedicu prethodno visokog broja zaposlenika a djelomicno kao posljedicu informaticke tehnologije, novih
radnih postupaka i tehnologija u proizvodnji. Snaga sindikata i visoka zastupljenost zaposlenika putem sindikata
su u proslosti ogranicavali, te mogu u buduénosti ograni¢avati moguénosti INA-e da smanji broj zaposlenika te
place i s time povezane troskove zaposlenika. Ako se takva situacija nastavi, ista moZe imati znacajan nepovoljan
ucinak na profitabilnost INA-e i na njeno poslovanje, financijsko stanje i rezultate.

INA Grupa podlijeZe strogim propisima o zastiti triSnog natjecanja za povredu kojih su zaprijecene
visoke novéane kazne

INA Grupa ima vodeci poloZzaj na hrvatskom trziStu. Hrvatski propisi o zastiti trziSnog natjecanja su u skladu
sa zakonodavstvom Europske unije o zastiti trZiSnog natjecanja i hrvatska Agencija za zastitu trZiSnog natjecanja
primjenjuje kriterije koje odreduju propisi Europske unije o zastiti trziSnog natjecanja. Sukladno tome, INA-i i
svim drugim pravnim osobama koje imaju vodeéi polozaj na njihovim odnosnim trziStima je zabranjena
zlouporaba takvog poloZaja ukoliko se on smatra vladajuéim.
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Navedena zlouporaba moZze se oCitovati kao: izravno ili neizravno nametanje nepravednih kupovnih ili
prodajnih cijena, odnosno drugih nepravednih trgovinskih uvjeta; ograniavanje proizvodnje, trzista ili
tehnoloskog razvitka na Stetu potrosaca; primjena nejednakih uvjeta na istovrsne poslove s drugim
poduzetnicima, ¢ime ih se dovodi u nepovoljan poloZaj u odnosu na konkurenciju; ili uvjetovanje sklapanja
ugovora pristankom drugih ugovornih stranaka na dodatne obveze, koje po svojoj prirodi ili obicajima u trgovini
nisu u nikakvoj vezi s predmetom tih ugovora.

Pored navedenog, hrvatski propisi o zaStiti trZiSnog natjecanja definiraju ‘“‘zabranjene sporazume” kao sve
sporazume izmedu poduzetnika (ukljuCujuéi ugovore, pojedine odredbe ugovora, izricite ili preSutne dogovore,
uskladeno djelovanje, odluke udruZenja poduzetnika), koji kao cilj ili posljedicu imaju sprjeCavanje,
ograniCavanje ili naru$avanje trziSnog natjecanja na mjerodavnom trziStu, a narocito one kojima se: (i) izravno ili
neizravno utvrduju kupovne ili prodajne cijene, odnosno drugi trgovinski uvjeti; (ii) ograniCava ili nadzire
proizvodnja, trziSta, tehnoloski razvoj ili ulaganje; (iii) dijele trZiSta ili izvori nabave; (iv) primjenjuju nejednaki
uvjeti na istovrsne poslove s razli¢itim poduzetnicima, ¢ime ih se dovodi u nepovoljniji poloZaj u odnosu na
konkurenciju; i (v) uvjetuje sklapanje ugovora prihvacanjem od drugih ugovornih stranaka dodatnih obveza, koje
po svojoj prirodi ili obi¢ajima u trgovini nisu u vezi s predmetom tih ugovora.

Bilo koja povreda propisa o za$titi trzZiSnog natjecanja podlijeZe znatnim kaznama, na primjer kazna za
sklapanje zabranjenih sporazuma i zlouporabu vladajuéeg polozaja iznosi do 10% vrijednosti ukupnoga godis$njeg
prihoda drustva u prekrSaju u godini koja je prethodila godini u kojoj je prekrsaj pocCinjen.

U postupcima koji su vodeni protiv INA-e pred hrvatskom Agencijom za zastitu trZiSnog natjecanja, osim u
jednom postupku iz 2001. godine, nije utvrdena povreda propisa o zastiti trzZiSnog natjecanja od strane INA-e.
Tako je u navedenom postupku iz 2001. godine utvrdena povreda pravila vezanih uz zabranjene sporazume, INA-i
nije bila izreCena nov¢ana kazna.

S obzirom na visoke novcane kazne zaprijeCene za slucaj povreda propisa o zaStiti trziSnog natjecanja,
pla¢anje navedenih kazni od strane INA Grupe moglo bi imati nepovoljan u¢inak na njeno financijsko stanje i
rezultate poslovanja.

Rizici vezani uz Dionice i GDR-ove

Moguéa promjenjivost cijene Dionica i GDR-ova moZe imati nepovoljan ucinak na imatelje Dionica i
GDR-ova.

TrziSna cijena Dionica, a time i GDR-ova, je promjenjiva i moZe postati predmetom naglih i znacajnih
padova. Kao rezultat, dionicari bi mogli iskusiti znacajan pad trZiSne cijene Dionica, a time i GDR-ova. Pad
cijena moZe biti rezultat nekoliko faktora, ukljucujuéi razliku izmedu rezultata koje INA Grupa objavi i prognoza
analitiCara; vaznih ugovora, pripajanja, stjecanja i strateSkih partnerstva koja ukljucuju INA Grupu ili njene
konkurente; fluktuacije financijskog stanja i rezultata poslovanja; te opéu promjenjivost cijena na Zagrebackoj
burzi.

Pravo prvokupa dodijeljeno imateljima Dionica i GDR-ova moZe biti nedostupno imateljima Dionica iz
Sjedinjenih Americkih DrZava.

U slucaju povecanja temeljnog kapitala INA-e, imatelji Dionica (ukljucujuc¢i Dionice predstavljene
GDR-ovima) imaju pravo upisati nove dionice INA-e i GDR-ove razmjerno njihovim pojedina¢nim udjelima,
iako takvo pravo prvokupa moZe biti ograniceno odlukom Glavne skupstine INA-e. U slu€aju da je pravo
prvokupa dodijeljeno, imatelji Dionica i GDR-ova iz Sjedinjenih Americkih DrZava moZda nece biti u
moguénosti  koristiti to pravo prvokupa, osim ako je na snazi izjava o registraciji prema Zakonu o
vrijednosnicama SAD u odnosu na takvo pravo ili ako postoji izuzeée od obveze registracije.

INA-ina sposobnost da isplati dividende u buducnosti ¢e ovisiti o buduéim prihodima, financijskim
uvjetima, novcanom tijeku, potrebama za obrtnim sredstvima, kapitalnim izdacima i drugim
cimbenicima.

Iznos bududih isplata dividende, ako ih bude, ovisit ¢e o INA-inim buduéim prihodima, financijskom
polozaju, novcanom tijeku, zahtjevima za obrtnim kapitalom, kapitalnim izdacima i drugim ¢imbenicima. Stoga
se ne moze jamciti da ée INA imati raspolozivih sredstava za isplatu u buduénosti. Sukladno Zakonu o
trgovackim drustvima (“Zakon o trgovackim druStvima’) i prevladavajucoj praksi u Hrvatskoj, dividende,
ukoliko ih ima, se opcenito ispladuju samo jednom godisnje i samo nakon §to Glavna skupStina odobri financijska
izvjes¢a INA-e i iznos dividende koji predlozi Uprava. Vidi “Opis temeljnog kapitala i sazetak Statuta —
Dividenda”.
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Sukladno Sporazumu dionicara, Hrvatska i MOL su se suglasili da INA nece isplatiti nikakve dividende prije
10. studenog 2006. godine, osim ako se Hrvatska i MOL ne sporazumiju drugacije. Hrvatska se, pored toga,
suglasila da ¢lanovi Nadzornog odbora i Uprave koje je predlozila Hrvatska neée bez prethodnog pisanog
odobrenja MOL-a glasati za prijedlog bilo kakve isplate dividende Glavnoj skupstini INA-e, koja je jednaka ili
veca od 25% neto dobiti INA-e u tekucoj financijskoj godini. Hrvatska se takoder obvezala da nece glasovati na
Glavnoj skupstini INA-e za bilo koji takav prijedlog.

Stjecanje Dionica moZe imati za posljedicu objavu ponude za preuzimanje.

Hrvatska trenutno drzi 68% minus jednu dionicu, MOL drzi 25% plus jednu dionicu, te Fond hrvatskih
branitelja drzi 7% dionica INA-e. Nakon Ponude, INA e postati javno dionicko drustvo a odredbe hrvatskog
Zakona o preuzimanju dionickih drustava, kako je definiran u “Zagrebacka burza — Propisi o preuzimanju”
primjenjivati ¢e se na INA-u i njene dioniare. Zakon o preuzimanju obvezuje osobu koja drzi vise od
25% dionica s pravom glasa u javnom dionickom drustvu (‘‘Ponuditelj”) ili osobu koja zajednicki djeluje s
Ponuditeljem, da objavi ponudu za kupnju svih preostalih dionica u tom drustvu, ako ta osoba, ili osoba koja s
njom zajednicki djeluje, stekne dodatne dionice u javnom dionickom drustvu. Buduéi da su Hrvatska i MOL
sklopili Sporazum dionicara koji omogucuje, izmedu ostalog, ograni¢enja glasovanja i odredena ogranicenja
prijenosa njihovih udjela u INA-i, smatra se da Hrvatska i MOL, prema Zakonu o preuzimanju, zajednicki
djeluju. Stoga bi Hrvatska ili MOL mogli biti obvezni objaviti ponudu za preuzimanje u slucaju da Hrvatska ili
MOL kupi dodatne dionice, iako je, s obzirom na privatizacijske ciljeve Vlade, ponuda za preuzimanje od strane
Hrvatske malo vjerojatna.

Ako se takva ponuda za preuzimanje ipak objavi, dionicari koji su stekli Dionice u okviru Ponude morali bi
izabrati izmedu toga da prodaju njihove Dionice, i time potencijalno ne ostvare, u punom opsegu, bilo koju
buducu dobit od vrijednosti Dionica, ili da postanu manjinski dionicari u drustvu koje ¢e mozda kontrolirati
MOL. Vidi “— INA podlijeze daljnjoj privatizaciji prema Zakonu o privatizaciji INA-e”.

Daljnje prodaje znatnih kolicina Dionica ili GDR-ova, ili percepcija da bi se takve prodaje mogle
dogoditi, mogle bi nepovoljno utjecati na trzisnu vrijednost Dionica ili GDR-ova.

TrziSna cijena Dionica i, posljedi¢no, GDR-ova, mogla bi pasti zbog prodaje velikog broja Dionica na
trzistu, ili percepcije da bi se takva prodaja mogla dogoditi. Prije Ponude, Hrvatska je drzala 68§% minus jednu
dionicu a MOL 25% plus jednu dionicu u temeljnom kapitalu INA-e, dok je Fond hrvatskih branitelja drzao 7%.
TrziSna cijena Dionica ili GDR-ova mogla bi pasti zbog buducih prodaja znatnih koli¢ina dionica INA-e na
javnom trZistu.

Nije postojalo javno triiste za Dionice ili GDR-ove.

Prije Ponude, nije postojalo javno trziSte za bilo koju vrstu vrijednosnih papira INA-e. INA ne moze
ponuditi nikakvo jamstvo da Ce se trziSte Dionica ili GDR-ova razviti, ili ako se takvo trZiSte doista razvije, da ¢e
se ono nastaviti. Nakon Ponude, INA ocekuje da ¢e oko 24% dionica INA-e drzati osobe koje nisu njezini
kontrolni dionicari. Ograniceno javno trziSte Dionica i GDR-ova moze nastetiti moguénosti dionicara da ih
prodaju u iznosu, po cijeni i u vrijeme kada to Zele, te povecati promjenjivost cijene Dionica ili GDR-ova.

Glasacka prava ulagatelja u odnosu na Dionice predstavljene GDR-ovima ogranicena su uvjetima
Sporazuma o depozitu GDR-ova te relevantnim zakonskim zahtjevima.

Imatelji GDR-a nee imati izravna glasacka prava u odnosu na Dionice predstavljene GDR-ovima. Oni ce
moci koristiti pravo glasa u odnosu na Dionice predstavljene GDR-ovima samo u skladu s odredbama Sporazuma
o depozitu koji se odnosi na GDR-ove i relevantnim zakonskim odredbama. Vidi “Temeljni kapital i sazetak
statuta — Dionice s pravom glasa” i “Opis Globalnih potvrda o deponiranim dionicama — Pravo glasa™.

Propust imatelja GDR-ova da postupaju prema zahtjevima za pruzanje informacije moZe imati za
posljedicu odbijanje prijenosa GDR-ova i uskratu dividendi ili raspodjele prava, ukidanje ili
ogranicenje prava glasa ili prodaju ili raspolaganje Dionicama koje su predstavljene GDR-ovima.

INA ili Depozitar, djelujuéi za njezin racun, mogu povremeno zatraziti podatke od imatelja i/ili vlasnika
GDR-ova o svojstvu u kojem drze GDR-ove, kao i prirodi interesa kojeg oni ili s njima povezane osobe imaju u
odnosu na GDR-ove. Neudovoljavanje takvom zahtjevu moZze imati za posljedicu uskratu sklapanja, ispunjenja ili
upisa prijenosa ili poniStenja bilo kojeg GDR-a, ili uskratu raspodjele dividende ili prava na dodatne dionice
INA-e ili na neto prihod od njihove prodaje, i/ili ukinuti ili ograniciti prava glasa, ili prodati ili raspolagati u ime
imatelja ili ovlastenog vlasnika, Dionicama predstavljenima GDR-ovima koje drZi taj imatelj ili ovlasteni vlasnik,
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od strane Depozitara i registra (SDA), po uputi INA-e, sve do udovoljavanja zahtjevu na nacin koji je prihvatljiv
za Depozitara, registar i INA-u, te podlozno primjenjivom pravu.

Dionicari mogu biti ogranic¢eni u odnosu na pravna sredstva protiv Dionicara prodavatelja, INA-e i
¢lanova MenadZmenta.

Prisutnost Dionicara prodavatelja i INA-e izvan Sjedinjenih Americkih DrZava i Ujedinjene Kraljevine moZe
ograniciti pravna sredstva na raspolaganju dionicarima protiv njih. INA je osnovana prema zakonima Republike
Hrvatske. Dionicar prodavatelj je Republika Hrvatska, koju zastupa Vlada Republike Hrvatske. Svi sadasnji
¢lanovi Uprave i izvr$ni direktori INA-e prebivaju izvan Sjedinjenih Americkih Drzava i Ujedinjene Kraljevine,
prije svega u Hrvatskoj. Sva ili znatan dio imovine INA-e i imovine sada$njih ¢lanova Uprave i izvr$nih direktora
INA-e nalazi se izvan Sjedinjenih Americ¢kih Drzava i Ujedinjene Kraljevine, prije svega u Hrvatskoj. Stoga
dionicari moZzda nece biti u mogucénosti osigurati dostavu pismena Sjedinjenih Americ¢kih DrZava ili Ujedinjene
Kraljevine protiv DioniCara prodavatelja, INA-e ili MenadZmenta ili izvrSenje odluka sudova Sjedinjenih
Americkih DrZava ili Ujedinjene Kraljevine donesene protiv Dionicara prodavatelja, INA-e ili MenadZmenta u
jurisdikcijama izvan Sjedinjenih Americkih DrZava ili Ujedinjene Kraljevine, ukljucujuci sudske postupke prema
odredbama o gradanskopravnoj odgovornosti iz propisa o vrijednosnim papirima Sjedinjenih Americkih Drzava.

Pored toga, dioni¢arima bi moglo biti tesko izvrSiti, u izvornim postupcima red sudovima u jurisdikcijama
izvan Sjedinjenih Americkim DrZava i Ujedinjene Kraljevine, obveze odredene prema zakonima o vrijednosnim
papirima Sjedinjenih Americ¢kih Drzava ili Ujedinjene Kraljevine, osim ako ne postoji uzajamnost s relevantnom
drzavom koji se odnosi na izvrSenje inozemnih odluka. Trenutno ne postoji ugovor koji predvida uzajamno
priznanje i izvrSenje inozemnih sudskih odluka u gradanskim i trgovackim sporovima izmedu Hrvatske i
Ujedinjene Kraljevine ili Sjedinjenih Americkih Drzava te, stoga, formalna uzajamnost ne postoji. Pored toga,
postojanje prakti¢ne uzajamnosti jo§ uvijek nije razmotreno od strane hrvatskih vlasti. Navedena ogranic¢enja
mogu uskratiti dioniarima ucinkovito pravno sredstvo u pogledu zahtjeva koji se odnose na ulaganja dioni¢ara u
Dionice ili GDR-ove.

Sporazumi o depozitu odreduju da ¢e postupci koje protiv INA-e pokrene bilo koja strana tih sporazuma biti
rijeSeni pred sudovima u Engleskoj i saveznim sudom drzave New York sa sjediStem u Borough of Manhattan,
New York City.

Hrvatsko triiste vrijednosnih papira je manje, manje likvidno i promjenjivije od glavnih triista
vrijednosnih papira, te postoje ogranicenja prijenosa GDR-ova.

Trziste vrijednosnim papirima u Hrvatskoj znatno je manje, manje likvidno i promjenjivije od velikih trzista
vrijednosnim papirima u Sjedinjenim Americkim DrZavama i Ujedinjenoj Kraljevini. Od 30. lipnja 2006. godine,
samo sedam vrijednosnih papira bilo je uvrSteno u SluZbeno trZiSte Zagrebacke burze, te je daljnjih
192 vrijednosna papira bilo uvrs§teno na Trzistu javnih dionickih dru$tava i na Usporednom trZiStu Zagrebacke
burze, od kojih se trgovalo sa njih 105. Nadalje, oko 410 vrijednosnih papira bilo je uvrsteno (od kojih se trgovalo
sa njih 180) na Varazdinskoj burzi. Mali broj trgovackih drustava predstavlja nerazmjerno visok postotak trzisne
kapitalizacije i obujam trgovine $to smanjuje likvidnost i pojacava promjenjivost trzista vrijednosnim papirima u
Hrvatskoj. Cinjenicom uvr§tenja GDR-ova u Londonu nece se izbje¢i utinak opisane promijenjivosti cijene
Dionica (te odgovarajuéi utjecaj na cijenu GDR-ova).

Nakon Ponude, Voditelji knjige ponuda namjeravaju stvoriti trziSte Dionica i GDR-ova (koje je podloZzno
ograni¢enjima opisanima u “‘Planu distribucije’), iako se ne jam¢i da ¢e to i napraviti ili da ¢e se ta aktivnost
stvaranja trzista, ako bude zapoceta, i nastaviti. Ne moZe se jamciti da ¢e Prodajna cijena po GDR-u odgovarati
cijeni po kojoj se trgovalo Dionicama na javno trzistu u Zagrebu ili drugdje nakon Ponude, i obratno. Cimbenici
kao Sto su promjene u rezultatima poslovanja INA Grupe i njenih konkurenata i promjene op¢ih uvjeta u industriji
nafte i prirodnog plina, ukupno gospodarstvo, politi¢ka situacija i financijska trziSta, mogli bi prouzrokovati
znatnu fluktuaciju cijena Dionica i GDR-ova. Nadalje, medunarodne burze vrijednosnim papirima proZzivjele su
znacajne fluktuacije cijena i prometa tijekom proteklih godina. Takve bi fluktuacije u buducnosti mogle imati
nepovoljan utjecaj na trziSnu cijenu Dionica, a time i GDR-ova, bez uzimanja u obzir rezultata poslovanja ili
financijskog stanja INA Grupe. Prijenosi GDR-ima podloZni su znacajnim ogranicenjima. Vidi “OgraniCenja
prijenosa’.
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PONUDA

Slijedeci prikaz je sazetak osnovnih uvjeta Ponude. SaZetak proizlazi iz, te se treba Citati zajedno s,
potpunim tekstom: “Opis Globalnih potvrda o deponiranim dionicama” i “Plan distribucije”.

Povlastena ponuda: ...........

Nepovlastena ponuda: .........

Opcija dodatne alokacije: . .. ...

Dionice: .....................

GDR-ovi: .......... . ... . ...,

INA — Industrija Nafte d.d. Zagreb, upisana u sudskom registru
Trgovackog suda u Zagrebu pod maticnim brojem subjekta upisa
(MBS) 080000604, sa sjedistem u Zagrebu, Avenija V. Holjevca 10, 10002
Zagreb, osnovana prema Zakonu o osnivanju javnog poduzeéa INA-
Industrija nafte (Narodne novine 42/90 i 61/91), upisana u sudski registar
Trgovackog suda u Zagrebu dana 31. listopada 1990. godine i
preoblikovana u dionic¢ko drustvo 23. srpnja 1993. godine.

Republika Hrvatska, koju zastupa Vlada Republike Hrvatske.

1.500.000 Dionica izlaze se prodaji od strane Dioniara prodavatelja u
javnoj ponudi koju ¢ini Povlastena ponuda i, u mjeri u kojoj sve Dionice ne
budu prodane u Povlastenoj ponudi, NepovlaStena ponuda.

1.500.000 Dionica izlaze se prodaji od strane DioniCara prodavatelja
hrvatskim drZavljanima uz pravo prvenstva i posebnu pogodnost, kako je to
utvrdeno Odlukom Vlade Republike Hrvatske od 14. rujna 2006. godine,
kako je izmijenjena i dopunjena 13. listopada 2006. godine, 10. i [@]
studenog 2006.

U myjeri u kojoj 1.500.000 Dionica ne bude prodano u Povlastenoj ponudi,
Dionicar prodavatelj ¢e, u javnoj ponudi, preostale Dionice izloZiti prodaji
fizickim osobama, domac¢im pravnim osobama i stranim ulagateljima (osim
Menadzera) u Republici Hrvatskoj bez prava prvenstva i posebnih
pogodnosti. Preostale Dionice koje nisu prodane u Nepovlastenoj ponudi
sukladno prethodnoj recenici, mogu biti prodane MenadZerima.

Dionice koje u Nepovlastenoj ponudi kupe MenadZeri mogu se dalje
prodati u obliku Dionica ili GDR-ova:

(i)  institucionalnim investitorima izvan Sjedinjenih Americkih DrZava u
“offshore transakcijama” na temelju Propisa S.

(ii)) u Sjedinjenim Americkim Drzavama, samo kvalificiranim
institucionalnim kupcima (“KIK’’) na temelju Pravila 144A; te

Dionicar prodavatelj dodijelio je Voditeljima knjige ponuda, za racun
Menadzera, opciju dodatne alokacije koja se, podlozno potraznji u
Povlastenoj ponudi, moZe koristiti jednokratno isklju¢ivo unutar razdoblja
od 30 dana od Dana objave Prodajne cijene, za kupnju u Nepovlastenoj
ponudi do 200.000 dodatnih Dionica, po niZe navedenoj Prodajnoj cijeni,
isklju¢ivo za pokrivanje eventualnih dodatnih alokacija u Ponudi te za
pokrivanje kratkih pozicija koje su rezultat stabilizacijskih aktivnosti. Vidi
“Plan distribucije”.

Temeljni kapital INA-e podijeljen je na 10.000.000 redovnih dionica, od
kojih su sve u potpunosti placene i izdane, u nominalnom iznosu 900,00
kuna svaka. Dionice daju prava opisana u “Opisu temeljnog kapitala i
sazetku Statuta”. Sve Dionice koje se prodaju u Povlastenoj ponudi i
Nepovlastenoj ponudi istog su roda i istog su roda kao i druge dionice
izdane do Dana zakljucenja, ukljucujuci i nacin trgovanja i namire, te su
rangirane pari passu u odnosu jedna na drugu, kao i u odnosu na sve druge
dionice izdane do Dana zakljucenja.

Svaki GDR predstavljat ¢e jednu Dionicu deponiranu kod Skrbnika. GDR-
ove Ce izdati Depozitar slijedom jednog od dva zasebna sporazuma o
depozitu, od kojih se jedan odnosi na GDR-ove prema Pravilu 144A
(“Sporazum o depozitu prema Pravilu 144A”’), a drugi na GDR-ove prema
Propisu S (“Sporazum o depozitu prema Propisu S”’), izmedu INA-e i
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Raspon prodajne cijene: . ......

Prodajna cijena: ..............

Dan zakljucenja: .............

Uvrstenje i trziste za Dionice
i GDR-ove: ................

Depozitara. Sporazum o depozitu prema Pravilu 144A i Sporazum o
depozitu prema Propisu S ovdje se zajednicki nazivaju ‘““Sporazumi o
depozitu”. GDR-ovi prema Propisu S bit e najprije evidentirani kao
Glavni GDR prema Propisu S (“Glavni GDR prema Propisu S”), a GDR-
ovi prema Pravilu 144A bit ¢e najprije evidentirani kao Glavni GDR prema
Pravilu 144A (“Glavni GDR prema Pravilu 144”"), a Depozitar ¢e izdati
svaki od njih slijedom relevantnog Sporazuma o depozitu. Glavni GDR
prema Propisu S i Glavni GDR prema Pravilu 144A ovdje se nazivaju
“Glavni GDR-ovi”’. Sukladno Sporazumu o depozitu, Dionice
predstavljene GDR-ovima u Hrvatskoj ¢e drzati Zagrebacka banka d.d.,
kao Skrbnik, na racunu vrijednosnih papira kod SDA, u korist Depozitara
te nadalje u korist imatelja i ovlastenih vlasnika GDR-ova.

Osim pod posebnim okolnostima opisanima u ovom prospektu, definitivne
GDR potvrde nece se izdavati imateljima u zamjenu za udjele u GDR-
ovima predstavljenim Glavnim GDR-om. Pod uvjetima Sporazuma o
depozitu, udjeli u Glavhom GDR-u prema Propisu S mogu se zamijeniti za
udjele u odgovaraju¢em broju GDR-ova predstavljenih Glavnim GDR-om
prema Pravilu 144A i obratno. Vidi “Opis Globalnih potvrda o
deponiranim dionicama’ i “Ogranienja prijenosa’.

1.400,00 kuna do 1.900,00 kuna po Dionici.

Prodajnu cijenu za Dionice koje DioniCar prodavatelj prodaje odredit ce
Vlada Republike Hrvatske svojom odlukom, nakon primitka svih ponuda u
Povlastenoj ponudi i zatvaranja knjige ponuda u Nepovlastenoj ponudi.

Prodajna cijena za GDR-ove bit ¢e USD ekvivalent Prodajnoj cijeni u
kunama, po fiksnom tecaju, kako to utvrde Voditelji knjige ponuda.

Na ili oko 1. prosinca 2006.

HANFA je dana 10. studenog 2006. odobrila objavu podataka koje je INA
duZna objaviti, sukladno ¢lanku 96. ZTVP-a, prilikom uvrstenja redovnih
dionica INA-e na Sluzbeno trziste ZSE, a koji su podaci sadrzani u ovom
prospektu. Ocekuje se da uvrStenje svih redovnih dionica INA-e na
Sluzbeno trziste ZSE bude provedeno na ili oko dana 1. prosinca 2006.
godine, a ofekuje se da Ce trgovanje Dionicama na ZSE poceti na ili oko
dana 1. prosinca 2006. godine.

Podnesena je prijava (i) Agenciji za uvrstenje Ujedinjene Kraljevine radi
uvrstenja u Sluzbenu kotaciju do 4.800.000 GDR-ova, koji se sastoje od
najvise 1.500.000 GDR-ova koji ée se izdati na Dan zakljuenja, do
200.000 dodatnih GDR-ova koji se izdaju slijedom opcije dodatne
alokacije, kako je ovdje opisano, te do 3.100.000 dodatnih GDR-ova koji
¢e se povremeno izdavati u odnosu na depozit Dionica pri Depozitaru koje
¢e se uvrstiti na sluzbenu kotaciju, te (ii) Londonskoj burzi za primitak
takvih GDR-ova u trgovanje na Uredenom trzi$tu. Podnesena je i prijava za
trgovanje GDR-ovima prema Pravilu 144A na PORTAL-u. Prije Ponude
nije postojalo javno trziSte za GDR-ove ili Dionice. Uvrstenje GDR-ova na
Sluzbenu kotaciju i prijem u trgovinu na Uredenom trziStu ocekuje se na ili
oko 1. prosinca 2006. godine, nakon zakljucenja transakcija i namire istih
na Dan zakljucenja.

Po zavrsetku Ponude i pod pretpostavkom da se opcija dodatne alokacije
iskoristi u potpunosti i da se sve ponudene Dionice u konacnici drze u
obliku GDR-ova, mozZe se deponirati dodatnih 3.100.000 Dionica, Sto
podlijeze odredbama sadrzanim u “Opisu Globalnih potvrda o
deponiranim dionicama” te Sporazumima o depozitu sa Skrbnikom u
odnosu na koje ¢e Depozitar izdati GDR-ove koji predstavljaju takve
Dionice. Maksimalni ukupni broj GDR-ova koji se mogu izdati prema
GDR programu moze se povecati do 4.800.000. $to je dozvoljeno prema
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blok uvrStenju Agencije za uvrStenje Ujedinjene Kraljevine. Maksimalni
ukupni broj GDR-ova moZe se dalje povecati, s vremena na vrijeme,
zahtjevom INA-e UKLA-i i Londonskoj burzi ako i do mjere u kojoj su
takvi dodatni GDR-ovi uvrsteni na Sluzbenu kotaciju i Uredeno trziste.

Postupci namire — Dionice: . ... Ponuditelji u Povlastenoj ponudi moraju platiti cijenu za Dionice navedenu
u njihovim odnosnim ponudama u kunama, tako da njihove uplate budu
proknjizene na ra¢unu navedenom u obrascu ponude do 23. studenog 2006.
godine, do 23.59 sata.

Ponuditelji u Nepovlastenoj ponudi moraju platiti cijenu za Dionice
navedenu u njihovim obvezujuéim ponudama u kunama, tako da njihove
uplate budu proknjizene na racunu navedenom u obrascu ponude do 27.
studenog 2006. godine, do 15.00 sati.

Ocekuje se da ce se prijenos Dionica kupljenih u Ponudi izvrSiti
odgovarajué¢im upisima u postupku preknjizbi kod SDA.

Procedure za namiru — GDR-ovi:  Ocekuje se da uplata za GDR-ove bude izvrSena u U.S.$ istog dana putem
DTC-a, Euroclear-a i Clearstream-a. Voditelji knjige ponuda podnijeli su
zahtjev DTC-u da GDR-ovi prema Pravilu 144A budu prihvaéeni u DTC-
ov sustav upisa namire. Po primitku od strane DTC-a, jedan Glavni GDR
prema Pravilu 144A vodit ¢e se u obliku knjiZznog upisa i izdati DTC-u te
registrirati na ime Cede & Co., imenovanog za DTC. Glavni GDR prema
Propisu S registrirat ¢e se u ime Citivic Nominees Limited, imenovanog za
Citibank, N.A. (podruZnica u Londonu), kao zajednickog depozitara za
Euroclear i Clearstream. Ocekuje se da Euroclear i Clearstream prihvate
GDR-ove prema Propisu S za namiru u svojim sustavima upisa namire.
Osim u ovdje opisanim ograni¢enim okolnostima, ulagatelji mogu valjano
drzati interese u GDR-ovima registriranima putem odgovarajuceg Glavnog
GDR-a samo kroz DTC, Euroclear ili Clearstream, kako je primjenjivo.

Prijenosi unutar DTC-a, Euroclear-a i Clearstream-a provodit ¢e u skladu s
uobicCajenim pravilima i operativhim procedurama relevantnog sustava.
Vidi “Opis Globalnih potvrda o deponiranim dionicama — Namira i
cuvanje”.

Koristenje prikupljenih sredstava: INA nece primiti nikakva sredstva iz Ponude. Sva prikupljena neto sredstva
od prodaje Dionica koje DioniCar prodavatelj proda u okviru Ponude bit ¢e
za racun Dionicara prodavatelja. Odredene troSkove povezane s Ponudom
platit ¢e Drustvo. Vidi “KorisStenje prikupljenih sredstava™.

Iskljucenje prijenosa: ......... INA, Dioni¢ar prodavatelj, MOL i Fond hrvatskih branitelja sporazumjeli
su se da, tijekom razdoblja od 180 dana od Dana objave Prodajne cijene, uz
odredene ograniCene iznimke, nece nuditi, prodavati, ugovarati prodaju,
dati u zalog, zaduZiti, davati opcije ili na drugi nacin raspolagati s (ili javno
objaviti takvu ponudu, prodaju, ugovor o prodaji, zalog, zaduZenje, opciju
ili raspolaganje), izravno ili neizravno, bilo kojom redovnom dionicom
INA-e ili vrijednosnim papirima koji su konvertibilni ili zamjenjivi ili
iskoristivi za bilo koju od redovnih dionica ili jamstva ili druga prava na
kupnju redovnih dionica, ili nekom vrijednosnicom ili financijskim
proizvodom ¢ija je vrijednost izravno ili neizravno odredena prema cijeni
redovnih dionica, ukljucujuéi zamjenu vlasnickih udjela, terminsku
prodaju i opcije ili GDR-ove koji predstavljaju pravo na primanje redovnih
dionica, bez prethodnog pisanog pristanka Voditelja knjige ponuda, za
racun Menadzera. Vidi “Plan distribucije”.

Politika isplate dividende: . .. ... INA, za sada, ne namjerava isplatiti dividendu za 2006. godinu, a
preporuke u vezi isplate dividende za budude godine ovisit e o
investicijskim planovima INA Grupe.

Financijske obveze INA-e prema imateljima Dionica, ukljucujuéi Dionice
predstavljene GDR-ovima, podmiruju se putem SrediSnje depozitarne
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Oporezivanje: ................

Cimbenici rizika: .............

agencije d.d. (““SDA”) sa sjediStem u Heinzelovoj 62a, 10002 Zagreb,

Hrvatska, p.p. 4009.

Nema osoba koje garantiraju za obveze INA-e po Dionicama i GDR-

ovima.

Za razmatranje u vezi s odredenim poreznim pitanjima relevantnim za
ulaganje u Dionice ili GDR-ove, vidi “Porezi”.

Sigurnosni brojevi za Dionice ovdje izloZene prodaji i GDR-ove su kako

slijedi:

Dionice:

GDR-ovi prema Propisu S:

GDR-ovi prema Pravilu 144A:

Simbol na Zagrebackoj burzi:
Simbol GDR-a na Londonskoj
burzi:

PORTAL simbol uvrstenja za
GDR prema Pravilu 144A:

Oznaka:

ISIN:

CFL

CUSIP:

ISIN:
Zajednicki kod:
CUSIP:

ISIN:
Zajednicki kod:
INA-R-A

(@]

(@]

INA-R-A
HRINAORA0007
ESVUFR

(@]

(@]

(@]

(@]

(@]

(@]

Za razmatranje o odredenim ¢imbenicima rizika koje valja uzeti u obzir pri
odluci o ulaganju u Dionice i GDR-ove, vidi “Cimbenike rizika”.
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KORISTENJE PRIKUPLJENIH SREDSTAVA

INA nece primiti nikakva sredstva iz Ponude. Sva prikupljena neto sredstva od prodaje Dionica koje je
Dionicar prodavatelj izloZio prodaji u okviru Ponude bit ¢e za racun Dionicara prodavatelja. Ponuda se provodi
sukladno Zakonu o privatizaciji INA-e, te kako bi se omoguéilo Dioni¢aru prodavatelju da raspolaze dijelom
svojih dionica, osiguravajuci pritom veéu likvidnost trgovine Dionicama i pojacavajuéi INA-inu prisutnost u
medunarodnoj ulagackoj zajednici. Vidi “Regulativa — Hrvatska — Zakon o privatizaciji INA-e”.

Odredene troSkove povezane s Ponudom u ukupnom iznosu od [@], platit ée INA.
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DIVIDENDE I POLITIKA ISPLATE DIVIDENDE

Iznos bududih isplata dividende, ako ih bude, ovisit ¢e o INA-inim buduéim prihodima, financijskom
polozaju, novcanom tijeku, zahtjevima za obrtnim kapitalom, kapitalnim izdacima i drugim ¢imbenicima. Ne
moZe se jamciti da ¢e INA imati raspolozivih sredstava za isplatu u buduénosti. Sukladno Zakonu o trgovackim
drustvima i prevladavajucoj praksi u Hrvatskoj, dividende, ukoliko ih ima, se opcenito ispladuju samo jednom
godisnje i samo nakon $to Glavna skupstina odobri financijska izvjes¢a INA-e i iznos dividende koji predlozi
Uprava. Vidi “Opis temeljnog kapitala i sazetak Statuta — Dividenda”. Medutim, sukladno Zakonu o trgovackim
drustvima i Statutu INA-e, Uprava je, uz suglasnost Nadzornog odbora, ovlastena donijeti odluku o isplati
predujma dividende ako su ispunjeni slijedeci uvjeti: (i) ako postoji predvidiva neto dobit za tekuéu godinu, i
(i1) ako je u financijskim izvje$¢ima za prethodnu godinu iskazana dobit.

Sukladno Sporazumu dionicara sklopljenom izmedu Republike Hrvatske i MOL-a dana 17. srpnja 2003.
godine, nastavno na prodaju 25% plus jedne dionice u temeljnom kapitalu INA-e MOL-u u okviru prve faze
privatizacije INA-e, INA nece isplacivati dividende ili izvrsiti bilo koju drugu raspodjelu do 10. studenog 2006.
godine (“Pocetni datum za dividendu’), osim ako se Republika Hrvatska i MOL ne sporazumiju drugacije.
Republika Hrvatska je takoder preuzela obvezu da ¢e nastojati ishoditi, koliko je to opravdano moguce, da od
Pocetnog datuma za dividendu do prestanka Sporazuma dionicara ¢lanovi Nadzornog odbora i Uprave koji se
izabiru na prijedlog Republike Hrvatske ne glasuju o prijedlogu Glavnoj skupstini da se izvrsi isplata dividende
koja je jednaka ili veca od 25% neto dobiti INA-e u tekucoj financijskoj godini, te da Republika Hrvatska ne
glasuje na bilo kojoj takvoj Glavnoj skupstini za usvajanje takvog prijedloga bez prethodne pisane suglasnosti
MOL-a. Vidi “Opis temeljnog kapitala i saZetak Statuta — Dividenda™.

Imatelji Dionica (ukljucujuéi Dionice predstavljene GDR-ovima) imaju pravo primiti bilo koju dividendu
koja se isplacuje u odnosu na Dionice.

INA predvida da ¢e bilo koja dividenda, koja se u buduénosti moze ispladivati u odnosu na Dionice
predstavljene GDR-ovima, biti objavljena i plaéena Depozitaru u kunama i konvertirana u U.S.$ od strane
Depozitara, te raspodijeljena imateljima GDR-ova, umanjeno za naknade i troSkove Depozitara. Sukladno
navedenom, vrijednost dividende koju prime imatelji GDR-ova ¢e biti, izmedu ostaloga, podloZna fluktuacijama u
kn/U.S.$ tecaju.

INA, za sada, ne namjerava isplatiti dividendu za 2006. godinu, a preporuke u vezi isplate dividende za
buduce godine ovisit ée o investicijskim planovima INA Grupe.
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ODABRANE FINANCIJSKE INFORMACIJE

Sljedeci odabrani konsolidirani financijski podaci INA Grupe trebaju se Citati zajedno sa, te se odnose na
“Poslovni i financijski pregled” i Konsolidirana financijska izvjesc¢a i biljeske uz njih ukljucena drugdje u ovom

prospektu.

Podaci iz racuna dobitka ili gubitka

Prihodi od prodaje

a) na domaéem trziStu ....................
b) na stranom trziStu......................

Ukupni prihodi od prodaje .................

Prihod na temelju upotrebe vlastitih proizvoda i
usluga . ...
Ostali poslovni prihodi ....................

Prihodi iz osnovne djelatnosti...............

Promjene stanja zaliha gotovih proizvoda i
nedovrSene proizvodnje. .................
TroSkovi sirovina, materijala i energije .......
AMOrtizacija. .. ....oovvvne i
Ostali materijalni troSkovi .. ................
Nematerijalni troSkovi .. .......... ... ... ...
Troskovi osoblja. .......... ... .. .. .. ...
Nabavna vrijednost prodane robe ............
Vrijednosno uskladenje kratkotrajne i
dugotrajne imovine, neto. ................
Rezerviranja za troSkove i rizike, neto . .......

Rashodi iz osnovne djelatnosti ..............
Dobit / (gubitak) iz osnovne djelatnosti . . ... ..

Udio u dobiti pridruzenih drustava...........
Financijski prihodi............ .. ... ... ...
Financijski rashodi.............. ... ... ...

Neto dobit / (gubitak) iz financijskih aktivnosti
Dobit iz redovnih aktivnosti prije oporezivanja

Troskovi poreza tekuce godine . .............
Odgodeni porezi........... ...,

Dobit / (gubitak) financijske godine ..........

Napomena:

6-mjesecno razdoblje

koje je zavrsilo

Godina koja je zavrsila 31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2005. 2005. 2006. 2006.
(prepra- (prepra- (milijuni  Nerevi- Nerevi- (milijuni
vljeno) vljeno) usDy? dirano dirano uspy?
(u milijunima kn) (u milijunima kn)
10.660 11.766 13.690 2.301 6.159 6.878 1.156
4.685 6.222 7.380 1.240 2.941 3.904 656
15.345 17.988 21.070 3.541 9.100 10.782 1.812
616 447 636 107 115 342 57
495 489 554 93 243 319 54
16.456 18.924 22.260 3.741 9.458 11.443 1.923
(94) 100 508 85 116 92 15
(7.336) (8.293) (11.024) (1.853) (4.538) (5.382) (905)
(1.010) (1.001) (993) (167) (505) (543) 91)
(2.033) (2.028) (2.206) (371)) — — —
(972) (955) (1.008) (169)  (1.200) (1.627) (273)
(1.899) (1.969) (2.257) (379) (1.084) (1.155) (194)
(2.366) (2.794) (3.307) (556) (1.486) (1.916) (322)
(537) (409) 475) (80) (212) (235) (39)
14) (152) (88) as) 49) &) @)
(16.261) (17.501) (20.850) (3.504) (8.958) (10.775) (1.811)
195 1.423 1.410 237 500 668 112
15 23 73 12 — — —
783 354 181 30 175 346 58
(455) (367) (518) (87) (262) (237) (40)
328 (13) (337) (57) (87) 109 18
538 1.433 1.146 193 413 777 131
4) (313) (236) (40) (114) (144) (24)
60 10 (25) 4) 40 3) (1)
594 1.130 885 149 339 630 106

(1) Financijski podaci za godinu zavrsenu 31. prosinca 2005. godine i za prvih Sest mjeseci zavrSenih 30. lipnja 2006. godine pretvoreni su u
USD, iskljuc¢ivo kao pogodnost, po prosjecnom tecaju kn/USD za navedena razdoblja koji je objavila Hrvatska narodna banka od

5,95 kn =1,00 USD.
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Na dan 31. prosinca Na dan 30. lipnja

2003. 2004, 2005. 2005. 2005. 2006. 2006.
(Prepra-  (Prepra- (milijuni Nerevidirano (milijuni
vljeno) vljeno) usD)® (u milijunima kn) usD)?

(u milijunima kn)

Podaci iz bilance

Aktiva
Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina . .. .......... ... ... ..... 862 1.351 551 88 491 432 75
Nekretnine, postrojenja i oprema. ............... 9.330  10.017  12.009 1.928 10.965  12.508 2.160
Ulaganja u pridruZena drustva i zajednicka ulaganja 143 144 58 9 206 57 10
Ulaganja u ostala drustva. . .................... 88 59 54 9 56 47 8
Dugoro¢na potrazivanja ....................... 238 218 204 33 215 197 34
Derivatni financijski instrumenti ................ 201 135 225 36 336 217 37
Odgodeni porezi .. .......c..ooviiininn... 87 117 92 15 157 88 15
Imovina i ulozi raspolozivi za prodaju ........... 321 211 256 41 252 358 62
Ukupna dugotrajna imovina. ................... 11.270  12.252  13.449 2.159 12.678  13.904 2.401
Kratkotrajna imovina
Zalihe ...... ... 2.500 2.350 3.442 552 3.184 3.590 620
Potrazivanja od kupaca, neto ................... 1.938 1.983 2.304 370 2.018 2.191 378
Ostala potrazivanja . .. .......... ... .. 237 200 262 42 138 204 35
Derivatni financijski instrumenti ................ 74 149 64 10 35 88 15
Ostala kratkotrajna imovina .. .................. 74 15 57 9 56 50 9
Placeni troskovi buduceg razdoblja i nedospjela

naplata prihoda . ......... ... .. o L 87 157 341 55 125 245 42
Novac u banci i blagajni ...................... 334 714 376 60 474 396 68
Ukupna kratkotrajna imovina. .................. 5.244 5.568 6.846 1.099 6.030 6.764 1.168
Ukupna aktiva.......... ... ... o .. 16.514  17.820  20.295 3.258 18.708  20.668 3.570
Pasiva
Kapital i pricuve
Upisani kapital ............. ... ... ... .... 9.000 9.000 9.000 1.445 9.000 9.000 1.554
Revalorizacijska pricuva. ...................... — (141) (96) (15) (101) 5 1
Ostale pricuve . .. ........ooiiiiiinnenn... 2.391 2.349 2.390 384 2.381 2.356 407
Zadrzana dobit/(preneseni gubitak) .............. (1.576) (446) 483 78 (63) 1.113 192
Kapital pripisan vlasniku ...................... 9.815 10.762  11.777 1.890 11.217 12474 2.154
Udjeli manjinskih vlasnika u rezultatu ovisnih

drustava. ........... ... i 6 6 6 1 6 6 1
Ukupno kapital . ............ ... ... ... ... 9.821  10.768  11.783 1.891 11.223 12480  2.155
Dugoro¢ne obveze
Obveze po dugoro¢nim kreditima ............... 1.125 842 748 120 688 1.123 194
Ostale dugoroCne obveze . ..................... 219 178 162 26 170 158 27
Otpremnine i jubilarne nagrade ................. 53 56 71 11 39 73 13
Dugoro¢na rezerviranja . ...................... 1.179 1.443 1.759 282 1.379 1.388 240
Ukupno dugoro€ne obveze..................... 2.576 2.519 2.740 440 2.276 2.742 474

Kratkoro¢ne obveze
Obveze po bankovnim kreditima i dopustenim

prekoraenjima . ............ ... ... 487 345 958 154 1.014 1.220 211
Tekuéi dio obveza po dugoroénim kreditima . . .. .. 449 462 476 76 461 290 50
Obveze prema dobavlja¢ima ................... 2.099 2.202 3.239 520 2.349 2.893 500
Porezi i doprinosi .................. ... ..., 782 1.062 592 95 741 598 103
Ostale kratkoro¢ne obveze ..................... 146 143 184 30 298 196 34
Odgodeno placanje troSkova i prihod buducih

razdoblja . ... ... .. L il 140 106 167 27 253 135 23
Otpremnine i jubilarne nagrade ................. 9 11 7 1 6 6 1
Kratkoro¢na rezerviranja ...................... 5 202 149 24 87 108 19
Ukupno kratkoroéne obveze ................... 4.117 4.533 5.772 926 5.209 5.446 941
Ukupnoobveze .. ..., 6.693 7.052 8.512 1.366 7.485 8.188 1.414
Ukupna pasiva ...........ooeuiiiniiiinaa... 16.514  17.820  20.295 3.258 18.708  20.668 3.570
Napomena:

(1) Financijski podaci za godinu zavrSenu 31. prosinca 2005. godine i za prvih Sest mjeseci zavrSenih 30. lipnja 2006. godine pretvoreni su u
USD, iskljucivo kao pogodnost, po srednjem tec¢aju kn/USD za dan 31. prosinca 2005, odnosno 30. lipnja 2006., od 6,23 kn = 1,00 USD,
odnosno 5,79 kn = 1,00 USD.
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Na dan i za
6-mjesecno

Na dan i za godinu razdoblje koje je
koja je zavrsila zavrsilo
31. prosinca 30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2005. 2006.
(u milijunima kn, osim postotaka)

Ostali operativni podaci

EBITDAY .. 1756 2.985 2966 1.266  1.455
Neto novac iz poslovnih aktivnosti.......................... 1.608  3.036  1.249 248 769
Ukupna ulaganja u dugotrajnu imovinu . ..................... 2.159 2316 2.132 787  1.245
Povrat na kapital (ROE) %@ . ... ... ... ... ... ... ........... 6,0 10,5 7,5 6,0 10,1
Povrat na angaZirani kapital (ROCE) % .................... 1,7 12,2 10,4 7.7 9,1
Napomena:

(1) Iznos dobiti prije odbitka kamata, poreza, amortizacije materijalne i nematerijalne imovine (“EBITDA™) je financijski pokazatelj koji

(@)
3

nije izracunat u skladu s MSFI/IFRS, te ga potencijalni ulagatelji ne bi smjeli smatrati alternativom primjenjivog pokazatelja MSFI/
IFRS. EBITDA je ekvivalent dobiti iz osnovne djelatnosti prije amortizacije materijalne i nematerijalne imovine i nakon vrijednosnog
uskladivanja kratkotrajne i dugotrajne imovine (neto) i rezerviranja za troskove i rizike (neto). EBITDA isklju¢uje udio INA-e u dobiti
ovisnih drustava Vidi “Prezentacija financijskih i drugih informacija™ i “Financijski pokazatelji izvan GAAP-a”.

Tablica u nastavku prikazuje uskladbu EBITDA s dobiti iz osnovne djelatnosti za tri godine zavrSene 31. prosinca 2005. i 6 mjesci
zavrsenih 30. lipnja 2005. i 2006.

6-mjesecno

razdoblje

koje je

Godina koja je zavrsilo
zavrsila 31. prosinca 30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2005. 2006.

(u milijunima kn)

Dobit iz osnovne djelatnosti . .......... ... 195 1423  1.410 500 668
Plus:
Amortizacija. . ... 1.010  1.001 993 505 543
Vrijednosno uskladenje kratkotrajne i dugotrajne imovine (neto) i Rezerviranja za
troskove i rizike (neto) ........... .. 551 561 563 261 244
EBITDA . ..o 1.756 2985 2966 1.266 1.455

Izracunato kao dobit financijske godine podjeljena sa ukupnim kapitalom.

Izracunato kao dobit iz osnovne djelatnosti podjeljena s ukupnim kapitalom uvecanim za neto dug, pri ¢emu je neto dug jednak
obvezama po dugoro¢nim kreditima uvecanim za obveze po bankovnim kreditima i dopustenim prekoracenjima i tekuci dio obveza po
dugoro¢nim kreditima, umanjeno za novac u banci i blagajni.
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Kljucni operativni podaci

Istrazivanje i proizvodnja
Dokazane i vjerojatne rezerve

— sirova nafta i kondenzat prirodnog plina (MMbbl) .. ........

— prirodni plin (MMboe) .............

Ukupno ugljikovodici (MMboe) ...........

Prosjec¢na dnevna proizvodnja
— sirova nafta (Mbbl/d)...............
— prirodni plin (MMcf/d) .............
— kondenzat prirodnog plina (Mbbl/d). . .

Ukupno ugljikovodici (Mboe/d) ...........

Prodaja prirodnog plina na domacem trzi§tu (Bef) ...............

Uvoz prirodnog plina (Bef) ..............

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Kapacitet rafinerija, isklju¢uju¢i maziva (MMt) .................

Kapacitet prerade, iskljucujuéi maziva (MMt)

Trgovina na malo
Broj benzinskih postaja™ .. ... ... ...,
Prodaja u Trgovini na malo (Mt)® ........

Napomena:

(1) Iskljucujuéi benzinske postaje kojima upravljaju Crobenz d.d., INA-Osijek Petrol d.d. ,

Interina d.o.o. Ljubljana.

(2) Ukljucujuéi motorna goriva i lozZivo ulje ekstra lako.
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Na dan i za godinu koja je
zavrsila 31. prosinca

Na dan i za
godinu koja
je zavrsila

30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2006.

121,8

264,0

385,8
17,8 16,8 16,8 15,1
179,0  178,5 177,8 188,2
N 7,7 7,4 8,3
55,3 54,3 53,8 54,8
95,8 101,3 97,2 50,2
40,1 37,2 39,9 19,5
8,5 8,5 8,5 8,5
5,1 5,3 5,0 2,2
405 410 410 409
1.056  1.049  1.090 516

Holdina d.o.o. Sarajevo, Interina d.o.o. Mostar i



POSLOVNI I FINANCIJSKI PREGLED

Financijske informacije prikazane u nastavku izvedene su iz Revidiranih financijskih izvjes¢éa i Nerevidiranih
financijskih izvjeséa bez znacajnih uskladenja i treba ih cCitati zajedno s njima a, u odredenim slucajevima,
izvedene su iz izvjeS¢éa uprave, osim financijskih ili operativnih podataka ili analiza koji su posebno pripremljeni
za potrebe ovog prospekta. Revidirana financijska izvjesSca izvedena su iz revidiranih konsolidiranih financijskih
izvjeS¢éa INA Grupe, uskladenih kako je opisano u “Kljucne racunovodstvene politike — Promjena
racunovodstvene politike: obracunavanje troSkova geolosko-geofizickih (G&G) radova” i “Ispravak pogreske
prethodnih razdoblja: kapitaliziranje neevidentiranih troskova busSotina”. Pored navedenog, za potrebe ovog
prospekta, Revidirana financijska izvjeséa i Nerevidirana financijska izvjeséa ukljucuju dodatne informacije po
segmentima u skladu s MRS/IAS-om 14 “IzvjeStavanje po segmentu’ a a na temelju segmenata INA Grupe koji
(a) pruZaju isti proizvod ili uslugu ili nekoliko srodnih proizvoda i usluga i (b) se od ostalih segmenata djelatnosti
razlikuju po rizicima i povratu na uloZeno. Izvjescivanje po segmentima djelatnosti za potrebe ovog prospekta i za
potrebe buduceg izvjeS¢ivanja ukljucuje drustva kéeri u okviru segmenata djelatnosti, dok je INA Grupa dosada
interno izvjes¢ivala o rezultatima njenih drustva kéeri odvojeno od rezultata INA-e. Odredene popratne analize
opisanoj novog segmentaciji djelatnosti pripremljene su posebno za ovaj prospekt te predstavljaju procjene i
predvidanja i podlijeZu moZebitnim promjenama, ukljucujuci u odredenim slucajevima u okviru postupka revizije;
neovisno o navedenom INA Grupa ne ocekuje da ce takve promjene biti znacajne. Buduca izvjeséa po
segmentima poslovanja ¢e se pripremati na istoj osnovi u okviru INA-inih formalnih postupaka izvjescivanja koji
se uskladuju na odgovarajuci nacin.

Ovdje izneseno razmatranje ukljucuje izjave koje se odnose na buducnost i kao takve ukljucuju rizike i
neizvjesnosti. Stvarni rezultati mogu se znacajno razlikovati od onih prikazanih ili naznacenih u izjavama koje se
odnose na buduca razdoblja pod utjecajem mnogih cimbenika, medu kojima su i rizici navedeni u odjeljku pod
naslovom ““Cimbenici rizika” u ovome prospektu.

Pregled

INA i njezina drustva kceri s kojima se konsolidira ¢ine jednu od najvecih vertikalno integriranih grupacija u
naftnoj i plinskoj industriji jugoisto¢ne Europe (kako je to navedeno u “TrziSnom okruzenju INA Grupe —
Industrija nafte i plina u jugoistoénoj Europi”) mjereno prema ukupnim dokazanim rezervama i proizvodnji,
kapacitetu prerade i koli¢ini prodanih naftnih derivata. INA je i po prihodima jedna od najvecih industrijskih
grupacija sa sjediStem u Klju¢noj regiji. INA Grupa je u 2005. godini ostvarila prihode od prodaje u iznosu
21.070 milijuna kuna te dobit iz osnovne djelatnosti u iznosu 1.410 milijuna kuna. U prvom polugodistu 2006.
godine zaklju¢no s 30. lipnjem INA Grupa je ostvarila prihode od prodaje u iznosu 10.782 milijuna kuna te dobit
iz osnovne djelatnosti u iznosu 668 milijuna kuna.

INA Grupa prvenstveno je usmjerena na tri glavna segmenta djelatnosti: IstraZivanje i proizvodnja,
Rafinerijska prerada i veleprodaja te Trgovina na malo, pored Cetvrtog segmenta djelatnosti koji ne predstavlja
osnovnu djelatnost, Korporativno i Ostalo.

Istrazivanje i proizvodnja

Segment djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja u sklopu INA Grupe obuhvada istrazivanje i razradu lezista, te
proizvodnju sirove nafte, ukapljenih prirodnih plinova (““UPP”), kondenzata plina, te prirodnog plina na
kopnenom i odobalnom dijelu Hrvatske te nekim drzavama Bliskog Istoka i Afrike. Rezultati segmenta
djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja takoder ukljucuju rezultate Crosco-a, drustva koje usluge integriranih
naftnih servisa pruza INA-inom segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja, kao i tre¢im stranama.

U 2005. godini, segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja je proizveo oko 6,1 MMbbl sirove nafte, od
Cega je 4,7 MMbbl iz domace proizvodnje a 1,4 MMbbl proizvedeno je u inozemstvu. Proizvodnja segmenta
djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja u prvom polugodistu 2006. godine zaklju¢no s 30. lipnjem, iznosila je
ukupno oko 2,7 MMbbl sirove nafte, od cega 2,3 MMbbl iz domace proizvodnje a 0,4 MMbbl proizvedeno je u
inozemstvu. Zbog malih koli¢ina proizvedene sirove nafte, INA Grupa svoju sirovu naftu proizvedenu na poljima
u Angoli podiZze jednom godiSnje, u cetvrtom tromjeseCju. lako INA priznaje troSkove povezane s njenom
proizvodnjom na tromjesec¢noj osnovi, ona priznaje prihode od prodaje samo u vrijeme kada se proizvedena
sirova nafta proda. U 2005. godini, sirova nafta i kondenzat plina sainjavali su 44% proizvodnje segmenta
djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja, a prirodni plin oko 56% proizvodnje INA Grupe. Na dan 31. prosinca 2005.
godine INA Grupa je dokazane zalihe ugljikovodika procijenila na oko 245 MMboe, a dokazane i vjerojatne
zalihe ugljikovodika na oko 386 MMboe. Spomenuti segment djelatnosti takoder uvozi prirodni plin iz Rusije,
koji zajedno s prirodnim plinom iz vlastitih plinskih polja na kopnenom i odobalnom dijelu Hrvatske prodaje
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povlastenim kupcima i distributerima za tarifne kupce u Hrvatskoj. U 2005. godini INA Grupa je prodala
97,2 Bef prirodnog plina u Hrvatskoj, od ¢ega je 40 Bcef bilo uvezeno iz Rusije.

U trogodiSnjem razdoblju zaklju¢no s 31. prosincem 2005. godine oko 95% ugljikovodika u segmentu
djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja proizvedeno je u odobalnoj i kopnenoj Hrvatskoj, dok je preostali dio
ostvaren iz inozemnih naftnih i plinskih polja, koja su uglavnom smjestena u Egiptu i Angoli. Polja INA Grupe u
Siriji jo§ nisu u punoj komercijalnoj proizvodnji, no INA Grupa ih drzi osobito vaznima za buduénost. Sirova
nafta proizvedena u inozemstvu prodaje se u inozemstvu izravno segmentu djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja,
dok INA Grupa sirovu naftu domace proizvodnje prodaje svom segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja radi proizvodnje naftnih derivata koji se prodaju veleprodajnim kupcima u Hrvatskoj i nekim
drzavama jugoistocne Europe te na mediteranskom trzistu. U 2005. godini segment djelatnosti IstraZivanje i
proizvodnja je ostvario 6.607 milijuna kuna prihoda, odnosno 23,3% od prihoda od prodaje INA Grupe (mjereno
prije eliminacija medu segmentima djelatnosti) i dobit iz osnovne djelatnosti u iznosu 1.562 milijuna kuna,
odnosno 77,1% dobiti iz osnovne djelatnosti INA Grupe (mjereno prije gubitaka segmenta djelatnosti
Korporativno i Ostalo).

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja bavi se preradom sirove nafte i drugih sirovina u
naftne derivate. Ovaj segment djelatnosti navedene proizvode i uvezene naftne derivate prodaje segmentu
djelatnosti INA Grupe Trgovina na malo te izravno industrijskim klijentima i trgovcima na veliko u Hrvatskoj i u
drugim drZavama jugoisto¢ne Europe: Sloveniji, Madarskoj, Bosni i Hercegovini, Makedoniji, Srbiji, Crnoj Gori,
te na mediteranskom trZistu.

Segment djelatnosti takoder ukljucuje rezultate odredenih druStava kéeri INA-e, ¢iji predmet djelatnosti je
sli¢an poslovima koje obavlja segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. Najznacajnija druStva kceri
su Proplin d.o.o. (“Proplin”), druStvo za nabavu, transport, punjenje i prodaju UNP-a, zatim Inter INA Limited i
Inter INA (Guernsey) Limited koje se bave nabavom sirove nafte od tre¢ih strana za segment djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja te prodajom naftnih derivata tre¢ima; te odredena drustva kéeri koja upravljaju
benzinskim postajama, iako se uglavnom bave veleprodajom. Ova druStva kéeri ukljucuju Crobenz d.d.
(“Crobenz”) i INA-Osijek Petrol d.d., (“INA-Osijek Petrol”) koje posluju putem ukupno 18 benzinskih postaja u
Hrvatskoj; Holdina d.o.o. Sarajevo (“Holdina Sarajevo’) i Interina d.o.o. Mostar (“Interina Mostar”), koje
upravljaju s ukupno 41 benzinskom postajom u Bosni i Hercegovini; te Interina d.o.o. Ljubljana (*“‘Interina
Ljubljana”) koja posluje putem 6 benzinskih postaja u Sloveniji.

U 2005. godini, segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja je oko 18% svojih potreba za sirovom
naftom i drugim sirovinama pokrio nabavom od segmenta djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja, a preostali dio
potreba za sirovom naftom iz uvoza. INA Grupa ima i upravlja jedjnim dvjema rafinerijama u Hrvatskoj te
dvjema tvornicama maziva. Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja je u 2005. godini prodao
ukupno 4,9 MMt naftnih derivata, od cega je 3,0 MMt prodano na domacdem trzistu (1,1 MMt segmentu
djelatnosti Trgovina na malo i 1,9 MMt komercijalnim i industrijskim kupcima), dok je 1,9 MMt prodano na
medunarodnom trziStu. Od prodanih naftnih derivata, 4,5 MMt preradeno je u segmentu djelatnosti Rafinerijska
prerada i veleprodaja, dok je 0,4 MMt dobavljeno iz uvoza. Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja je ostvario najveci doprinos prihodima od prodaje na razini INA Grupe u 2005. godini, ostvarivsi
15.724 milijuna kuna, odnosno 55,6% prihoda od prodaje INA Grupe (mjereno prije eliminacija medu
segmentima) i 399 milijuna kuna, odnosno 19,7% dobiti iz osnovne djelatnosti INA Grupe (mjereno prije
gubitaka segmenta djelatnosti Korporativno i Ostalo).

Trgovina na malo

Segment djelatnosti Trgovina na malo distribuira i prodaje motorna goriva i ostale proizvode potrosa¢ima na
malo, prvenstveno u Hrvatskoj, putem svoje nacionalne mreZe benzinskih postaja. Kako je navedeno u
prethodnome odjeljku Rafinerijska prerada i veleprodaja, iako INA Grupa ima ukupno 427 benzinskih postaja u
Hrvatskoj, u rezultate segmenta djelatnosti Trgovina na malo ukljuceni su prihodi od prodaje ostvareni putem
409 benzinskih postaja (od kojih je 397 u vlasniStvu, a 12 u zakupu), bez rezultata benzinskih postaja izvan
Hrvatske. Uzimajuéi u obzir trziSne podatke Energetskog instituta “Hrvoje Pozar”, INA Grupa ima 60,3%
trziSnog udjela po broju benzinskih postaja i 64,1% na temelju koli¢ina goriva prodanih u 2005. godini. Segment
djelatnosti Trgovina na malo je u 2005. godini ostvario 4.994 milijuna kuna, odnosno 17,6% prihoda od prodaje
INA Grupe (prije eliminacija medu segmentima) i 65 milijuna kuna, odnosno 3,2% dobiti iz osnovne djelatnosti
INA Grupe (mjereno prije segmenta djelatnosti gubitaka Korporativno i Ostalo).
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Korporativno i Ostalo

Pored tri osnovna segmenta djelatnosti, poslovanje INA Grupe obuhvaca i Cetvrti segment djelatnosti koji ne
predstavlja osnovnu djelatnost.

“Korporativno™ se odnosi na Korporativne funkcije kao centar troSka u INA Grupi, koji pruza usluge
podrske trima glavnim segmentima djelatnosti u sklopu INA Grupe. Korporativne funkcije obuhvacaju Cetiri pod-
funkcije, na Celu svake se nalazi ¢lan Uprave. Svaka pod-funkcija djeluje kao zaseban sektor. Svi troskovi
financiranja INA Grupe koji nisu rasporedeni na druge segmente djelatnosti iskazani su u sklopu Korporativnih
funkcija.

“Ostalo” se odnosi na sve druge aktivnosti INA Grupe koje ne potpadaju pod tri primarna segmenta
djelatnosti koja su gore opisana, ukljucujuéi usluge integriranih tehnickih servisa koje pruza STSI d.o.o.
(“STST’) i sigurnosne i zaStitne usluge koje Sinaco d.o.o. (“‘Sinaco™) pruza trima primarnim segmentima
djelatnosti. Pored toga, iz povijesnih razloga, neka drustva u sklopu INA Grupe se bave raznim djelatnostima, kao
Sto su iznajmljivanje vozila, hotelijerstvo i turizam, koje se ne ubrajaju u primarne djelatnosti INA Grupe i koje
nisu znacajne za rezultate poslovanja na razini INA Grupe.

U 2005. godini segment djelatnosti Korporativno i Ostalo ostvario je 973 milijuna kuna, odnosno 3,4%
prihoda INA Grupe (prije eliminacija medu segmentima) i gubitke iz osnovne djelatnosti u iznosu od
616 milijuna kuna.

Eliminacije medu segmentima djelatnosti i transferne cijene

Eliminacije medu segmentima se odnose na prodaju segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja domace
sirove nafte segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja, i prodaju naftnih derivata segmentu
djelatnosti Trgovina na malo. Interne prodaje segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja segmentu djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja odvija se u skladu sa sporazumima o transfernim cijenama koje se temelje na
cijenama koje na medunarodnom trZistu kotiraju za Brent a koje su uskladene s faktorom kvalitete domace nafte
u odnosu na trzisni standard. S primjenom od 01. svibnja 2006. godine, Uprava INA-e je, kao odgovor na visoke
cijene sirove nafte i propise o cijenama, odlucila na trZi$nu cijenu primjeniti popust ovisno o vrsti sirove nafte te
da se za troSkove transporta, osiguranja i kontrole kvalitete izravno tereti segment djelatnosti IstraZivanje
i proizvodnja. Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja naftne derivate prodaje segmentu djelatnosti
Trgovina na malo u skladu sa sporazumima o transfernim cijenama koje se temelje na cijenama koje objavljuje
Platt’s (tj. prosje¢nim trzi$nim cijenama naftnih derivata), pri cemu se cijene preracunavaju u kune po prosje¢nom
tecaju kn/USD, uz dodatke za odredene troskove, carine, troSarine, troskove skladiStenja i manipulacije. Vidi
“Cimbenici koji utjetu na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe — Regulatorni okvir za cijene goriva i
prirodnog plina”. U transferne cijene ugraduje se marza koja se dijeli izmedu segmenata djelatnosti Rafinerijska
prerada i veleprodaja i Trgovina na malo.

Eliminacije medu segmentima takoder obuhvaéaju prihode od prodaje nekih drustava kéeri za usluge koje su
ta drustva pruzala ostalim segmentima djelatnosti. Konkretno, Sinaco pruza sigurnosne i zastitne usluge drugim
segmentima djelatnosti, dok STSI pruza usluge integriranih tehnickih servisa uglavnom segmentima djelatnosti
Istrazivanje i proizvodnja i Rafinerijska prerada i veleprodaja, ukljucujuéi u sklopu programa modernizacije
rafinerija.

U godinama koje su zavrSile 31. prosinca 2003., 2004. i 2005. godine prihodi od prodaje medu
segmentima u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja Cinili su 1.695 milijuna kuna (ili 31,3%),
1.836 milijuna kuna (ili 32,2%) i 2.367 milijuna kuna (ili 35,8%) od ukupnih prihoda od prodaje tog segmenta. U
prvom polugodistu zaklju¢no s 30. lipnjem 2005. odnosno 30. lipnjem 2006. godine prihodi od prodaje medu
segmentima u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja ¢inili su 953 milijuna kuna (ili 32,4%), odnosno
1.243 milijuna kuna (ili 33,7%) od ukupnih prihoda od prodaje tog segmenta. U godinama koje su zavrSile
31. prosinca 2003., 2004. i 2005. godine prihodi od prodaje medu segmentima u segmentu djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja Cinili su 3.654 milijuna kuna (ili 35,6%), 3.298 milijuna kuna (ili 25,3%) i
3.926 milijuna kuna (ili 25%) od ukupnih prihoda od prodaje tog segmenta. U prvom polugodistu zaklju¢no s
30. lipnjem 2005. odnosno 30. lipnjem 2006. godine prihodi od prodaje medu segmentima u segmentu djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja Cinili su 1.626 milijuna kuna (ili 24.8%), odnosno 2.087 milijuna kuna (ili
26,6%) od ukupnih prihoda od prodaje tog segmenta. U godinama koje su zavrSile 31. prosinca 2003., 2004. i
2005. godine prihodi od prodaje medu segmentima u segmentu djelatnosti Trgovina na malo €inili su 60 milijuna
kuna (ili 1,6%), 18 milijuna kuna (ili 0,4%) i 54 milijuna kuna (ili 1,1%) od ukupnih prihoda od prodaje tog
segmenta. U istom razdoblju, prihodi od prodaje medu segmentima u Korporativnom i Ostalom cinili su
663 milijjuna kuna (ili 92,1%), 717 milijuna kuna (ili 89,5%) i 881 milijuna kuna (ili 90,5%). U prvom

40



polugodistu zaklju¢no s 30. lipnjem 2005. odnosno 30. lipnjem 2006. godine prihodi od prodaje medu
segmentima u segmentu djelatnosti Trgovina na malo i segmentu djelatnosti Korporativno i Ostalo Cinili su
3 milijuna kuna (ili 0,14%), i 28 milijuna kuna (ili 1,1%), odnosno 382 milijuna kuna (ili 86%) i 381 milijun
kuna (ili 86,8%) od ukupnih prihoda od prodaje tih segmenta.

Najnovije i ocekivane transakcije

Postoje tri ugovora koja se odnose na transakcije koje nisu ukljucene u dosadasnje rezultate INA Grupe, ali
za koje se oCekuje da Ce utjecati na njezine financijske i operativne rezultate u buducnosti. To su:

(@) U rujnu 2006. godine, INA i MOL, kao konzorcij u kojem sudjeluju s jednakim udjelima, sklopili su
Ugovor o dokapitalizaciji Energopetrol-a s Vladom Federacije Bosne 1 Hercegovine i Energopetrol-
om, radi stjecanja 67% udjela u tom drustvu (po 33,5% svaki) za ukupan iznos od 10,2 milijuna KM
(oko 5,1 milijuna EUR) koji placaju na jednake dijelove. Energopetrol je druStvo koje prodaje naftne
derivate u Federaciji Bosne i Hercegovine gdje posluje putem 65 benzinskih postaja. Konzorcij Ce
uloziti 150 milijuna KM tijekom tri godine nakon zakljucenja transakcije: 20 milijuna KM (oko
10 milijuna EUR) u prvoj godini ulaganja, 35 milijuna KM (oko 17,5 milijuna EUR) u drugoj godini
ulaganja i 95 milijuna KM (oko 47,5 milijuna EUR) u tre¢oj godini ulaganja. Konzorcij se takoder
suglasio snositi sve obveze Energopetrol-a u iznosu od 60,2 milijuna KM (oko 30,1 milijuna EUR).
Predmetna transakcija jo§ nije zakljuena s obzirom da ukljucene strane ocekuju odobrenje tijela
nadleznih za trZiSno natjecanje u Bosni i Hercegovini.

(b) U tijeku su pregovori INA-e s Vladom Republike Srpske u pogledu povrata imovine u Bosni i
Hercegovini vezano uz Krajina Petrol, po kojima bi INA vjerojatno trebala preuzeti kontrolni udio u
drustvu koje posluje putem 14 benzinskih postaja koje je INA imala na teritoriju Republike Srpske u
Bosni i Hercegovini.

(¢) U sklopu razmatranja od strane Vlade svih pitanja vezanih uz strateSke zalihe Hrvatske, Vlada je
naznacila INA-i da ¢e zahtijevati od INA-e da prenese svoje skladiSte plina u Okolima na Vladu ili
subjekt u vlasnis$tvu ili pod kontrolom Vlade. Uvjeti prijenosa jo§ nisu u potpunosti utvrdeni. INA
smatra da ¢e Vlada nastaviti stavljati na raspolaganje skladiSte plina svim relevantnim sudionicima na
trzistu, ukljucujuci INA-u, uz naknade za koje se ocekuje da e se temeljiti na troskovima upravljanja
skladiStem. INA smatra da nakon takvog prijenosa moZe upravljati skladiStem, za racun Vlade.
Premda osnova za prijenos, pravila i naknade za skladistenje plina u buducnosti nisu odredene, INA ne
ocekuje da ¢e prijenos skladista plina ili buduce naknade za skladiStenje, imati znacajan uinak na
njezinu bilancu ili troSkove poslovanja.

Najnovija kretanja i dogadaji

U razdoblju od 30. lipnja 2006. godine, ukupni trgovinski rezultati INA Grupe bili su ispod o€ekivanja iz
niZe navedenih razloga, zbog ¢ega INA Grupa ocekuje da ¢e njena dobit iz osnovne djelatnosti u 2006. godini biti
znatno niZa od dobiti iz osnovne djelatnosti u 2005. godini. INA Grupa ocekuje da dobit iz osnovne djelatnosti
koja se moZe pripisati segmentima djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja te Trgovina na malo u 2006. godini bude
opcenito sli¢na razinama profitabilnosti iz 2005. godine. Medutim, INA ocekuje da bi segment djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja mogao ostvariti znacajan gubitak iz osnovne djelatnosti u 2006. godine kada je
ostvario dobit, te da ¢e segment djelatnosti Korporativno i Ostalo ostvariti gubitak iz osnovne djelatnosti veéi u
2006. godini nego u 2005. godini. Ocekuje se da ¢e ti ¢imbenci, zajedno s odredenim drugim ¢imbenicima, imati
znacajan nepovoljan ucinak na dobit iz osnovne djelatnosti INA Grupe u 2006. godini.

IstraZivanje i proizvodnja

Ukupna dnevna proizvodnja sirove nafte, prirodnog plina i kondenzata, mjereno u MMboe, je neznatno
porasla od 30. lipnja 2006. godine.

Sirova nafta

Trzisne cijene sirove nafte su ostale volatilne i znacajno su opadale od vrhunca kojeg su dosegle krajem
srpnja odnosno pocetkom kolovoza 2006. godine. Prosjecna referentna cijena barela Brent nafte u dvomjese¢nom
razdoblju zaklju¢no s 31. kolovozom 2006. godine bila je 73,38 USD/bbl, dok je u rujnu 2006. godine pala na
prosjecnu cijenu od 61,70 USD/bbl odnosno na prosje¢nu cijenu od 57,8 USD/bbl u listopadu 2006. godine.
Unato¢ najnovijem trendu opadanja, prosjecna referentna cijena barela Brent nafte za prvih deset mjeseci 2006.
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godine iznosila je oko 66,60 USD, Sto je vise od ukupne prosjecne cijene u 2005. godini od 54,52 USD/bbl
(Izvor: Platt’s European Marketscan cijene).

Prirodni plin

Cijena prirodnog plina uvezenog iz Rusije se uskladuje tromjese¢no i vezana je za prosjecne cijene loZivog
ulja s visokim i niskim udjelom sumpora i plinskog ulja tijekom prethodnih devet mjeseci, a koje cijene su
opcenito odrazavale trend povecanja ili povecanja za visi postotak od povecanja prosjecne referentne cijene Brent
nafte. Posljedi¢no, uc¢inak posljednjeg smanjenja cijena sirove nafte jo§ se nije odrazio na cijenu prirodnog plina
koju INA Grupa placa za prirodni plin uvezen iz Rusije. Umjesto toga, troSkovi INA Grupe za nabavu prirodnog
plina uvezenog iz Rusije su se povecali od 30. lipnja 2006. godine, $to odraZava trend povecanja cijena sirove
nafte tijekom prethodnog devetomjese¢nog razdoblja. INA Grupa nije mogla prenijeti navedeno povecanje cijena
prirodnog plina na njene kupce zbog zbog ugovora na koje utjece Drzavni utjecaj. Navedeno je imalo nepovoljan
ucinak na rezultate INA Grupe u tre¢em tromjesecju 2006. godine, te se ocekuje da ¢e imati znacajniji utjecaj na
rezultate u posljednjem tromjesecju, s obzirom da e cijena prirodnog plina uvezenog iz Rusije indirektno
odrazavati dosad najviSe cijene sirove nafte. Posljedi¢no INA Grupa ocekuje da ¢ée ukupna dobit iz osnovne
djelatnosti segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja u 2006. godini nacelno biti na istoj razini kao 2005.
godine, neovisno o viSim cijenama sirove nafte te ¢e imati znacajan nepovoljan utjecaj na ukupnu dobit za INA
Grupu za ¢itavu 2006. godinu za koju INA ocekuje da ¢e biti znacajno niZa u usporedbi s 2005. godinom. Vidi
“Cimbenici koji utje¢u na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe — Prodajne cijene sirove nafte, prirodnog
plina i naftnih derivata”.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Formula koja se u Hrvatskoj primjenjuje za izracun prodajnih cijena odredenih naftnih derivata (uglavnom
motornih benzina i dizelskih goriva) ograni¢ava moguénosti INA Grupe da u potpunosti i trenutatno odrazi
promijene cijene sirove nafte i trofkove povezane s nabavom ili proizvodnjom naftnih derivata. Vidi “Cimbenici
koji utjeCu na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe — Regulatorni okvir za cijene goriva i prirodnog
plina”. S u¢inkom od 07. srpnja 2006. godine, Ministarstvo gospodarstva je donijelo novi Pravilnik o utvrdivanju
cijena naftnih derivata $to je imalo za posljedicu izmjenu formule za izracun cijene koja sada:

¢ sadrzi smanjenu carinsku stopu od 2,1% (prije 4,2%), za koju INA Grupa ocekuje da ¢e biti svedena na
nulu u 2007. godini;

e viSe ne ukljucuje iznos na ime troska skladiStenja obveznih zaliha nafte i naftnih derivata od 79,6 kn/t
koji je INA (i drugi sudionici na trziStu) mogla ukljuciti u cijenu za njena motorna goriva;

e ukljucuje iznos od 120,00 kn/t za financiranje rada Agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata i
za financiranje obveznih zaliha nafte i naftnih derivata; i

¢ ukljucuje smanjenu marzu za plavi dizel sa 0,6 kn/l na 0,3 kn/l.

Navedene regulatorne promjene uvele su nove i nizZe granice najvise cijene koje INA Grupa moze naplacivati
za derivate na koje se formula odnosi. Posljedi¢no, INA Grupa ocekuje da ¢e navedene promjene doprinjeti
ocekivanom gubitku iz osnovne djelatnosti segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja u 2006. godini,
u odnosu na dobit iz osnovne djelatuosti 2005. godine, Sto ¢e negativno utjecati na ukupnu dobit INA Grupe za
¢itavu godinu. Procjenjuje se da bi ucinak cijena koje je mogla naplacivati prema novoj formuli za izracun cijena
u usporedbi s najvi§im cijenama koje je mogla naplacivati prema prethodnoj formuli, na dobit iz osnovne
djelatnosti INA Grupe iznosio do oko 200 milijuna kuna manje za Citavu 2006. godinu, a pod pretpostavkom da
sadasnje cijene i koli¢ine ostanu iste.

Neovisno o formuli za izraun cijena, kao posljedica DrZzavnog utjecaja i socijalnog pritiska, od svibnja
2006. godine INA Grupa nije bila u mogucnosti naplacivati najvise cijene koje su dopustene prema formuli za
izracun cijena. Navedeno je takoder nepovoljno utjecalo na cijene koje se mogu napladivati za veéinu proizvoda
INA Grupe. Posljedi¢no, pod pretpostavkom da je INA Grupa mogla odrediti najviSe cijene koje je mogla
naplacivati prema tada primjenjivoj formuli za izraCun cijena, procjenjuje se da ¢e dobit iz osnovne djelatnosti
INA Grupe iznositi do oko 300 milijuna kuna manje za ¢itavu 2006. godinu, a pod pretpostavkom da sadasnje
cijene i koli¢ine ostanu iste.

Postoje razni razlozi zbog kojih je INA u stvarnosti mogla odabrati da ne naplacuje najvise cijene koje su
dopustene prema formuli za izracun cijena, neovisno o socijalnom i drzavnom utjecaju. Ti razlozi ukljucuju
odredivanje cijena od strane konkurenata i pitanja trziSnih udjela. Iz navedenih i drugih razloga, INA Grupa je u
proslosti Cesto prodavala naftne derivate po cijenama koje su ispod najvise dopustene cijene, a kao takve, gore
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navedene procjene odraZavaju procijenjeni maksimum propustene dobiti iz osnovne djelatnosti, kako je to
izraCunato na temelju gore navedenih pretpostavki. U praksi bi stvarna propustena dobit iz osnovne djelatnosti
mogla biti niza.

Najvise cijena prema novoj formuli za izraun cijena takoder odrazavaju iznos od 120,00 kn/t koji INA
Grupa (i svi drugi sudionici na trzi$tu) placaju za financiranje rada Agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih
derivata i za financiranje obveznih zaliha nafte i naftnih derivata. Ako bi se mogla napladivati najvisa cijena
prema novoj formuli za izracun cijena, navedeni iznos bi trebao biti prenesen na potrosace INA Grupe. Medutim,
ako INA Grupa ne bude u moguénosti naplacivati najvisu cijenu, navedeno moze nepovoljno utjecati na njenu
dobit iz osnovne djelatnosti. Pored toga, INA Grupa i drugi sudionici na trziStu su jo$ uvijek obvezni drZati
obvezne zalihe, ¢iji troSkovi se viSe ne mogu nadoknaditi prema revidiranoj formuli.

Nadalje, od srpnja 2006. godine, makroekonomsko okruzZenje, koje utjeCe na drustva koja posluju u naftnom
i plinskom sektoru, je imalo nepovoljan utjecaj na rafinerijske marze INA Grupe. Ti makroekonomski ¢imbenici
su ukljucivali, izmedu ostalih, rastu¢e medunarodne cijene sirove nafte i naftnih derivata, sezonu uragana i
smanjenje politickih tenzija u odredenim regijama naftne proizvodnje.

S u¢inkom od 1. studenog 2006. godine, naziv segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja bit ¢e
“Rafinerije i marketing”. Navedena izmjena odraZava promjene u nadlezZnostima i odredene druge organizacijske
promjene unutar segmenta djelatnosti, kojima je svrha poboljsati uskladenost ovog segmenta djelatnosti sa novim
integriranim sustavom informaticke tehnologije, zasnovanom na SAP-u, koji INA uvodi, kao i poboljsanje
efikasnosti navedenog segmenta djelatnosti.

Trgovina na malo

Od srpnja 2006. godine, prodane koli¢ine su premasile koli¢ine prodane u odnosu na isto razdoblje 2005.
godine zbog povecane potraznje tijekom turisticke sezone. Medutim, o¢ekuje se da ¢e dobit iz osnovne djelatnosti
u 2006. biti nacelno na istoj razini kao 2005. godine prvenstveno zbog smanjenja fiksne marze koju segment
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja odobrava segmentu djelatnosti Trgovina na malo kao Sto je niZe
detaljnije opisano.

Korporativne funkcije

Od srpnja 2006. godine, Korporativne funkcije su nastavile imati znacajne troskove, prvenstveno zbog
troskova pripreme INA-e za predlozeno uvrstenje dionica INA-e na Zagrebacku i Londonsku burzu,
savjetodavnih usluga i viSih premija osiguranja. Uslijed toga, gubitak iz osnovne djelatnosti segmenta djelatnosti
Korporativno i Ostalo u 2006. godini bit ¢e veci u odnosu na 2005. godinu, Sto ¢e negativno utjecati na ukupnu
dobit INA Grupe za Citavu godinu.

Kapitalni izdaci

Ocekuje se da ¢e kapitalni izdaci u drugom polugodistu 2006. godine biti veci u odnosu na prvo polugodiste
2006. godine, zbog izdataka povezanih s modernizacijom rafinerija te izgradnjom i razvojem benzinskih postaja.
Vidi “Cimbenici rizika”.

Cimbenici koji utjecu na poslovanje i rezultate poslovanja INA Grupe

Menadzment smatra da su sljedeéi ¢imbenici imali, te ¢e vjerojatno nastaviti imati, znacajan ucinak na
rezultate poslovanja i financijski polozaj INA Grupe.

Prodajne cijene sirove nafte, prirodnog plina i naftnih derivata

Na rezultate INA Grupe utjeCu potraznja za i cijene sirove nafte, prirodnog plina i naftnih derivata na med
unarodnom trzi$tu, koji ovise o raznim vanjskim ¢imbenicima, medu kojima su globalne i regionalne gospodarske
i politicke prilike, osobito na Bliskom Istoku, sposobnost internacionalnih kartela i drZzava proizvodaca nafte da
utjeu na razinu proizvodnje i cijene, mjere koje poduzimaju vlade drZava, razina potraznje medu potrosacima,
cijena i dostupnost alternativnih proizvoda, te vremenski uvjeti.

U prvom polugodistu 2006. godine prosjecna referentna cijena po barelu Brent nafte je iznosila 65,66 USD,
dok je u 2005., 2004. i 2003. godini iznosila 54,52 USD, 38,26 USD, odnosno 28,83 USD (izvor: Platt’s
European Marketscan).

Povijesno, viSe cijene sirove nafte pozitivno su utjecale na rezultate INA Grupe, s obzirom da je segment
djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja imao koristi od posljedi¢nih poveéanja cijena ostvarenih od proizvodnje, dok
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je segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja, a posredno segment djelatnosti Trgovina na malo, bili su
opcenito u moguénosti prenijeti povecanje cijena sirove nafte na krajnje kupce. Medutim, ako dode do porasta
cijena sirove nafte do visokih razina zabiljezenih u ve¢em dijelu 2006. godine, INA Grupa nece biti u mogucnosti
odrzati rafinerijske i/ili maloprodajne marZe s obzirom da ne moZe, zbog propisa Vlade ili nekih drugih
¢imbenika, prenijeti navedena povecanja na svoje kupce. Obratno, niZe cijene sirove nafte negativno utjeu na
rezultate segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja jer umanjuju mogucnost ekonomskog povrata po
otkrivenim rezervama i cijene ostvarene proizvodnjom. lako poveéanje odnosno smanjenje cijene sirove nafte
op¢enito za sobom povlaci odgovarajuce povecanje odnosno smanjenje cijene veéine naftnih derivata INA Grupe,
promjene cijena naftnih derivata opéenito zaostaju za povefanjem i smanjenjem cijena sirove nafte. Kao
posljedica toga, brz i znacajan porast ili pad trZiSne cijene sirove nafte mogao bi nepovoljno utjecati na
rafinerijske i/ili maloprodajne marze INA Grupe.

Volatilnost cijena sirove nafte i naftnih proizvoda takoder utjeCe na profitabilnost INA Grupe u prodaji
prirodnog plina, jer je u naftnom sektoru uobiCajeno da se ugovori o dobavi prirodnog plina indeksiraju
referentnom cijenom sirove nafte ili naftnih derivata. Visoke cijene prirodnog plina mogu imati negativan uéinak
na rezultate INA Grupe, s obzirom da su njene mogucnosti bile ograni¢ene u pogledu prijenosa povecanja cijena
prirodnog plina na njene kupce. Navedeni ucinak, zbog formule o odredivanju cijene prema ugovoru o kupnji
prirodnog plina s Gazexport-om koja se primjenjivala tijekom prethodnih devet mjeseci, nije istodoban s visokim
ili niskim trZi$nim cijenama. U 2005. godini INA Grupa je oko 41% potraznje za prirodnim plinom u Hrvatskoj
pokrila uvozom plina iz Rusije, na temelju ugovora o opskrbi zakljuc¢enog s Gazexport-om, po kojem INA placa
trziSne cijene za taj prirodni plin. U prvom polugodistu zaklju¢no s 30. lipnjem 2006. godine zabiljeZeno je
smanjenje navedenog postotka na 38%. Cijena uvoznog plina iz Rusije uskladuje se tromjesecno i vezana je za
prosje¢nu cijenu lozivog ulja s visokim i niskim udjelom sumpora i plinskog ulja tijekom prethodnih devet
mjeseci. Vise cijene prirodnog plina mogu se negativno odraziti na rezultate INA Grupe, s obzirom da je bila
ograniena u pogledu mogucénosti prijenosa povecanja cijene prirodnog plina na njene kupce. Sukladno tome,
uc¢inak visih prosjecnih cijena koje su dosegle vrhunac u srpnju odnosno kolovozu 2006. godine ¢e u drugom
polugodistu 2006. i u prvom tromjesecju 2007. godine utjecati na troskove INA-e za prirodni plin prema ugovoru.

Regulatorni okvir za cijenu goriva i prirodnog plina

Formula za izracun prodajne cijene odredenih naftnih derivata (prvenstveno benzina i dizela) u Hrvatskoj
odredena je relevantnim zakonima i propisima. TrZisni uvjeti koji se uzimaju u obzir kod dozvoljenih uskladenja
cijene ukljucuju prosjecnu referentnu trziSnu cijenu derivata (Platt’s), te su, stoga, cijene sirove nafte neizravno
ukljucene u formulu. Ova formula odreduje najviSu prodajnu cijenu i neizravno marzu koja se moze ostvariti na
naftnim derivatima ¢ija je cijena regulirana na hrvatskom trzistu. Povrh toga, bududi da je trgovcima na malo i
veliko dopusteno da cijene povecavaju tek svakih Cetrnaest dana, pod uvjetom da je cijena dobivena formulom
najmanje 2% viSa od cijene u prethodnih Cetrnaest dana, formula ih ne S$titi od negativnog utjecaja promjene
cijena sirove nafte unutar tih Cetrnaest dana. Dok su ovakva povecanja cijena dana kao moguénost, smanjenja
cijena su obveza u slucaju da prosjecna Platt’s cijena derivata padne za viSe od 2% unutar Cetrnaest dana.

U prvome polugodistu zaklju¢no s 30. lipnjem 2006. godine, Vlada je nastojala ublaZiti negativan utjecaj
visokih cijena sirove nafte, koriste¢i Drzavni utjecaj za ograniCavanje povecanja cijene INA-inog goriva
Eurosuper 95, jednog od glavnih proizvoda segmenta djelatnosti Trgovina na malo. Navedeno ogranicenje vise
nije bilo relevantno od pocetka rujna 2006. godine s obzirom da je pad cijena sirove nafte znacio da bi najvisa
prodajna cijena prema formuli u svakom slucaju bila manja od razina za koje je Vlada bila zabrinuta. Navedeni
utjecaji su takoder neizravno utjecali na cijene koje bi INA Grupa mogla napladivati za druge motorne benzine i
dizelska goriva prema formuli za izraun prodajnih cijena.

Nadalje, Hrvatski sabor je donio zakone i propise kojima je Vlada ovlastena, u sluaju poremecaja na
domacéem trziStu, odrediti najviSe cijene odredenih goriva na hrvatskome trziStu neovisno o formuli. Iako je
opisano ovlastenje ranije bilo neograniceno, od 01. lipnja 2006. godine svako zamrzavanje cijena ograniceno je
na devedeset dana, premda ucestalost intervencije ove vrste nije ograni¢ena. Medutim, Vlada nije iskoristila to
ovlastenje.

INA Grupa prodaje prirodni plin dvjema kategorijama kupaca: tarifni kupci i povlasteni kupci. Cijene po
kojima INA Grupa prodaje prirodni plin tarifnim kupcima odreduju se prema tarifnom sustavu koji obuhvacéa
metodologiju za odredivanje tarifnih stavki (koju propisuje Hrvatska energetska regulatorna agencija (“HERA™) i
visine tarifnih stavki (koju odreduje Vlada). Tarifni kupci obuhvacaju distributere prirodnog plina i industrijske
potrosace koji kupuju ugovorene koli¢ine prirodnog plina. Povlasteni kupci, kao Sto su Hrvatska elektroprivreda
d.d. (“HEP”), tvornica mineralnih gnojiva Petrokemija Kutina, farmaceutska kompanija Pliva i Valjaonica cijevi
Sisak su veliki potrosaci prirodnog plina koji prema hrvatskim propisima imaju pravo pregovarati o cijeni izvan
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tarifnog sustava. Do pocetka 2005. godine INA je bila obvezna svaka tri mjeseca podnijeti HERA-i zahtjev za
uskladenjem cijene, koji bi HERA prihvatila ako bi utvrdila da je nova kalkulacija u skladu s dogovorenom
formulom i da je nova cijena barem 2% iznad ili ispod prevladavajuée cijene u prethodnom tromjesecju.
Navedeni sustav se prestao primjenjivati poc¢etkom 2005. godine, te se o¢ekuje da HERA svoje nove prijedloge
objavi 2007. godine. U meduvremenu, cijenu za tarifne kupce izravno nadzire Vlada.

Od 1. sije¢nja 2003. godine cijena za tarifne kupce promijenila se samo jednom, i to u svibnju 2004. godine,
kad je s 28,3 kn/mcf povecana na 30,3 kn/mcf. Posljedica toga je da, unatoC porastu cijene prirodnog plina
uvezenog iz Rusije u protekle tri godine s prosje¢no 31,4 kn/mcf u 2003. na 50,1 kn/mcf u prvom polugodistu
2006. godine, cijena za tarifne kupce ostala je nepromijenjena. U 2005. godini INA je prodavala prirodni plin po
cijeni koja je znatno niZa od prosjecne cijene prirodnog plina na medunarodnom trzistu. Povrh toga, povlasteni
kupci su uvZzivali pogodnosti povlastene tarife u cijelom razmatranom razdoblju. Tako je INA Grupa pretrpjela
velike gubitke kao posljedicu prodaje prirodnog plina uvezenog iz Rusije, koji su negativno utjecali na njezine
rezultate. U 2005. godini je uvozni plin sacinjavao 41% ukupne prodaje prirodnog plina na razini INA Grupe.

Iako je INA pocetkom 2006. godine obnovila ugovore s Plivom, HEP-om i Petrokemijom pod donekle
povoljnijim cjenovnim uvjetima, cijene su jo$ uvijek znatno niZe od cijene uvoznog prirodnog plina iz Rusije.
Ugovor s Valjaonicom cijevi Sisak (koja je vlasnik Zeljezare u Sisku) istjece 31. prosinca 2006. godine.

Rafinerijske marZe

Konsolidirani rezultat poslovanja INA Grupe, osobito dobit iz osnovne djelatnosti segmenta djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja, povezani su s bruto rafinerijskim marzama, koje oznacavaju razliku izmedu
cijena naftnih derivata koje INA Grupa prodaje na veliko i cijene sirove nafte i drugih sirovina koje INA Grupa
nabavlja i preraduje. Opcenito, rafinerijske marze uglavnom su pod utjecajem globalne potraznje za naftnim
derivatima i cijena sirove nafte i naftnih derivata.

Stabilnost rafinerijskih marzi INA Grupe ovisi o sposobnostima rafinerija da (i) maksimaliziraju koristenje
sirovina niZe cijene i (ii) proizvedu vece koli¢ine visokovrijednih proizvoda, kao §to su benzin, dizel i mlazno
gorivo, iz sirovina koje koriste, uz niZi prinos derivata nize vrijednosti, kao Sto su teska loziva ulja. U 2005.
godini je oko 67% sirove nafte koju je INA Grupa preradila saCinjavala sirova nafta Russian Export Blend
(““REB”). Povijesno gledano, cijena REB nafte bila je ispod cijene Brent nafte, iz razloga Sto je REB nafta teZa i
s veé¢im udjelom sumpora, te zbog rastuce ponude REB nafte, dok je ponuda Brent-a i drugih laksih vrsta sirove
nafte opadala. Ekonomske prednosti ostvarene iz razlike u cijeni, osobito za rafinerije koje nemaju pogone za
odsumporavanje i obogacivanje, kao $to su rafinerije u sklopu INA Grupe, djelomice umanjuje niZi prinos
proizvoda visoke vrijednosti.

Sljedeci bitan ¢imbenik je ucinak opcih trendova koji utjeCu na potraznju naftnih derivata. Povecana
potraznja za srednjim destilatima (posebno dizelskog goriva) je imala za posljedicu snazan rast prodaje vozila na
dizelsko gorivo i povecanu potraznju za vozilima na ¢i$¢a i ucinkovitija goriva u Kljucnoj regiji, kao i ostatku
Europe. Tako je ukupna potroSnja dizelskog goriva u Hrvatskoj u cestovnom prijevozu porasla. U skladu s
trendovima na trzZiStu, u godis$njim prihodima od prodaje motornog benzina i loZivog ulja na razini INA Grupe
zabiljeZen je pad, dok su prihodi od prodaje dizelskog goriva u protekle tri godine zaklju¢no s 31. prosincem
2005. godine porasli. Ocekuje se da ¢e ovakav trend prevladati i u buduénosti.

Poslovanje i modernizacija rafinerija

U Europskoj uniji su proteklih godina usvojeni zakoni i propisi koji odreduju najviSu razinu sumpora u
benzinskim i dizelskim gorivima, $to je uzrokovalo poveéanje potraznje za takvim ‘““Eurograde” proizvodima,
dok je potraznja za gorivima koji nisu u skladu s tim specifikacijama bila u padu. Zbog nepostojanja znaCajne
razlike u cijeni izmedu “Eurograde” goriva i goriva izvan te klase, doslo je do dodatnog porasta potraZnje za
“Eurograde” gorivima. Povrh toga, potraznja za lozivim uljem u Europi se smanjuje strukturno zbog sve

vvvvv

Zbog nepostojanja kapaciteta za odsumporavanje i podizanja kvalitete, rafinerije INA Grupe trenutno nisu u
mogucénosti profitabilno koristiti sve svoje proizvodne kapacitete i mogu proizvesti tek oko Cetvrtinu ukupno
proizvedenih benzinskih i dizelskih goriva prema specifikacijama za “Eurograde” proizvode, dok oko 18%
ukupne proizvodnje otpada na loZivo ulje s niskom marzom. U rafinerijama INA Grupe su sve Ces¢i slucajevi
prekida rada. Prosjecna starost glavnih rafinerijskih postrojenja je 26 godina a razina iskoristivosti je relativno
niska u usporedbi sa standardima u naftnoj industriji.

Kako bi rijesila te probleme, INA Grupa provodi program modernizacije, kojim su u razdoblju od 2006. do
2011. godine predvidena ukupna ulaganja u visini 1,1 milijardi USD. Modernizacija obuhvaca izgradnju
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postrojenja koja bi trebala biti pustena u pogon 2008. i 2009. godine a koja ¢e omogucditi da sva proizvodnja INA
Grupe zadovolji potraznju u Hrvatskoj za dizelskim i benzinskim gorivima prema specifikacijama za
“Eurograde” proizvode, uz istovremeno opée povecanje iskoristivosti kapaciteta. U planu su i pogoni za
podizanje kvalitete, kojima ¢e se uvelike smanjiti proizvodnja loZivog ulja do 2011. godine, koju ¢e zamijeniti
proizvodnja dizela specifikacijama za ‘““Eurograde” proizvode te dodatno povecati iskoristivost kapaciteta.
Program modernizacije trebao bi povecati efikasnost i poboljsati profitabilnost na opcoj razini te zajamciti
uskladenost sa vaze¢im standardima Europske unije o emisijama u okolis.

Program modernizacije financira se djelomice putem zaduZivanja, osobito neiskoriStenim sredstvima po
postojeCem kreditu koji je aranzirala grupa vodelin aranZera, s Mizuho kao agentom. Vidi “— Dugoroc¢ni
zajmovi”’, u nastavku.

Kako bi osigurala dostatne dugorocne izvore sredstava za financiranje programa modernizacija te ostvarila
pogodnosti koje trenutno nude povoljni uvjeti na trziStu sindiciranih kredita, INA predvida da ¢e moéi posegnuti
za vanjskim izvorima financiranja u obliku sindiciranih kredita. U tom smislu, trenutno razmatra moguci
sindicirani kredit od oko 600 milijuna USD s razli¢itim bankama koje mogu biti ¢lanice bilo kojeg sindikata
banaka. INA se nada da ¢e ugovor o kreditu sklopiti u prvom tromjesecju 2007. godine.

Razina proizvodnje i obnova rezervi

Rezultati INA Grupe ovise o razini proizvodnje sirove nafte i prirodnog plina i mogucnosti obnove
iscrpljenih rezervi, posebice na hrvatskim poljima koja su dugo u proizvodnji. Proizvodnja sirove nafte na
poljima izvan Hrvatske trenutno zauzima malen ali rastuci udio u proizvodnji sirove nafte INA Grupe (oko 17%
ukupne proizvodnje u 2005. godini). Povijesno gledano, INA Grupa je veéi dio novcanih tijekova koristila za
istraZivanje i proizvodnju. IstraZivanje, razrada ili stjecanje rezervi veoma su kapitalno intenzivne aktivnosti, tako
da bi manjak novCanog tijeka iz poslovanja ili vanjskog kapitala mogao ograniciti aktivinosti INA Grupe u
istraZivanju i proizvodnji.

Stope obnove dokazanih te dokazanih i vjerojatnih rezervi INA Grupe iznosile su prosje¢no 134% odnosno
342% tijekom trogodi$njeg razdoblja zaklju¢no s 31. prosincem 2005. godine, uglavnom zahvaljujuéi novim
nalazi§tima u Siriji i odobalnom dijelu Hrvatske. INA Grupa takoder trenutno provodi istrazno busenje i
seizmicka ispitivanja u nekoliko regija, ukljucujuéi Hrvatsku. INA Grupa takoder primjenjuje EOR projekt na dva
njena polja u Hrvatskoj. Ipak, kao $to je to opcenito slucaj u naftnoj industriji, ne moze se jamciti da ¢e INA
Grupa i dalje biti u moguénosti obnavljati svoje rezerve na ekonomski isplativ na¢in, osobito stoga Sto ¢e se vrlo
vjerojatno sve viSe morati oslanjati na medunarodne rezerve.

Naknade za eksploataciju i uvozne carine

INA je obvezna placati naknadu za eksploataciju mineralnih sirovina, koja je prihod tijela jedinica lokalne
samouprave u Hrvatskoj na ¢ijem podrucju se nalaze nalaziSta nafte i prirodnog plina. Naknada trenutno iznosi
2,6% prihoda (prije poreza i troSarina) ostvarenog prodajom nafte i prirodnog plina koji se proizvedu na
odredenom polju. Medutim, neke jedinice lokalne samouprave koje se nalaze na podrucjima od posebne drzavne
skrbi (npr. ratom razrusena podrudja ili iz drugih razloga manje razvijena podruc¢ja) imaju pravo na viSu naknadu
u visini 5%. Naknada za eksploataciju u Hrvatskoj je relativno niska u usporedbi s nekim drugim europskim
drzavama. MenadZment predvida povecanje naknade nakon predloZenog pristupa Europskoj uniji, §to je bio
slu¢aj u drugim isto¢noeuropskim drzavama nakon njihovog pristupa.

Najvise prodajne cijene benzina i dizela odreduje Ministarstvo gospodarstva, rada i poduzetni§tva putem
formule za izracun cijena koju primjenjuju svi sudionici na domacéem trzistu a koja, izmedu ostalog predvida
naknadu cijelog iznosa uvozne carine. Budu¢i da INA Grupa ne podlijeze troskovima u vezi uvozne carine u
svojoj domacoj proizvodnji, ona ima konkurentsku prednost jer je u mogucénosti odrediti niZe cijene na
benzinskim postajama u odnosu na konkurenciju, uz istovremenu realizaciju usporedive marZe. Smanjenje
uvoznih carina proteklih godina sa 7,8% u 2003. na 6,1% u 2004. te zatim na 4,2% u 2005. i 2,1% u 2006. godini
narusilo je konkurentsku prednost INA Grupe, na $to je dodatno utjecala potreba za uvozom odredenih proizvoda
u skladu sa standardima Europske unije kako bi se zadovoljila potraznja na trziStu. INA Grupa je na sniZenje
cijena na veleprodajnom trZiStu, koje je regulirano istom formulom za izracun cijene, odgovorila nude¢i svojim
kupcima u veleprodaji sve vece popuste u sklopu godisnjih natjecaja. Navedeno je dodatno nepovoljno utjecalo
na rafinerijske i veleprodajne marze. INA Grupa vjeruje da ¢e uvozna tarifa biti u potpunosti ukinuta
2007. godine.
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Troskovi poslovanja i tekuéi programi racionalizacije
Najznacajniji troskovi poslovanja INA Grupe obuhvacaju:

(a) troskove nabave sirovina i materijala (koji se odnose na materijal koji se koristi u proizvodnom
procesu te troskove proizvodnje, primjerice nabavu sirove nafte za segment djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja, kao i troskove vadenja nafte u segmentu djelatnosti
Istrazivanje i proizvodnja);

(b) troskove logistike (koji obuhvadaju troSkove odrzavanja, primjerice busotina u kopnenim
podru¢jima te rafinerija, troSkove transporta, npr. naftnih derivata od rafinerija do skladista i
benzinskih postaja cestom, brodom, Zeljeznicom i rijenim putovima, te troskove podizvodaca);

(c) troskove usluga (koji obuhvadaju premije osiguranja, fizicke zaStite objekata, zaStite okolisa,
naknadu za eksploataciju u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja, troskove usavr$avanja
radnika i troskove reprezentacije);

(d) troskove osoblja (koji obuhvacaju place i druge troskove povezane sa zaposlenicima); i

(e) troskove nabave robe namijenjene preprodaji (koji se odnose na robu za daljnju prodaju bez
dodatne prerade, primjerice, prirodni plin uvezen iz Rusije u segmentu djelatnosti IstraZivanje i
proizvodnja, te “Eurograde” proizvodi u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja).

Iako je broj zaposlenih u INA Grupi ostao relativno nepromijenjen od 2003. godine, troskovi placa su
povecani za 9% u 2004. i 2005. godini u skladu s povecanjem placa ugovorenim kolektivnim ugovorom
sklopljenim izmedu INA-e i tri sindikata. Budu¢i da visoki troskovi osoblja proizlaze uglavnom iz velikog broja
zaposlenih (kojih je na dan 30. lipnja 2006. godine u INA Grupi bilo 16.114), INA i njezina drustva kéeri STSI,
Crosco i Proplin, donijeli su za njihove zaposlenike plan poticajnih otpremnina za odlazak u prijevremenu
mirovinu i propisali da svako novo zaposljavanje u INA Grupi treba prethodno odobriti uprava relevatnog drustva
kéeri. Sinaco i Maziva-Zagreb se takoder pripremaju uvesti ove mjere.

U prosincu 2005. godine INA je odobrila program OptINA, koji je namijenjen provedbi odredenih preporuka
savjetnika McKinsey & Co. Planirane uStede trebale bi biti ostvarene raznim pojedinaénim projektima
usmjerenima ka smanjenju troskova po funkcijama u svim segmentima djelatnosti INA Grupe, osobito troskova
nabave i odrZavanja, ukljucujué¢i smanjenje vlastite potrosnje ugljikovodika i gubitaka putem, primjerice,
ucinkovitijih grijaca i ugradnje novih spremnika otpadne topline; projekt optimiziranja procesa nabave sa ciljem
optimizacije nabave energije, unajmljivanja automobila, uredskog materijala, putnih troSkova i troskova
telekomunikacija, te projekt racionalizacije odrZavanja, ¢ija svrha je smanjiti troskove podizvodaca u svim
funkcijama (osobito u segmentima djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja te Rafinerijska prerada i veleprodaja),
poboljsati rasporedivanje poslova i praéenje mjesecnog budZetiranja. Iako se za sada program OptINA provodi
prema planu i INA Grupa od njega ocekuje znacajne ustede, puni u¢inak OptINA programa doci ¢e do izrazaja
tek nakon njegove potpune implementacije u 2008. godini.

U 2005. i 2006. godini INA Grupa je uz pomo¢ Roland Berger Strategy Consultants izvrSila pregled svojih
aktivnosti skladiStenja i logistike i prepoznala nekoliko moguénosti poboljsanja, koje ukljucuju racionalizaciju
mreZe terminala i skladiSta, koriStenje vanjskih prijevoznika u cestovnom prijevozu, automatizaciju terminala,
restrukturiranje organizacije te uvodenje pokazatelja uspjesSnosti. INA Grupa Zeli ovim inicijativama znatno
unaprijediti svoje poslovanje. Drugi projekti, koji se odnose na segment djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja, ukljucuju strateski pregled aktivnosti tvornica maziva. Roland Berger Consultants su takoder
angazirani kako bi ispitali moguée nacine uspjesnijeg poslovanja maloprodajne mreze, §to je rezultiralo
prihvacanjem planova za provedbu niza inicijativa od strane INA Grupe. Nova strategija Trgovine na malo
podrobnije je iznesena u odjeljku “Poslovanje — Strategija — Sirenje i modernizacija maloprodajne mreze” i
“Poslovanje — Maloprodajne aktivnosti — Bududi investicijski plan — Restrukturiranje i poboljSanje postojece
mreze’”.

Trendovi u USD tecaju

INA Grupa nabavlja veci dio sirove nafte za svoje rafinerije iz uvoza. TroSkovi INA Grupe za nabavu sirove
nafte, prirodnog plina i naftnih derivata izloZeni su promjenama u kn/USD tecaju. Prosjecni tecaj kune u odnosu
na jedan americki dolar na dan 31. prosinca 2003. godine bio je 6,70 kuna, 31. prosinca 2004. godine 6,04 kune i
31. prosinca 2005. godine 5,95 kuna. Efektivan tec¢aj kune u odnosu na jedan americki dolar na dan 31. prosinca
2003., 2004. i 2005. godine iznosio je 6,12 kuna, 5,64 kune odnosno 6,23 kune. Zastitu od navedenog rizika u
odredenoj mjeri pruzaju izvozne cijene koje su ugovorene u USD. Pored toga, formula za izracun prodajne cijene
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vecine derivata (prvenstveno benzina i dizela) ukljucuje promjene tecaja kune u odnosu na americki dolar. Vidi
“Regulativa”.

Bududi da cijena uvozne sirove nafte i prodajna cijena za domacde i inozemno trziSte ukljucuju valutnu
komponentu vezanu za kn/USD tecaj, stvorena je odredena “prirodna zaStita” od promjena tecaja, koja u
odredenoj mjeri pruza zaStitu od fluktuacija tecaja. Ograni¢enje pogodnosti prirodne zaStite ove vrste moze se
povezati s buduéim promjenama formule za izracun cijene benzinskih i dizelskih goriva na domaéem trZistu.
Postoji moguénost da Vlada, kao tijelo koje donosi propise, donese odluku o promjeni ili ukidanju formule za
izracun cijene kako bi onemogucila da prodajna cijena tih goriva u potpunosti odrazava utjecaj promjene tecaja.
Povrh toga, Vlada, kao predstavnik vecinskog dionic¢ara INA-e, moZe nastaviti utjecati na INA Grupu u pogledu
utvrdivanja njenih prodajnih cijena na domacem trZiStu radi zastite hrvatskih potroSaca.

Trenutno INA Grupa smatra da ne postoje cjenovno prihvatljivi financijski instrumenti koji mogu pruziti
zastitu od glavnog tecajnog rizika s kojim se INA Grupa suocava. Vidi “Cimbenici rizika™.

IzloZenost promjenama tecaja dodatno je umanjena politikom zaduZivanja INA Grupe, koja je usmjerena na
zaduZivanje u stranim valutama (uglavnom u USD), te ¢injenicom da je veina ulaganja INA Grupe ugovorena
izravno u USD (npr. medunarodni projekti istraZivanja naftnih i plinskih polja) ili je kupovna cijena vezana uz
vrijednost USD (npr. cijena imovine za modernizaciju rafinerija). Rizik vezan uz placanje kamata na zaduZenja
denominirana u USD i nabavu imovine denominiranu u USD prirodno je umanjen nova¢nim priljevima od izvoza
u USD.

Rezultati INA Grupe su se znacajno mijenjali kao posljedica promjena u relativnoj vrijednosti kune prema
americkom dolaru. INA Grupa ocekuje da Ce te fluktuacije nastaviti utjecati na njenu dobit u buduénosti.

Zalihe proizvoda

INA Grupa, kao i drugi subjekti koji trguju naftnim derivatima u Hrvatskoj, podlijeZe zakonskoj obvezi
drzanja odredenih koli¢ina zaliha nafte i naftnih derivata radi osiguranja energetske ucinkovitosti i opskrbe
trziSta. Vidi “Regulativa — Hrvatska — Granska regulativa — Regulativa naftnog sektora — Zalihe nafte i
naftnih derivata”. INA Grupa je u 2003. i 2004. godini bila obvezna izdvajati zalihe u visini 10% odnosno 15%, a
od 2005. godine u visini 20% neto uvezene koli¢ine nafte i naftnih derivata u prethodnoj godini. Troskovi drzanja
obveznih zaliha ranije su se mogli djelomice nadoknaditi putem veleprodajnih i maloprodajnih cijena, buduéi da
su troskovi skladiStenja, odrZavanja i kupnje bili ugradeni u formulu za izracun prodajne cijene odredenih naftnih
derivata. Medutim, navedena moguénost naknade troskova je ukinuta u srpnju 2006. godine, te sada troskove
drzanja tih zaliha sada snosi INA Grupa, kao i svi drugi sudionici na trzi$tu. Pored navedenog, temeljem Zakona
o trziStu nafte i naftnih derivata iz lipnja 2006. godine, osnovana je Agencija za obvezne zalihe nafte i naftnih
derivata. Prema navedenom Zakonu, INA i svi drugi sudionici na trZiStu obvezni su placati naknadu u iznosu od
120,00 kn/t za financiranje rada Agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata i za financiranje obveznih
zaliha nafte i naftnih derivata. Tako bi se koli¢ina obveznih zaliha koje se moraju drZati prema hrvatskim
propisima trebala postepeno smanjivati svake godine, te iako bi drzanje zaliha nafte i naftnih derivata od OI.
kolovoza 2011. godine trebala u potpunosti preuzeti Agencija za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata, svi
sudionici na trzistu koji su do stupanja na snagu navedenog Zakona bili obvezni drzati obvezne zalihe, i dalje su
obvezni postupati sukladno navedenoj obvezi.

TrZisni udio i porast prodaje motornih vozila

U Hrvatskoj i preostalom dijelu Klju¢ne regije INA Grupe biljeZi se porast prodaje osobnih motornih vozila,
a daljnji porast ocekuje se s pristupanjem Hrvatske Europskoj uniji, Sto ¢e poveéati potraznju za motornim
gorivima.

Kljuéne racunovodstvene politike

SaZetak znacajnih racunovodstvenih politika INA Grupe ukljucen je u biljeske uz Konsolidirana financijska
izvjeséa. U primjeni vecine tih racunovodstvenih politika, MSFI-jevi nalazu da menadZment daje procjene i
prosudbe koje utjecu na iskazane iznose prihoda, rashoda, imovine i obveza. U nastavku su iznesena pitanja koja
su najkritiCnija za razumijevanje procjena, prosudbi i odluka koje su ukljucene u sastavljanje Konsolidiranih
financijskih izvjesca.
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Racunovodstveno iskazivanje nafte i prirodnog plina
(i) Troskovi istraZivanja i procjene

Troskovi istrazivanja i procjene evidentiraju se po metodi pozitivnog nalaza. TroSkovi koji se odnose na
istraZivanje i procjenu buSenja prvotno se kapitaliziraju kao nematerijalna naftna i plinska imovina do
potvrde ekonomske isplativosti relevantne naftne i plinske imovine.

U 2005. godini INA Grupa je promijenila svoju racunovodstvenu politiku koja se primjenjuje na
troskove pribave dozvola i troSkove povezane s geolosko-geofizickim radovima, koji se u racunu dobiti
i gubitka sada pripisuju razdoblju u kojem su nastali. Do 31. prosinca 2004. godine svi takvi troskovi
bili su kapitalizirani kao nematerijalna naftna i plinska imovina do potvrde ekonomske isplativosti
relevantne naftne i plinske imovine.

Ako se po zavrSetku procjene utvrdi da planovi nisu ostvareni, povezani troSkovi terete racun dobiti i
gubitka u relevantnom razdoblju. Ako se utvrdi da su planovi komercijalno isplativi, takvi troskovi se
prenose u materijalnu naftnu i plinsku imovinu. Status takvih planova redovito pregledava menadZment.

(ii) Polja u razradi

Troskovi razrade polja kapitaliziraju se kao materijalna ili nematerijalna naftna i plinska imovina. Ti
troskovi takoder ukljucuju pripadajuce troskove istrazivanja i razrade busotina.

(iii) Amortizacija
Kapitalizirani troskovi istraZivanja i razrade domacih i inozemnih polja u fazi proizvodnje amortiziraju

se primjenom metode po jedinici proizvoda, u razmjeru stvarne proizvodnje u tom razdoblju u odnosu
na ukupne procijenjene preostale komercijalne rezerve tog polja.

(iv) Komercijalne rezerve

Komercijalne rezerve su neto dokazane i razradene rezerve nafte i prirodnog plina. Promjene
komercijalnih rezervi po poljima koje utjeCu na izracun po jedinici proizvoda, rjeSavaju se prema
revidiranim preostalim rezervama.

Umanjenje vrijednosti imovine

Na svaki dan bilance, INA Grupa provjerava iskazane iznose svoje materijalne i nematerijalne imovine kako
bi utvrdila da li postoji bilo kakva naznaka o gubicima uslijed umanjenja vrijednosti navedene imovine. Ako
postoje takve naznake, procjenjuje se nadoknadivi iznos imovine kako bi se mogao utvrditi opseg gubitka
nastalog umanjenjem vrijednosti (ako postoji). Ako nije moguée procijeniti nadoknadivi iznos pojedinog dijela
imovine, INA Grupa procjenjuje nadoknadivi iznos jedinice koja generira novac a kojoj ta imovina pripada.

Ako je nadoknadivi iznos odredene imovine (ili jedinice koja generira novac) procijenjen na iznos nizi od
iskazanog, iskazani iznos te imovine (odnosno jedinice koja generira novac) umanjuje se do nadoknadivog
iznosa. Gubici od umanjenja vrijednosti priznaju se odmah u racunu dobiti i gubitka, osim ako relevantna
imovina nije iskazana u revaloriziranom iznosu, u kojem slucaju se gubitak od umanjenja vrijednosti iskazuje kao
smanjenje uslijed revalorizacije.

Ponistenje gubitka od umanjenja vrijednosti odmah se priznaje kao prihod u ra¢unu dobiti i gubitka, osim
ako odnosna imovina nije iskazana po revaloriziranoj vrijednosti, u kojem slucaju se poniStenja gubitka od
umanjenja vrijednosti iskazuje kao povecanje uslijed revalorizacije.

Kod naftne i plinske imovine, jedinica koja generira novac je grupa imovine koja se odnosi na odredeno
polje, a vrijednost u uporabi se izraCunava koristeéi cijene, troSkove i teCajeve temeljene na opravdanim i
potkrijepljenim pretpostavkama i predvidanjima. TroSkovi istraZivanja i procjene koji su iskazani po metodi
pozitivnog nalaza u okviru nematerijalne imovine procjenjuju se zbog smanjenja vrijednosti, kako je to prethodno
opisano.

Rezerviranja za stavljanje izvan pogona i ostale obveze

Rezerviranje se priznaje kada INA Grupa ima sadas$nju (zakonsku ili izvedenu) obvezu koja je nastala kao
rezultat proslih dogadaja, kada je vjerojatno (tj. izvjesnije) da ¢e odljev sredstava biti potreban za podmirenje
obveze, te kada se iznos obveze moZe pouzdano procijeniti. Rezerviranja se preispituju na dan svake bilance, te se
uskladuju kako bi odrazavala trenutnu najbolju procjenu. Kad je uéinak diskontiranja znacajan, iznos rezerviranja
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je sadasnja vrijednost troSkova za koje se ocekuje da ¢e biti potrebni radi podmirenja obveze, utvrdene
koriStenjem procijenjene nerizicne kamatne stope kao diskontne stope. Kad se koristi diskontiranje, promjena tog
diskontiranja svake godine se priznaje kao financijski troSak, te se iskazana vrijednost rezerviranja povecava
svake godine kako bi odrazavala protek vremena.

Kad se rezerviranje odnosi na stavljanje izvan pogona i uklanjanje imovine, kao Sto su proizvodna naftna i
plinska postrojenja, poc€etno priznavanje rezerviranja za stavljanje izvan pogona se tretira kao dio troska
dugotrajne imovine na koju se odnosi. Naknadna uskladivanja iznosa rezerviranja, koja nastaju zbog promjena u
procjeni, takoder se smatraju uskladivanjima troSkova dugotrajne imovine, te se stoga odrazZavaju u racunu
dobitka i gubitka kroz buduéu amortizaciju imovine.

Rezerviranja za troSkove restrukturiranja priznaju se kad INA Grupa ima razraden formalan plan
restrukturiranja koji je priopéen stranama na koje odnosi.

Zalihe
Zalihe sirove nafte, gotovih proizvoda, poluproizvoda i prirodnog plina vrednuju se kako slijedi:

(a) sirova nafta procjenjuje se po nizoj od sljedecih vrijednosti: cijena proizvodnje ili nabavna cijena
(ovisno o tome §to je primjenjivo) i neto ostvariva vrijednost na temelju Platt’s cijena na kraju
godine;

(b) gotovi proizvodi procjenjuju se po nizoj od sljedecih vrijednosti: troskovi ili 95% procijenjene
prosjecne prodajne cijene, $to priblizno odgovara neto nadoknadivom iznosu;

(c¢) poluproizvodi i proizvodnja u tijeku procjenjuju se po nizoj od sljedecih vrijednosti: procijenjeni
troSak proizvodnje i neto ostvariva vrijednosti na temelju Platt’s cijena na kraju godine umanjena
za razmjeran postotak, na temelju stupnja dovrSenosti i obrade, od procijenjene prosjecne
rafinerijskih i proizvodnih marZi;

(d) uvezeni prirodni plin u podzemnim skladiStima procjenjuje se po niZoj od sljedecih vrijednosti:
troSak, na temelju cijene uvezenog prirodnog plina na kraju godine i ukljucujuéi troSkove
transporta, i ponderirana prosje¢na prodajna cijena, na temelju cijena na kraju godine;

(e) domaci prirodni plin u podzemnim skladiStima procjenjuje se po nizoj od sljedecéih vrijednosti:
ponderirana prosje¢na prodajna cijena i troSak; i

(f)  ostale zalihe, koje se uglavnom sastoje od rezervnih dijelova, materijala i potrepstina, procjenjuju
se po niZoj od sljedecih vrijednosti: troSak ili procjena i neto ostvariva vrijednost, umanjena za
rezervacije za zastarjele zaliha i zalihe s usporenim obrtajem.

Promjena racunovodstvene politike: obracunavanje troskova geolosko-geofizickih radova (G&G)

U 2005. godini INA je promijenila svoju rac¢unovodstvenu politiku koja se primjenjuje na troSkove pribave
dozvola i podataka te troskove povezane s geolosko-geofizickim radovima, koji se sada pripisuju razdoblju u
kojem su nastali. Opisana promjena racunovodstvene politike se preferira s obzirom da je u skladu s pristupom
americkih opceprihvaéenih racunovodstvenih nacela (U.S. GAAP) koje uvelike koriste druge internacionalne
kompanije u naftnoj i plinskoj industriji. Do 31. prosinca 2004. godine svi navedeni troskovi su se pocetno
kapitalizirali kao nematerijalna naftna i plinska imovina do potvrde ekonomske isplativosti relevantne naftne i
plinske imovine.

Promjena racunovodstvene politike primijenjena je retroaktivno, te su stanja prethodnih godina na dan
31. prosinac 2003. i 2004. godine prepravljena. U¢inak promjene na relevantne godine je prikazan u financijskim
izvjeS¢ima.

Ispravak pogreske prethodnih razdoblja: kapitaliziranje neevidentiranih troskova busSotina

Do 01. sije¢nja 1993. godine, odredeni troskovi istrazivanja nafte nisu bili kapitalizirani, ve¢ su se iskazivali
u godini u kojoj su nastali. Slijedom toga, troSkovi povezani s istraZzivanjem naftnih buSotina nisu bili
odgovarajuée kapitalizirani. INA je u 2005. godini retroaktivno kapitalizirala troSkove istraZivanja nafte i plina
koji se odnose na te naftne buSotine, te su financijska izvjes¢a za 2003. i 2004. godinu prepravljena sukladno
tome.

Postojec¢a imovina na naftnim i plinskim poljima je valorizirana koriStenjem procjena i indeksacije kao dio
valorizacije neevidentirane naftne i plinske imovine.
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Na temelju revalorizacije, 1.917 naftnih buSotina je uklju¢eno u Financijska izvjes¢a, od kojih je 1.905
evidentirano kao imovina a 12 kao imovina u pripremi.

Rezultati poslovanja

U nastavku prikazani podaci konsolidirane prodaje, troSkova poslovanja, umanjenih za prihode od uporabe
vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode, te dobiti iz osnovne djelatnosti po segmentima djelatnosti
predstavljaju iznose koji ukljucuju eliminacije medu segmentima. Prihodi od uporabe vlastitih proizvoda i usluga
odnose se na prihode od kapitaliziranih internih resursa, dok se ostali prihodi odnose na otpust neiskoriStenih
rezerviranja i druge razli¢ite iznose.

Skraéeni racun dobiti i gubitka INA Grupe po segmentima

6-mjesecno razdoblje
koje je zavrsilo

Godina zavrSena 31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2005. 2006.
(prepravljeno)  (prepravljeno) (nerevidirano)  (nerevidirano)

(u milijunima kuna)

Prihodi od prodaje

IstraZivanje i proizvodnja.............. 5.416 5.710 6.607 2.945 3.691

Rafinerijska prerada i veleprodaja. ... ... 11.503 13.018 15.724 6.565 7.833

Trgovinanamalo.................... 3.778 4.328 4.994 2.110 2.558

Korporativno i Ostalo . ............... 720 801 973 444 439

Eliminacije medu segmentima.......... (6.072) (5.869) (7.228) (2.964) (3.739)
Ukupni prihodi od prodaje ............ 15.345 17.988 21.070 9.100 10.782

TroSkovi poslovanja . .................

Istrazivanje i proizvodnja.............. (4.727) (4.626) (5.045) (2.286) (2.723)
Rafinerijska prerada i veleprodaja. . ... .. (11.531) (12.185) (15.325) (6.531) (7.805)
Trgovinanamalo.................... (3.644) (4.247) (4.929) (2.153) (2.566)
Korporativno i Ostalo ................ (1.320) (1.376) (1.,589) (594) (759)
Intersegmentna eliminacija ............ 6.072 5.869 7.228 2.964 3.739

Ukupni tro$kovi poslovanja, umanjeni za
prihode od uporabe vlastitih proizvoda

i usluga i ostale poslovne prihode .... (15.150) (16.565) (19.660) (8.600) (10.114)
Dobit iz osnovne djelatnosti ...........
Istrazivanje i proizvodnja.............. 689 1.084 1.562 659 968
Rafinerijska prerada i veleprodaja. ... ... (28) 833 399 34 28
Trgovinanamalo.................... 134 81 65 43) 8)
Korporativno i Ostalo ................ (600) (575) (616) (150) (320)
Ukupna dobit iz osnovne djelatnosti. . . . . 195 1.423 1.410 500 668
Udio u dobiti pridruZenih drustava . . . ... 15 23 73 — —
Financijski prihodi .. ................. 783 354 181 175 346
Financijski rashodi................... (455) (367) (518) (262) (237)
Neto dobit/(gubitak) od financijskih

aktivnosti . .............. ... 328 (13) (337) (87) 109
Dobit prije oporezivanja .............. 538 1.433 1.146 413 777
Troskovi poreza tekuce godine ......... ) (313) (236) (114) (144)
Odgodeni porezi..................... 60 10 (25) 40 3)
Dobit tekuéeg razdoblja............... 594 1.130 885 339 630

U tablici i u tekstu, bilo koji iznosi koji nisu izvedeni iz Revidiranih financijskih izvjesc¢a ili Nerevidiranih
financijskih izvjesca, temelje se na izvjeS¢ima Uprave osim financijskih ili operativnih podataka INA Grupe, ili
analiza koje su posebno pripremljene za ovaj prospekt. Ovi iznosi koji su procjene ili prosudbe i podlijezu
moZebitnim promjenama, ukljuéujué¢i u odredenim sluCajevima u okviru postupka revizije; neovisno o
navedenom INA Grupa ne ocekuje da ¢e takve promjene biti znacajne.
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Neki nize navedeni iznosi koji se odnose na 2003. i 2004. godinu su prepravljeni, kao $to je opisano u
“Kljucnim racunovodstvenim politikama — Promjena racunovodstvene politike: obracunavanje troskova
geolosko-geofizickih radova (G&G)” i1 “— Ispravak pogreske prethodnih razdoblja: kapitaliziranje neevidentiranih
troskova busSotina”.

Prihodi od prodaje segmenta djelatnosti ukljucuju prihode od prodaje medu segmentima djelatnosti, te su
troskovi povezani s tim prihodima od prodaje stoga ukljuceni u troSkove poslovanja segmenta djelatnosti koji vrsi
nabavu. Transakcije medu segmentima djelatnosti su eliminirane kako bi se utvrdili prihodi od prodaje i troskovi
poslovanja INA Grupe. Predmetna stavka se raspravlja samo jednom, pod prihodima od prodaje medu
segmentima (eliminacije) u nastavku.

6-mjesecno razdoblje zavrseno na dan 30. lipnja 2006. godine u odnosu na 6-mjese¢no razdoblje zavrSeno
na dan 30. lipnja 2005. godine

Konsolidirani prihodi od prodaje

Konsolidirani prihodi od prodaje INA Grupe porasli su sa 9.100 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005.
godine na 10.782 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 18,5%, $to prvenstveno odrazava
povecanje rastuéih cijena sirove nafte i prirodnog plina i prosjecnih cijena naftnih derivata.

IstraZivanje i proizvodnja

Prihodi od prodaje segmenta djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja porasli su sa 2.945 milijuna kuna u prvih
Sest mjeseci 2005. godine na 3.691 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 25,3% Sto
prvenstveno odrazava prosjecno povecanje prodajnih cijena sirove nafte za 31% i povecanje ponderirane
prosjecne prodajne cijene prirodnog plina za 9%. Cijene prirodnog plina koje se naplacuju povlastenim kupcima
su povacane nakon pregovaranja odredenih njihovih ugovora no ostale su bitno ispod medunarodnih cijena.

Proizvodnja domaceg plina ostvarena na odobalnim i kopnenim poljima porasla je sa 32,2 Bcf u prvih Sest
mjeseci 2005. godine na 34,1 Bcf u prvih Sest mjeseci 2006. godine odnosno za 5,7%, prvenstveno kao posljedica
nove proizvodnje na dva odobalna plinska polja. Prihodi od prodaje prirodnog plina (ukljucujuéi plac¢anja kupaca
za transportne troSkove) porasli su sa 1.431 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 1.533 milijuna
kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine. Unato¢ tome, zabiljeZeni su veci gubici s osnove uvoza prirodnog plina iz
Rusije. Tomu je prvenstveno uzrok sve veca razlika izmedu cijene uvoznog prirodnog plina (koja je u prvih Sest
mjeseci 2006. godine porasla za oko 45%) i niZa ponderirana prosjecna cijena prirodnog plina prodanog
povlastenim i tarifinim kupcima INA Grupe, koja se povecavala po niZoj stopi. Na ponderirani prosjecni troSak
INA Grupe za prodani prirodni plin takoder je negativno utjecao udio prirodnog plina koji je prodan povlastenim
kupcima koji placaju manje od tarifnih kupaca. Ti ¢imbenici su djelomi¢no umanjeni blagim smanjenjem koli¢ina
prirodnog plina koji je uvezen iz Rusije i blagim povecanjem koli¢ina domace proizvedenog prirodnog plina u
kojem slucaju su cijene proizvodnje niZze od cijena koje placaju povlasteni i tarifni kupci.

Koli¢ina prodane sirove nafte porasla je sa 2.650 Mbbl u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 2.736 Mbbl u
prvih Sest mjeseci 2006. godine odnosno za 3,2%. Na povecanje je prvenstveno utjecala veca proizvodnja sirove
nafte u Siriji gdje se pocelo proizvoditi krajem 2005. godine, te dosizanje proizvodnje na razini 117 Mbbl u prvih
Sest mjeseci 2006. godine. Vidi “Poslovanje — Glavne regije nafte i prirodnog plina”. Opcenito, koli¢ina sirove
nafte prodane u inozemstvu porasla je sa 332 Mbbl u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 444 Mbbl u prvih Sest
mjeseci 2006. godine odnosno za 34%. Domaca proizvodnja sirove nafte neznatno se smanjila s 2.318 Mbbl u
prvih Sest mjeseci 2005. godine na 2.292 Mbbl u prvih Sest mjeseci 2006. godine. Ukupna koli¢ina prodane
sirove nafte ukljucuje 2.292 Mbbl sirove nafte koju je sektor djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja prodao sektoru
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja u prvih Sest mjeseci 2006. godine (2.318 Mbbl u prvih Sest mjeseci
2005. godine), §to predstavlja svu INA-inu domacu proizvodnja sirove nafte.

U oba usporedna polugodista prihodi od prodaje prirodnog plina su sacinjavali najveci udio u prihodima od
prodaje sektoru djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja (oko 56% u prvih Sest mjeseci 2005. godine, odnosno 48% u
prvih Sest mjeseci 2006. godine), dok su prihodi od prodaje sirove nafte saCinjavali oko 28% i 32% ukupnih
prihoda od prodaje sektora djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja u prvih Sest mjeseci 2005., odnosno 2006.
godine. Preostale prihode od prodaje u sektoru djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja Cinili su prodaja kondenzata
(0ko 9% i 10%, u prvih Sest mjeseci 2005. odnosno 2006. godine), UNP-a i drugih proizvoda. Povecanje u 2006.
godini je takoder odrazavalo vise prihode od prodaje koji se mogu pripisati aktivnostima Crosco-a na busenju i
preradi.
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Rafinerijska prerada i veleprodaja

Prihodi od prodaje SD Rafinerijska prerada i veleprodaja povecali su se sa 6.565 milijuna kuna u prvih Sest
mjeseci 2005. godine na 7.833 milijuna kuna su u prvih Sest mjeseci 2006. godine odnosno za 19,3 Na poveéanje
prihoda najvise je utjecalo povecanje ponderirane prosjecne prodajne cijene od 31,2% u prvih Sest mjeseci 2006.
godine u odnosu na prvih Sest mjeseci 2005. godine zbog porasta cijena naftnih derivata, povoljnije strukture
proizvoda u kojima je bio manji udio teSkog loZivog ulja s nizom marZom, vece koli¢ine “Eurograde” proizvoda
viSe vrijednosti te vece iskoristivosti kapaciteta rafinerije Sisak. Relativno velike koli¢ine loZivog ulja su se ranije
proizvodile kao posljedica konfiguracije rafinerija INA Grupe i zahtjeva odredenih kupaca. Koli¢ine prerade u
rafinerijama INA Grupe su smanjene sa 2,5 MMt u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 2,3 MMt u prvih
Sest mjeseci 2006. godine, prvenstveno zbog 45-to dnevnog planiranog remonta Rijeka, a neovisno o remontu
rafinerije Sisak 2005. godine.

Trgovina na malo

Ukupni prihodi od prodaje segmenta djelatnosti Trgovina na malo povecali su se sa 2.110 milijuna kuna u
prvih Sest mjeseci 2005. godine na 2.558 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 21,2% $to
prvenstveno odrazava povecanje maloprodajnih cijena uzrokovano rastué¢im cijenama naftnih derivata (neovisno o
¢injenici da su cijene bile ogranicene kao posljedica Drzavnog utjecaja) povezano s manjim povecanjem prodanih
koli¢ina u prvih Sest mjeseci 2006. u odnosu na isto razdoblje 2005. godine.

Prodaja u segmentu djelatnosti Trgovina na malo prvenstveno se sastojala od prodaje dizelskih goriva i
motornih benzina. Dok je prodaja motornih benzina ostala uglavnom ista, INA Grupa je povecala koli¢insku
prodaju dizelskog goriva od 8% tijekom promatranog razdoblja. Koli¢ina prodanog loZivog ulja je smanjena za
oko 7% u prvih Sest mjeseci 2006. godine u odnosu na prvih Sest mjeseci 2005. godine, prvenstveno zbog
zatvaranja skladiSta. Pored toga, prihodi od prodaje proizvoda Siroke potrosnje iznosili su 222 milijuna kuna (oko
11%) i 240 milijuna kuna (oko 9%) od ukupnih prihoda od prodaje u prvih Sest mjeseci 2005. odnosno 2006.
godine.

Korporativno i Ostalo

Prihodi od prodaje segmenta djelatnosti Korporativno i Ostalo smanjili su se sa 444 milijuna kuna u prvih
Sest mjeseci 2005. godine na 439 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 1,1%. Spomenuto
je prvenstveno odraz manjih prihoda od prodaje usluga odrzavanja koje je STSI pruZio segmentu djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja u prvih Sest mjeseci 2006. godine u usporedbi s prvih Sest mjeseci 2005.
godine, zbog Cinjenice da je u prvih Sest mjeseci 2005. STSI pruzao odredene usluge odrzavanja u rafineriji
Sisak, dok su slicne usluge odrZavanja u rafineriji u 2006. godini pruzane ili se ocekuje da Ce biti preteZito
pruzane nakon 30. lipnja.

Prihodi od prodaje medu segmentima (eliminacije)

Prihodi od prodaje medu segmentima (eliminacije) povecali su se sa 2.964 milijuna kuna u prvih
Sest mjeseci 2005. godine na 3.739 milijjuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 26,1%,
prvenstveno kao odraz veéih prihoda od prodaje medu segmentima zabiljeZenih u segmentu djelatnosti
Istrazivanje i proizvodnja i u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja, uglavnom zbog povecanja
cijene sirove nafte u 2006. godini i posljedicnog povecanja cijena naftnih derivata.

Troskovi poslovanja

Troskovi poslovanja INA Grupe, umanjeni za prihode od upotrebe vlastitih proizvoda i usluga i ostale
poslovne prihode, porasli su sa 8.600 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 10.114 milijuna kuna u
prvih Sest mjeseci 2006 godine, odnosno za 17,6%. Navedeno povecanje prvenstveno je odraz rasta troskova
sirovina, materijala i energije, troSkova nabave ostale robe namijenjene prodaji, troskova usluga te rastucih
troskova osoblja.

Troskovi sirovina, materijala i energije porasli su na 5.382 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine u
usporedbi s 4.538 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine, uslijed rasta troskova sirove nafte i sirovina.
Troskovi ostalih prodanih proizvoda porasli su sa 1.486 milijuna kuna na 1.916 milijuna kuna, prije svega uslijed
porasta prosjecne cijene prirodnog plina uvezenog iz Rusije izraZene u kunama od oko 45% u navedenom
razdoblju. Do porasta cijena uvoznih naftnih proizvoda doslo je zbog povecanih medunarodnih trzi$nih cijena te
veée koli¢ine uvoza naftnih derivata od sredine travnja do kraja svibnja 2006. radi opskrbe trzista za vrijeme
zatvaranja rafinerije Rijeka zbog odrzavanja. TroSkovi osoblja porasli su sa 1.084 milijuna kuna u prvih
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Sest mjeseci 2005. na 1.155 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, prvenstveno zbog porasta placa od
oko 9% s ucinkom od ozujka 2006. godine i povecanih poticajnih otpremnina za odlazak u prijevremenu
mirovinu. Tros$kovi usluga porasli su sa 1.200 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 1.627 milijuna
kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine iz razloga opisanih u nastavku. U prvih Sest mjeseci 2005. i 2006. godine
zabiljeZen je porast troSkova amortizacije sa 505 milijuna kuna na 543 milijuna iz razloga opisanih u nastavku.

Povecanje troskova je umanjeno povecanjem prihoda od uporabe vlastitih proizvoda i usluga te ostalih
poslovnih prihoda za 227 milijuna kuna, odnosno 76 milijuna kuna. Povecanje prihoda od uporabe vlastitih
proizvoda i usluga prvenstveno je odraz veée kapitalizacije troskova osoblja STSI-a i Crosco-a koji su radili na
internim projektima odrzavanja u prvih Sest mjeseci 2006. godine. Do porasta ostalih poslovnih prihoda doslo je
uglavnom zbog otpustanja rezerviranja te izmjena vrijednosnog uskladenja kratkotrajne i dugotrajne imovine.

IstraZivanje i proizvodnja

Kljucne troskova poslovanja segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja Cine troskovi uvoza prirodnog
plina iz Rusije (koji se knjiZze kao “‘nabavna vrijednost prodane robe’”), operativni troskovi naftnih i plinskih polja
(koji su, s racunovodstvenog stajalista, rasporedeni kroz vise stavki), troskovi transporta plina (za domaci plin,
koji se knjize kao ““‘troskovi logistike™”) i troskovi osoblja i amortizacija.

Segment djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja zabiljeZio je porast troSkova poslovanja, umanjenih za prihode
od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode, sa 2.286 milijuna u prvih Sest mjeseci 2005.
godine na 2.723 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 19,1%. Navedeno povecanje
prvenstveno je posljedica povecanja troskova nabave uvoznog prirodnog plina iz Rusije sa 770 milijuna kuna u
prvih Sest mjeseci 2005. godine na 1.042 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine. Spomenuto povecanje
je umanjeno povecanjem ostalih poslovnih prihoda, do kojeg je doslo zbog otpustanja rezerviranja te izmjena
vrijednosnog uskladenja kratkotrajne i dugotrajne imovine.

Troskovi usluga su u prvih Sest mjeseci 2006. godine porasli odnosu na prvih Sest mjeseci 2005. godine,
prvenstveno zbog (i) obra¢unatog dijela troskova poreza na dobit koji se odnosi na ENI a vezano za proizvodnju
plina u Sjevernom Jadranu u 2006. godini temeljem ugovora o podjeli proizvodnje, i (ii) viSih troskova usluga
koji su nastali Crosco-u zbog povecanja poslovnih aktivnosti tijekom prvih Sest mjeseci 2006. godine u odnosu na
prvih Sest mjeseci 2005. godine. Gubici zbog vrijednosnog uskladenja kratkotrajne i dugotrajne imovine, u
kojima prevladavaju troSkovi umanjenja vrijednosti imovine i suhih busotina porasli su u prvih Sest mjeseci 2006.
godine u odnosu na prvih Sest mjeseci 2005. godine.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Troskovi poslovanja segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja, umanjeni za prihode od
uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode, porasli su sa 6.531 milijuna kuna u prvih Sest
mjeseci 2005. godine na 7.805 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 19,5 %. Povecanje je
prvenstveno posljedica porasta troSkova sirovina i materijala u prvih Sest mjeseci 2006. godine u usporedbi s
prvih Sest mjeseci 2005. godine. Glavni ¢imbenik povecanja troskova nabave sirovina i materijala je povecanje
prosjecne nabavne cijene sirove nafte od 36%, uzrokovano porastom cijene Brent nafte na mediteranskom trzistu
na paritetu franko brod (FOB), koje je djelomice umanjeno priviemenom nabavom vecéih kolicina REB nafte
nizeg troska u strukturi sirove nafte.

Sirova nafta iz uvoza glavni je izvor opskrbe sirovom naftom segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja, i ¢inila je oko 80% ukupne nabave sirove nafte u prvih Sest mjeseci 2005. i 2006. godine neovisno o
smanjenju proizvodnje na INA-inim domacim naftnim poljima. Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja kupuje cjelokupnu proizvodnju INA-inih domadih naftnih polja. Od uvezene sirove nafte, REB je
glavna vrsta sirove nafte koju INA kupuje i jeftinija je u usporedbi s ostalim vrstama sirove nafte.

Ostali troskovi poslovanja (koji ukljuCuju uvezene naftne derivate, amortizaciju, troskove usluga,
administrativne troSkove i troSkove osoblja) su se povecali u prvih Sest mjeseci 2006. godine u odnosu na prvih
Sest mjeseci 2005. godine, uglavnom kao posljedica veceg uvoza “Eurograde” naftnih derivata i njihovih
povecanih prosjecnih cijena. Medutim, troskovi odrZavanja su se smanjili tijekom predmetnog razdoblja kao
posljedica kapitalizacije troskova odrzavanja, kako je to gore opisano.

Trgovina na malo

Troskovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode,
porasli su sa 2.153 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 2.566 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci
2006. godine, odnosno za 19,2%, prvenstveno zbog povecanja troska nabave prodane robe uslijed viSih
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veleprodajnih cijena. Povecanje troSkova dijelom je umanjeno niZim troSkovima od umanjenja vrijednosti
zabiljeZenim u tom razdoblju. U prvih Sest mjeseci 2005. godine najveci dio troskova od umanjenja vrijednosti
odnosio se na uknjizeno umanjenje vrijednosti odredenih benzinskih postaja u skladu s MRS/IAS 36 “Umanjenje
imovine”. Troskovi poslovanja takoder ukljucuju troskove umanjenja vrijednosti za odredene benzinske postaje.
Navedeni troSkovi su ve¢inom bili zbog izgradnje novih autocesta u 2005. godini, $to je smanjilo promet koji
prolazi kroz benzinske postaje na cestama u ruralnim podrucjima, te uzrokovalo otpisivanje vrijednosti tih
benzinskih postaja u 2006. godini.

Korporativno i Ostalo

Rashodi iz osnovne djelatnosti, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale
poslovne prihode, porasli sa 594 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 759 milijuna kuna u prvih
Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 27,8%, §to je prvenstveno odrazavalo povecanje troskova usluga koji se
odnose na pripremu INA-e za predloZzeno uvrStenje na Zagrebackoj i Londonskoj burzi; viSe troSkove
konzultantskih usluga, premija osiguranja; te viSu razinu troSkova oglaSavanja, odrZavanja i najma. TroSkovi
usluga STSI-a su se smanjili, dok su troSkovi usluga Sinaco-a porasli.

Dobit iz osnovne djelatnosti

Dobit iz osnovne djelatnosti INA Grupe porasla je sa 500 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na
668 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 33,6%, prvenstveno zbog visih prodajnih cijena
sirove nafte i pove¢ane proizvodnje sirove nafte i prirodnog plina; povecanog udjela REB nafte u strukturi sirove
nafte; povecane proizvodnje “Eurograde” proizvoda prvoklasne marZe, te poboljSanja strukture derivata prema
manjem udjelu te§kog loZivog ulja s nizom marzom. Cimbenici koji su ograni&ili povecanje dobiti iz osnovne
djelatnosti izmedu razdoblija ukljucivale su povecane gubitke od uvoza prirodnog plina iz Rusije i viSe troSkove
(osobito troskove osoblja i logistike).

IstraZivanje i proizvodnja

Dobit iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja porasla je sa 659 milijuna kuna
u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 968 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 46,9%,
prvenstveno kao odraz povecanja prihoda od prodaje iz gore opisanih razloga.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

U segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja zabiljeZen je pad dobiti iz osnovne djelatnosti sa
34 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 28 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine,
odnosno za 17,6%. Spomenuti pad dobiti je prvenstveno odraz povecanja prosjeCne nabavne cijene sirove nafte
koju segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja nije mogao u potpunosti prenijeti na svoje kupce,
manje iskoristivosti kapaciteta u rafineriji Rijeka te porast troSkova naftnih derivata iz uvoza namijenjenih daljnjoj
prodaji, koji su prevagnuli nad odredenim pozitivnim ¢imbenicima koji su utjecali na prihode od prodaje
segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja kako je prethodno opisano.

Trgovina na malo

Gubici iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti Trgovina na malo smanjili su se sa 43 milijuna kuna u
prvih Sest mjeseci 2005. godine na 8 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 81,4%.
Navedeno je posebno rezultat smanjenja fiksne marze o kojoj su se suglasili segmenti djelatnosti Trgovina na
malo i Rafinerijska prerada i prodaja (koja je smanjena kako bi se odrazio nepovoljan u¢inak nesluzbene najvise
cijene koji proizlazi iz DrZzavog utjecaja), Sto je djelomi¢no umanjeno niZim troSkovima usluga (uglavnom
troskova odrZavanja), niZim ostalim materijalnim troSkovima i niZim troSkovima umanjenja vrijednosti, te
povecanom marZzom od proizvoda Siroke potro$nje u predmetnom razdoblju.

Korporativno i Ostalo

Gubici iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti Korporativno i Ostalo porasli su sa 150 milijuna kuna u
prvih Sest mjeseci 2005. godine na 320 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za 113%.
Povecanje je prvenstveno odraz povecanja troskova usluga Sinaco-a.
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Financijski prihodi

Financijski prihodi obuhvacaju pozitivne tecajne razlike, druge prihode od kamata, prihode od dividendi,
dobitke po ugradenim derivativima i drugoj financijskoj imovini. Financijski prihodi su porasli sa 175 milijuna
kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 346 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, odnosno za
97,7%. Povecanje je prije svega posljedica povecanja pozitivnih tecajnih razlika sa 68 milijuna kuna u prvih
Sest mjeseci 2005. godine na 302 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, prvenstveno zbog aprecijacije
kune u odnosu na americki dolar.

Financijski rashodi

Financijski rashodi obuhvaéaju negativne tecajne razlike, obveze za kamate po dugoro¢nim kreditima, ostale
kamatne obveze, gubitke po ugradenim derivativima i ostale financijske troSkove. Financijski rashodi smanjili su
se sa 262 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 237 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006.
godine, odnosno za 9,5%. Na to su prvenstveno utjecali vanjski ¢imbenici, kao §to je smanjenje negativnih
tecajnih razlika sa 160 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 106 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci
2006. godine. Takoder je zabiljeZeno smanjenje gubitaka po derivativima koji su po prirodi stvari ugradeni u
odredene ugovore sa 16 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na nulu u prvih Sest mjeseci 2006.
godine zbog povoljnih tecajeva i/ili kamata koje se primjenjuju na ugovore. Medutim, ono je u odredenoj mjeri
umanjeno povecanjem obveza za kamate po dugorocnim kreditima za 43,5%, odnosno sa 23 milijuna kuna u
prvih Sest mjeseci 2005. godine na 33 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine. Ostali kamatni rashodi
takoder su porasli, i to za 57%, odnosno s 56 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na 88 milijuna kuna
u prvih Sest mjeseci 2006. godine zbog kamata koje se placaju na porezne obveze, nakon usuglaSavanja s
hrvatskim poreznim tijelima.

Oporezivanje

Porez na dobit u Hrvatskoj obracunava se po stopi od 20%, koja se obracunava na dobit tekuce godine prije
oporezivanja. Porez na dobit iskazuje se na temelju procijenjene oporezive dobiti utvrdene u skladu s poreznim
propisima drzave u kojoj je dobit ostvarena. INA Grupa je obveznik pla¢anja poreza na oporezivu dobit koja je
ostvarena u Hrvatskoj. Efektivna porezna stopa za INA Grupu u prvih Sest mjeseci 2006. godine iznosila je
18,9%.

Troskovi poreza tekuce godine porasli su sa 114 milijjuna kuna u prvih Sest mjeseci 2005. godine na
144 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine, prvenstveno zbog vece dobiti prije oporezivanja. Odgodeni
porezi su sa 40 milijuna kuna viSe placenog poreza u prvih Sest mjeseci 2005. godine zabiljeZili promjenu na dug
u iznosu 3 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine.

Dobit/(Gubitak) tekuceg razdoblja

1z prethodno navedenih razloga dobit tekuéeg razdoblja porasla je sa 339 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci
2005. na 630 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine.

Godina zavrSena 31. prosinca 2005. godine u odnosu na godinu zavrSenu 31. prosinca 2004. godine
Konsolidirani prihodi od prodaje

Konsolidirani prihodi od prodaje INA Grupe porasli su za 17,1% sa 17.988 milijuna kuna u 2004. godini na
21.070 milijuna kuna u 2005. godini. Porast prihoda od prodaje prvenstveno je odraZavao rastuce cijene sirove
nafte i prirodnog plina i prosjecne cijene naftnih derivata, dok su koli¢ine uglavnom ostale iste.

IstraZivanje i proizvodnja

Prihodi od prodaje u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja povecali su se za 15,7%, s
5.710 milijuna kuna u 2004. godini na 6.607 milijuna kuna u 2005. godini. Porast prihoda od prodaje prvenstveno
je odrazavao povelanje ponderirane prosjecne prodajne cijene prirodnog plina za 7,2% i prosjeno poveéanje
cijene prodane sirove nafte za 42,1%, te povecanje prihoda od usluga tre¢ima u drustvu Crosco, ¢iji ucinci su
djelomi¢no umanjeni manjim smanjenjem prodane koli¢ine prirodnog plina tijekom tog razdoblja.

Prodana koli¢ina prirodnog plina je neznatno smanjena s 101,3 Bcf u 2004. godini na 97,2 Bef u 2005.
godini. Domaca proizvodnja u kopnenom i odobalnom podrucju odrzala se manje-viSe na istoj razini od oko
65,3 Bef godisnje. Prihodi od prodaje prirodnog plina porasli su s 2.738 milijuna kuna u 2004. godini na
2.802 milijuna kuna u 2005. godini. Ipak, u 2005. godini doslo je do porasta gubitaka u prodaji prirodnog plina
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uvezenog iz Rusije u odnosu na 2004. godinu, koji su posljedica vece razlike izmedu cijene uveznog prirodnog
plina i ponderirane prosjecne cijene prodanog prirodnog plina, koja podlijeZze ugovornim i regulatornim uvjetima.

Prodana koli¢ina sirove nafte se smanjila sa 6.197 Mbbl u 2004. godini na 6.072 Mbbl u 2005. godini, $to
odrazava smanjenje domace proizvodnje sirove nafte tijekom tog razdoblja, s obzirom da su INA-ina polja u
kopnenoj Hrvatskoj ve¢ dulje vremena u proizvodnji, §to je djelomi¢no umanjeno povecanjem inozemne
proizvodnje od 281 Mbbl. Navedeno povecanje je odraz stavljanja u pogon novih proizvodnih buSotina INA
Grupe u Egiptu 2005. godine te pocetka proizvodnje sirove nafte u Siriji u studenom 2005. godine. Vidi
“Poslovanje — Glavne regije nafte i prirodnog plina”. Koli¢ina prodane sirove nafte ukljucuje 4.678 Mbbl sirove
nafte koju je segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja INA Grupe u 2005. godini prodao segmentu
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja INA Grupe (5.084 Mbbl u 2004. godini), $to predstavlja svu INA-
inu domacu proizvadnju sirove nafte.

Prihodi od prodaja prirodnog plina u 2004. i 2005. godini sacinjavali su najveci dio prihoda od prodaje u
segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja (oko 55% u 2004. godini i oko 48% u 2005. godini), dok je sirova
nafta predstavljala oko 28% u 2004. godini i oko 32% u 2005. godini od prihoda od prodaje u SD IstraZivanja i
proizvodnja. Preostali prihodi od prodaje sastojali su se od prodaje kondenzata (oko 9% u obje godine), UNP-a i
drugih proizvoda.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Prihodi od prodaje u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja povecali su se za 20,8% s
13.018 milijuna kuna u 2004. godini na 15.724 milijuna kuna u 2005. godini, Sto prvenstveno odraZava poveéanje
medunarodnih trZiSnih cijena naftnih derivata. Rastuée cijene sirove nafte nisu u potpunosti odraZene u cijenama
naftnih derivata zbog ugovornih, regulatornih ogranicenja cijena ili ograni¢enja cijena koja proizlaze iz DrZavnog
utjecaja.

Udio ukupnih prihoda od prodaje dizelskog goriva i motornog benzina je neznatno povecan, a prodane
koli¢ine loZivog ulja su se povecale zbog tehnickih problema u rafineriji Rijeka i remonta rafinerije Sisak.

Trgovina na malo

Ukupni prihodi od prodaje u segmentu djelatnosti Trgovina na malo porasli su za 15,4%, sa 4.328 milijuna
kuna u 2004. godini na 4.994 milijuna kuna u 2005. godini, $to prvenstveno odraZava povecanje maloprodajnih
cijena na benzinskim postajama, kao posljedica porasta cijene naftnih derivata, $to je djelomi¢no umanjeno
blagim smanjenjem koli¢ina tijekom tog razdoblja. Smanjenje koli¢ina je posljedica prijenosa prihoda od prodaje
loZzivog ulja kucanstvima s 01. sije¢njem 2005. godine iz segmenta djelatnosti Trgovina na malo u segment
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. UvaZavajuéi utjecaj prijenosa prodaje, prodaja dizelskog goriva u
2005. je blago povecana u odnosu na 2004. godinu.

Prodaja proizvoda segmenta djelatnosti Trgovina na malo primarno se sastoji od prodaje dizelskog goriva i
motornog benzina. Dok se prodaja motornog benzina zadrZala na viSe-manje istoj razini, segment djelatnosti
Trgovina na malo zabiljeZio je porast prodaje dizelskog goriva s 39% na 46% u promatranom razdoblju. Prodaja
loZivog ulja smanjena je s 8% u 2004. godini na 3% u 2005. godini uslijed, prethodno opisanog prijenosa prodaje
kuéanstvima iz segmenta djelatnosti Trgovina na malo u segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja.
Prodaja proizvoda Siroke potroSnje Cinila je oko 10% ukupnih prihoda od prodaje u 2004. i 2005. godini.

Tijekom predmetnog razdoblja, u INA-i je doslo do promjene u strukturi prihoda od prodaje motornog
benzina u odnosu na prihode od prodaje dizelskog goriva. Prihodi od prodaje dizelskih goriva ¢ine oko polovine
ukupnih prihoda od prodaje naftnih derivata i sudjeluju s oko 46% u ukupnim prihodima od prodaje (koji
ukljucuju prihode od proizvoda Siroke potrosnje) ostvarenima u 2005. godini, u usporedbi s jednom tre¢inom u
2003. godini, $to je u skladu s trendom veceg koristenja motornih vozila na dizelska goriva u Hrvatskoj i Klju¢noj
regiji.

Korporativno i Ostalo

Ukupni prihodi od prodaje u segmentu djelatnosti Korporativno i Ostalo porasli su s 801 milijun kuna u
2004. godini na 973 milijuna kuna u 2005. godini, odnosno za 21,5%, $to prvenstveno odraZava povecanje
prodaje usluga koje pruza STSI.
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Prihodi od prodaje medu segmentima (eliminacije)

Prihodi od prodaje medu segmentima (eliminacije) porasli su s 5.869 milijuna kuna u 2004. godini na
7.228 milijuna kuna u 2005. godini, odnosno za 23,2%, Sto prvenstveno odraZava povecanje prodaje medu
segmentima u segmentima djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja i Rafinerijska prerada i veleprodaja, uglavnom
kao posljedica porasta cijena sirove nafte u 2005. godini i s tim povezanog porasta cijena naftnih derivata.

Troskovi poslovanja

TroSkovi poslovanja INA Grupe, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale
poslovne prihode, porasli su za 18,7% u predmetnom razdoblju sa 16.565 milijuna kuna u 2004. godini na
19.660 milijuna kuna u 2005. godini. Navedeni porast je prvenstveno odraz povelanja troSkova sirovina i
materijala, troSkova ostale robe namijenjene daljnjoj prodaji i povecanih troskova osoblja.

Troskovi sirovina i materijala, koji su sacinjavali viSe od 50% troskova poslovanja u 2005. godini, porasli su
s 8.293 milijuna kuna u 2004. godini na 11.024 milijuna kuna u 2005. godini, zbog povecanja troskova sirove
nafte i drugih sirovina. TroSkovi ostalih prodanih proizvoda porasli su s 2.794 milijuna kuna na 3.307 milijuna
kuna, prvenstveno zbog porasta cijene prirodnog plina uvezenog iz Rusije za oko 40% i zbog povecanog uvoza
“Eurograde” proizvoda kako bi se naknadio manjak u proizvodnji INA Grupe. Troskovi osoblja porasli su s
1.969 milijuna kuna u 2004. godini na 2.257 milijuna kuna u 2005. godini, zbog povecanja placa za 9% i
otpremnina za odlazak u prijevremenu mirovinu. Ostali troskovi materijala porasli su neznatno s 2.028 milijuna
kuna u 2004. godini na 2.206 milijuna kuna u 2005. godini, kao i nematerijalni troskovi koji su porasli s
955 milijuna kuna u 2004. godini na 1.008 milijuna kuna u 2005. godini. TroSkovi amortizacije materijalne i
nematerijalne godine smanjili su se s 1.001 milijun kuna u 2004. godini na 993 milijuna kuna u 2005. godini.

IstraZivanje i proizvodnja

Troskovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode,
u segmentu djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja porasli su sa 4.626 milijuna kuna u 2004. godini na
5.045 milijuna kuna u 2005. godini, §to je povecanje od 9,1%. Navedeno povecanje prvenstveno je posljedica
povecanja troSkova prirodnog plina uvezenog iz Rusije (zbog spomenutog poveéanja cijene) i vecih koli¢ina iz
uvoza, $to je djelomi¢no umanjeno uskladenom vrijedno$¢u zaliha. Do O1. rujna 2005. godine, smatralo se da
zalihe odrazavaju samo koli¢ine uvezenog prirodnog plina. Nakona toga, naCin knjiZzena zaliha plina je
promijenjen kako bi odraZzavao domace proizvedeni i uvezeni prirodni plin. Pretpostavljene koli¢ine uvezenih
zaliha prirodnog plina vece vrijednosti su stoga smanjene i, kao posljedica navedenog doslo je do poveéanja
troS§ka prodanog prirodnog plina.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Ukupni tro$kovi poslovanja, umanjeni za prihode od vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode, u
segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja porasli su sa 12.185 milijuna kuna u 2004. godini na
15.325 milijuna kuna u 2005. godini, $to predstavlja povecanje od 25,8%. Povecanje je najveéim dijelom
posljedica povecanja troSkova prerade sirove nafte u skladu s medunarodnim trzi§nim cijenama, povecanje
troSkova uvezenih naftnih derivata za preradu te povecanje troSkova uvezenog atmosferskog ostatka za potrebe
Maziva Rijeka.

Ostali troSkovi poslovanja (koji ukljuCuju amortizaciju, troSkove usluga, troskove osoblja, vrijednosno
uskladenje kratkotrajne i dugotrajne imovine, te rezerviranja za troskove i rizike) su se povecali uglavnom zbog
visih troSkova osoblja i troskova usluga. Povecani troskovi usluga su posebno nastali zbog povecanih naknada za
usluge cestovnog prijevoza i promjene rac¢unovodstvenog tretmana usluga cestovnog prijevoza. U 2004. godini,
usluge cestovnog prijevoza su se tretirale kao troskovi ostale robe namijenjene daljnjoj prodaji, a u 2005. godini
kao troskovi transporta u cestovnom prijevozu. Rabati kupaca su takoder povecani 2005. godine radi odrzavanja
trziSnog udjela.

Trgovina na malo

Troskovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode,
u segmentu djelatnosti Trgovina na malo porasli su s 4.247 milijuna kuna u 2004. godini na 4.929 milijuna kuna u
2005. godini, Sto predstavlja povecanje od 16,1%. Navedeno povecanje je nastalo zbog povecanja troSkova
prodane robe, kao posljedica vecih cijena naftnih derivata, a djelomi¢no je umanjeno prijenosom prihoda od
prodaje kucanstvima iz segmenta djelatnosti Trgovina na malo u segment djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja od 01. sijenja 2005. godine. Drugi troskovi poslovanja povecali su se zbog povecanja placa, isplata
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otpremnina i porasta broja zaposlenika u segmentu djelatnosti Trgovina na malo za oko 3% u 2005. godini u
odnosu na 2004. godinu kao posljedica Sirenja maloprodajne mreZe.

Korporativno i Ostalo

Troskovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode,
(ukljucujuéi oko 60 milijuna kuna (10 milijuna USD) primljenih s ra¢una posebne namjene kao naknada za
prodaju Bijelih noéi. Vidi “— Nepredvideni izdaci — Raspolaganje Bijelim no¢ima’) u segmentu djelatnosti
Korporativno i Ostalo porasli su s 1.376 milijuna kuna u 2004. godini na 1.589 milijuna kuna u 2005. godini, Sto
predstavlja povecanje od 15,5%, prvenstveno kao posljedica veceg obima trgovanja u druStvima kéerima, te
uglavnom zbog visih troskova STSI-a za pod-ugovore i usluge za proizvode.

Dobit iz osnovne djelatnosti

Dobit iz osnovne djelatnosti INA Grupe smanjila se za 0,9%, odnosno s 1.423 milijuna kuna u 2004. godini
na 1.410 milijuna kuna u 2005. godini, prvenstveno zbog Cinjenice da je povecana dobit iz osnovne djelatnosti u
segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja dosta smanjena opadanjem dobiti iz osnovne djelatnosti u
segmentima djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja i Trgovina na malo.

IstraZivanje i proizvodnja

Dobit iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja porasla je s 1.084 milijuna
kuna u 2004. godini na 1.562 milijuna kuna u 2005. godini, odnosno za 44,1%. Navedeno poveanje prvenstveno
odrazava povecanje ponderirane prosjecne cijene prirodnog plina koji prodaje segment djelatnosti IstraZivanje i
proizvodnja za 7,2% i povecanje cijene sirove nafte koju prodaje segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja u
skladu s medunarodnim trZiSnim cijenama odnosu na 9,1% povecanje troSkova poslovanja. Smanjen porast
troskova poslovanja u odnosu na prihode od prodaje odrazava opcenito fiksnu prirodu troskova ovoga segmenta
djelatnosti.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Dobit iz osnovne djelatnosti je u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja smanjen s
833 milijuna kuna u 2004. godini na 399 milijuna kuna u 2005. godini, odnosno za 52,1%, Sto je odraZavalo:
(i) povecanje cijene sirove nafte iznad povecanja ponderiranih prosje¢nih prodajnih cijena, Sto je odrazavalo
ugovorna i regulatorna ogranienja cijena i ogranienja cijena zbog DrZavnog utjecaja, (ii) smanjenje uvozne
carine od 6,1% u 2004. na 4,2% u 2005. godini (iii) nepovoljnije kombinacije proizvoda u pogledu loZivog ulja,
(iv) pad proizvodnje “Eurograde” proizvoda i posljedi¢no znatno povecanje uvoza radi pokrivanja manjkova u
proizvodnji ““Eurograde” proizvoda, i (v) smanjenje sveukupne proizvodnje zbog niZe razine iskoriStenosti
kapaciteta, poglavito u Sisku. Iako je proizvodnja “Eurograde’ proizvoda opcenito smanjena, ipak je porasla u
odnosu na proizvodnju motornih benzina i dizelskih goriva zbog opéeg pada proizvodnje u tom razdoblju sa
3.097 Mt na 2.771 Mt.

Trgovina na malo

Dobit iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti Trgovina na malo je smanjena s 81 milijuna kuna u
2004. godini na 65 milijuna kuna u 2005. godini, kao odraz veéih bruto marzi u 2005. godini koje su dosta
umanjene uslijed viSih troskova osoblja, troSkova od umanjenja vrijednosti 1 prijenosa profitabilne djelatnosti
prodaje loZivog ulja kucanstvima iz segmenta djelatnosti Trgovina na malo u segment djelatnosti Rafinerijska
prerada i veleprodaja.

Korporativno i Ostalo

Gubici iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti Korporativno i Ostalo porasli su s 575 milijuna kuna u
2004. godini na 616 milijuna kuna u prosincu 2005. godine, odnosno za 7,1%, ve¢inom kao posljedica povecanja
troskova u okviru Korporativnih funkcija, Sto je imalo za posljedicu opcenito povecanje troskova poslovanja.
Navedeno je djelomi¢no umanjeno povoljnim rezultatima iz osnovne djelatnosti STSI-a, ITR-a i Hostin-a, dok se
dobit iz osnovne djelatnosti Sinaco-a smanjio.

Financijski prihodi

Financijski prihodi u 2005. godini smanjili su se na 181 milijun kuna u odnosu na 354 milijuna kuna u 2004.
godini, odnosno za 48,9%, prvenstveno kao posljedica niZih pozitivnih tecajnih razlika u iznosu od 127 milijuna
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kuna u 2005. godini u odnosu na 300 milijuna kuna u 2004. godini, prvenstveno zbog deprecijacije kune u
odnosu na USD.

Financijski rashodi

Financijski rashodi porasli su za 41,1%, odnosno s 367 milijuna kuna u 2004. godini na 518 milijuna kuna u
2005. godini, prvenstveno pod utjecajem vanjskih ¢imbenika, kao Sto su vece negative tecajne razlike (povecanje
s 204 milijuna kuna na 310 milijuna kuna, i povefanje ostalih kamatnih obveza s 104 milijuna kuna na
143 milijuna kuna) koje proizlaze iz kamata na porezne obveze.

Oporezivanje

Troskovi poreza tekuée godine smanjili su se s 313 milijuna kuna u 2004. godini na 236 milijuna kuna u
2005. godini, prvenstveno zbog smanjenja dobiti prije oporezivanja. Odgodeni porezi porasli su u 2004. godini s
preplacenih poreza od 10 milijuna kuna (zbog povecanja neto dobiti) na manje placene poreze od 25 milijuna
kuna u 2005. godini (zbog smanjenja neto dobiti).

Dobit/(Gubitak) tekuce godine

Iz prethodno navedenih razloga, neto dobit tekuce godine smanjila se s 1.130 milijuna kuna u 2004. godini
na 885 milijuna kuna u 2005. godini.

Usporedba rezultata 2004. godine u odnosu na rezultate 2003. godine
Konsolidirani prihodi od prodaje

Konsolidirani prihodi od prodaje INA Grupe porasli su za 17,2% s 15.345 milijuna kuna u 2003. godini na
17.988 milijuna kuna u 2004. godini, Sto prvenstveno odraZava povecanje prosjecne prodajnih cijena naftnih
derivata kupcima na veliko i maloprodajnih cijena na benzinskim postajama kako bi se odrazilo povecanje
medunarodnih cijena naftnih derivata, uz istovremeno povecanje prodaje prirodnog plina za 5,7%.

IstraZivanje i proizvodnja

Ukupni prihodi od prodaje segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja porasli su s 5.416 milijuna kuna u
2003. godini na 5.710 milijuna kuna u 2004. godini, $to predstavlja povecanje od 5,4%. Povelanje ukupnih
prihoda od prodaje je posljedica: (i) povecanja prosjecne prodajne cijene prirodnog plina zbog viSih cijena za
tarifne kupce tijekom 2004. godine, (ii) povecanja prosjecne cijene sirove nafte koju prodaje segment djelatnosti
IstraZivanje i proizvodnja, §to je umanjeno smanjenjem prodaje sirove nafte od oko 6%, i (iii) povecanih prihoda
od usluga koje je u inozemstun izvrSio Crosco.

U 2003. i u 2004. godini prihodi od prodaje prirodnog plina sacinjavali su najveci dio prihoda od prodaje u
segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja (oko 57% u 2003. i oko 55% u 2004. godini), dok su prihodi od
prodaje sirove nafte u ukupnim prihodima od prodaje sudjelovali s viSe od 27% odnosno vise od 28%. Preostali
prihodi od prodaje sastojali su se od prodaje kondenzata (oko 8% u 2003. i 2004. godini), UNP-a i drugih
proizvoda.

Koli¢ina prodanog prirodnog plina neznatno je povecana s 95,8 Bcf u 2003. godini na 101,3 Bef u 2004.
godini. Ukupna domaca proizvodnja na kopnenom i odobalnom podrucju odrZzala se manje-viSe na istoj razini
odnosno na razini od 65,3 Bcf godisnje, uz povecanje prodanih koli¢ina iz uvoza. Prihodi od prodaje prirodnog
plina u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja su se povecali s 2.662 milijuna kuna u 2003. godini na
2.738 milijuna kuna u 2004. godini.

Gubici od prodaje prirodnog plina uvezenog iz Rusije povlaStenim kupcima su se poveéali od 2003. do
2004. godine zbog veceg udjela prodaje prirodnog plina povlastenim kupcima koji imaju pravo na povlaStene,
ugovorne 1 regulatorne uvjete.

Koli¢ina prodane sirove nafte smanjila se s 6.557 Mbbl u 2003. na 6.197 Mbbl u 2004. godini, $to je
odrazavalo pad domade proizvodnje sirove nafte u predmetnom razdoblju, u skladu s opadaju¢om krivuljom
proizvodnje na poljima INA Grupe u Hrvatskoj koja su ve¢ dulje u proizvodnji. Prihodi od prodaje sirove nafte
porasli su neznatno s 1.273 milijuna kuna u 2003. godini na 1.378 milijuna kuna u 2004. godini. U koli¢ine
prodane sirove nafte ukljucivale su 5.084 Mbbl sirove nafte prodane segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i
veleprodaja (5.419 Mbbl u 2003. godini), $to predstavlja svu INA-inu proizvodnju sirove nafte.
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Rafinerijska prerada i veleprodaja

Ukupni prihodi od prodaje segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja porasli su sa
11.503 milijuna kuna u 2003. na 13.018 milijuna kuna u 2004. godini, $to predstavlja ukupno povecanje od
13,2% u 2004. godini, Sto je odrazavalo poveanje prosjenih prodajnih cijena, unato¢ marginalnom smanjenju
prodanih koli¢ina, te posebno pozitivan proizvodni randman u skladu s potraznjom.

Prodaja motornih benzina je ostala uglavhom nepromijenjena, a prodaja dizelskih goriva se povecala, dok se
prodaja lozivog ulja smanjila.

Trgovina na malo

Prihodi od prodaje u segmentu djelatnosti Trgovina na malo povecali su se s 3.778 milijuna kuna u 2003.
godini na 4.328 milijuna kuna u 2004. godini, $to predstavlja povecanje od 14,6% zbog povecanja cijena, dok je
prodana koli¢ina neznatno smanjena.

Prihode od prodaje segmenta djelatnosti Trgovina na malo uglavnom su sacinjavali prihodi od prodaje
dizelskog goriva i motornog benzina. Udio prihoda od prodaje dizelskih goriva u ukupnim prihodima od prodaje
je u 2004. godini iznosio 38,9% (u usporedbi s 34,9% u 2003. godini), dok je udio prihoda od prodaje motornih
benzina u istome razdoblju smanjen za 1% (sa 38,9% u 2003. godini na 37,6% u 2004. godini).

Korporativno i Ostalo

Prihodi od prodaje u segmentu djelatnosti Korporativno i Ostalo porasli su sa 720 milijuna kuna u 2003.
godini na 801 milijun kuna u 2004. godini, $to predstavlja povecanje od 11,3%, i prvenstveno odrazava veci obim
prodaje u drustvima kéerima.

Prihodi od prodaje medu segmentima (eliminacije)

Prihodi od prodaje medu segmentima smanjili su se sa 6.072 milijuna kuna u 2003. godini na 5.869 milijuna
kuna u 2004. godini, odnosno za 3,3%.

Troskovi poslovanja

Troskovi poslovanja INA Grupe, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale
poslovne prihode, porasli su u predmetnom razdoblju s 15.150 milijuna kuna u 2003. godini na 16.565 milijuna
kuna u 2004. godini, §to predstavlja povecanje od 9,3%, i prvenstveno odraZava povecanje troskova sirovina i
materijala te rastu¢ih troskova osoblja.

IstraZivanje i proizvodnja

Troskovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode,
u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja neznatno su se smanjili sa 4.727 milijuna kuna u 2003. godini na
4.626 milijuna kuna u 2004. godini, zbog povecanja troskova ostalih prodanih proizvoda koje je umanjeno
smanjenjem troskova od umanjenja vrijednosti i drugih kategorija troskova (kao $to su troskovi logistike, troskovi
sirovina i materijala te troskovi usluga u racunu dobiti i gubitka Crosco-a). Troskovi prirodnog plina uvezenog iz
Rusije porasli su s 1.249 milijuna kuna u 2003. godini na 1.390 milijuna kuna u 2004. godini.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Ukupni troS$kovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne
prihode, u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja porasli su sa 11.531 milijuna kuna u 2003.
godini na 12.185 milijuna kuna u 2004. godini.

Troskovi poslovanja za sirovine i materijale povecali su se u 2004. godini u usporedbi s 2003. godinom,
uglavnom kao rezultat povecanja prosjecne cijene uvezene sirove nafte.

Troskovi poslovanja po drugim stavkama, osim sirovina i materijala te troSkova druge robe za daljnju
prodaju, su se povecali zbog viSih troskova osoblja i troSkova usluga (troskovi prijevoza i odrzavanja koji su
nastali u Proplin-u).

Trgovina na malo

Troskovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode,

u segmentu djelatnosti Trgovina na malo porasli su sa 3.644 milijuna kuna u 2003. godini na 4.247 milijuna kuna
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u 2004. godini. Nabavna vrijednost prodane robe porasla je uslijed porasta prosjec¢nih nabavnih cijena goriva.
U 2004. godini troskovi placa porasli su za oko 18% kao posljedica povecanja placa prema kolektivnom ugovoru
koji je INA sklopila s tri sindikata te kao posljedica porasta broja zaposlenih zbog Sirenja mreze. Ostali su se
troskovi smanjili uslijed smanjenja rezijskih i administrativnih troSkova.

Korporativno i Ostalo

Troskovi poslovanja, umanjeni za prihode od uporabe vlastitih proizvoda i usluga i ostale poslovne prihode,
u segmentu djelatnosti Korporativno i Ostalo porasli su s 1.320 milijuna kuna u 2003. godini na 1.376 milijuna
kuna u 2004. godini, $to predstavlja povecanje od 4,2%. Navedeno je prvenstveno odrazavalo veca uskladenja
imovine (u 2004. godini, izvrSena je rezervacija za udjele INA-e u Crobenz-u), visi iznos rezervacija za zavrsne i
konacéne otpremine i povecane troskove usluga drustava kceri.

Dobit iz osnovne djelatnosti

Dobit iz osnovne djelatnosti INA Grupe porasla je sa 195 milijuna kuna u 2003. godini na 1.423 milijuna
kuna u 2004. godini, iz razloga opisanih u nastavku.

IstraZivanje i proizvodnja

Dobici iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja porasli su sa 689 milijuna
kuna u 2003. godini na 1.084 milijuna kuna u 2004. godini, odnosno za 57,3%, S§to prvenstveno odrazava
povecanje prihoda od prodaje sirove nafte i manjeg udjela prirodnog plina uvezenog iz Rusije, te vece koliCine
prodanog prirodnog plina domace proizvodnje.

Rafinerijska prerada i veleprodaja

Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja imao je gubitak iz osnovne djelatnosti u 2003. godini
u iznosu od 28 milijuna kuna, u odnosu na dobit iz osnovne djelatnosti u 2004. godini u iznosu od 833 milijuna
kuna, $to je odrazavalo: (i) povecanje prosjecne prodajne cijene naftnih derivata, koje je prevagnulo nad
povecanjem cijene sirove nafte, (ii) povoljniju strukturu proizvoda u prilog veéeg udjela proizvodnje prerade
“lake” nafte veée marze, (iii) proizvodnju veéih koli¢ina ‘“Eurograde” proizvoda, i (iv) vecu iskoriStenost
rafinerije Sisak nakon rekonstrukcije i modernizacije sekundarnih jedinica.

Trgovina na malo

Dobit iz osnovne djelatnosti u segmentu djelatnosti Trgovina na malo smanjila se sa 134 milijuna kuna u
2003. godini u usporedbi sa 81 milijun kuna u 2004. godini, odnosno za 39,6%, §to odrazava: (i) relativno
stabilne koli¢ine prodaje (1,2 MMLt), (ii) smanjenje bruto dobiti po litri za segment djelatnosti Trgovina na malo
kroz smanjenje prosjene interne transferne cijene, i (iii) loSe rezultate poslovanja odredenih maloprodajnih
mjesta.

Korporativno i Ostalo

Gubici iz osnovne djelatnosti smanjili su se sa 600 milijuna kuna u 2003. godini na 575 milijuna kuna u
2004. godini.

Financijski prihodi

Relativno jacanje kune u odnosu na USD znacajno je utjecalo na financijske prihode u 2003. godini.
Financijski prihodi smanjili su se sa 783 milijuna kuna prihoda od ulaganja u 2003. godini na 354 milijuna kuna u
2004. godini, odnosno za 54,8%, prvenstveno kao posljedica smanjenja pozitivnih tecajnih razlika (s 542 milijuna
kuna na 300 milijuna kuna), prihoda od dividendi (sa 117 milijuna kuna na 11 milijuna kuna) i dobiti od
derivativa koji su po prirodi stvari ugradeni u odredene ugovore (sa 74 milijuna kuna na 9 milijuna kuna).
Financijski prihodi takoder su se povecali za 96 milijuna kuna u 2003. godini kao posljedica raspolaganja
manjinskim udjelom u Privrednoj banci Zagreb d.d.

Financijski rashodi

Financijski rashodi smanjili su se za 19,3% s 455 milijuna kuna u 2003. godini na 367 milijuna kuna u 2004.
godini, prvenstveno kao posljedica vanjskih ¢imbenika, kao S§to je smanjenje negativnih teCajnih razlika s
289 milijuna kuna u 2003. godini na 204 milijuna kuna u 2004. godini zbog povecanja vrijednosti kune u odnosu
na americki dolar.
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Oporezivanje

Placeni porezi porasli su sa 4 milijuna kuna u 2003. godini na 313 milijuna kuna u 2004. godini, prvenstveno
zbog iskoriStenja odgodene porezne imovine u 2003. godini. Odgodeni porezi smanjili su se sa 60 milijuna kuna
u 2003. godini na 10 milijuna kuna u 2004. godini.

Dobit/(Gubitak) tekucée godine

Iz gore opisanih razloga, neto dobit se povecala s 594 milijuna kuna u 2003. godini na 1.130 milijuna kuna u
2004. godini.
Likvidnost i izvori kapitala

U idudoj tablici saZeto su prikazani tijekovi novca kroz prikazana razdoblja:

Sest mjeseci
zavr$no sa

Godina zavrSena 31. prosinca 30. lipnjem
2003. 2004. 2005. 2005. 2006.
(prepravljeno) (prepravljeno) (nerevidirano)
(u milijunima kuna)

Novcani tijek iz poslovnih aktivnosti.............. 1.608 3.036 1.249 248 769
Novac od ulagateljskih aktivnosti................. (2.043) (2.238) (1.980) (919) (1.223)
Novac koristen u/od financijskih aktivnosti ......... 41 (386) 354 392 464
Povecanje/smanjenje novca i nov¢anih ekvivalenata . . (476) 412 (377) (279) 10
Novac i novCani ekvivalenti na pocetku razdoblja ... 831 334 714 714 376
Ucinak promjena te€ajeva .. .............covuo... 21 (32) 39 39 10
Novac i novCani ekvivalenti na kraju razdoblja. .. ... 334 714 376 474 396

Poslovne aktivnosti

INA Grupa je ostvarila novcani tijek iz poslovnih aktivnosti u iznosu 1.608 milijuna kuna u 2003. godini,
3.036 milijuna kuna u 2004. godini i 1.249 milijuna kuna u 2005. godini.

Poveéanje tijeka novca iz poslovnih aktivnosti u 2004. godini posljedica je veée dobiti iz osnovne
djelatnosti, kako je prethodno opisano, i povoljnih kretanja obrtnog kapitala. U 2005. godini tijek novca iz
poslovnih aktivnosti je smanjen zbog niZe dobiti iz osnovne djelatnosti i nepovoljnijih kretanja obrtnog kapitala.

U prvih Sest mjeseci 2005. godine, novcani tijek INA Grupe iz poslovnih aktivnosti iznosio je 248 milijuna
kuna u usporedbi s 769 milijuna kuna u prvih Sest mjeseci 2006. godine. Navedeno je posljedica povecanja dobiti
iz osnovne djelatnosti u prvih Sest mjeseci 2006. godine, kako je to gore opisano, i manjih promjena obrtnog
kapitala zbog povecanja razina zaliha u prvih Sest mjeseci 2005. godine.

Ulagateljske aktivnosti

INA Grupa je u 2003. godini uloZila u ulagateljske aktivnosti neto iznos od 2.043 milijuna kuna, 2.238
milijuna kuna u 2004. godini i 1.980 milijuna kuna u 2005. godini.

Ulagateljske aktivnosti INA Grupe prvenstveno ukljucuju kapitalne izdatke. Ulagateljske aktivnosti su
djelomic¢no ostvarene novcem primljenim od dividendi i prihodima ostvarenima prodajom ulaganja. Te prodaje
ukljucuju prihode od prodaje dionica Privredne banke Zagreb d.d. u iznosu od 117 milijuna kuna 2003. godine i
prihode od prodaje Crosco Noble Drilling u iznosu od 222 milijuna kuna 2005. godine.

U prvih Sest mjeseci 2005. godine, INA Grupa je uloZila u ulagateljske aktivnosti 919 milijuna kuna u
usporedbi s 1.223 milijuna kuna u 2006. godini. Gotovo svi kapitalni izdaci odnose se na INA-u s time da se
veéina odnosi na aktivnosti segmenta djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja.

113

Za detaljnije pojasnjenje kapitalnih izdataka INA Grupe, vidi ““ — Kapitalni izdaci”.

Financijske aktivnosti

Neto novac koriSten u financijskim aktivnostima iznosio je 41 milijun kuna u 2003. godini i 386 milijuna
kuna u 2004. godini, u odnosu na novac primljen od financijskih aktivnosti u 2005. godini u iznosu od 354
milijuna kuna. U 2003. godini, neto novac koriSten u financijskim aktivnostima je odrazavao povecanje
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kratkoro¢nih i dugoro¢nih zajmova koji su neutralizirani otplatom dugoro¢nih zajmova, kamatama plac¢enima na
dugorocne i kratkoroéne zajmove i drugim troSkovima financiranja. U 2004. godini, neto novac koriSten u
financijskim aktivnostima prvenstveno je odrazavao otplatu dugoro¢nih i kratkoro¢nih zajmova, Sto je djelomi¢no
neutralizirano dodatnim dugoro¢nim zaduZenjima. U 2005. godini, neto novac od financijskih aktivnosti
prvenstveno je odrazavao povlacenja kratkoro¢nih zajmova, te osiguranje dodatnih dugoro¢nih zaduZenja, Sto je
djelomi¢no umanjeno otplatom dugorocnih zajmova. Neto novcani primici u 2005. godini proizasli su iz vise
primljenih kredita u odnosu na otplacene kredite. . U prvih Sest mjeseci 2005. godine, neto priljev novca od
financijskih aktivnosti iznosio je 392 milijuna kuna u usporedbi sa 464 milijuna u prvih Sest mjeseci zavrsilo
2006. godine. Navedeno poveéanje je odraZzavalo povecanje u dodatnim dugorocnim zaduZenjima i smanjenje
otplate dugoro¢nih zajmova koje nije u potpunosti umanjeno smanjenjem povlacenja po kratkorocnim
zajmovima.

Kapitalni izdaci

Sest mjeseci

zavr$no sa
Godina zavrSena 31. prosinca 30. lipnjem
2003. 2004. 2005. 2005. 2006.
(prepravljeno) (prepravljeno) (nerevidirano)
(u milijunima kuna)
Istrazivanje i proizvodnja:
Nekretnine, postrojenja i oprema ................. 995 1.034 1.158 382 620
Nematerijalna imovina . .. ....................... _ 644 537 241 111 151
Ukupno Istrazivanje i proizvodnja................. 1.639 1.571 1.399 493 771
Rafinerijska prerada i veleprodaja:
Nekretnine, postrojenja i oprema ................. 491 869 606 202 394
Nematerijalna imovina . .. ....................... 5 2 5 = 1
Ukupno Rafinerijska prerada i veleprodaja.......... 496 871 611 202 395
Trgovina na malo:
Nekretnine, postrojenja i oprema ................. 204 179 123 25 13
Nematerijalna imovina . .. ....................... = = 22—
Ukupno Trgovinanamalo....................... 204 179 125 27 13
Korporativno i Ostalo:
Nekretnine, postrojenja i oprema ................. 233 199 116 59 91
Nematerijalna imovina . .. ....................... 13 22 8 6 63
Ukupno Korporativno i Ostalo ................... 246 221 202 65 154
Eliminacije medu segmentima:
Nekretnine, postrojenja i oprema ................. (426) (526) (2000 — (23)
Nematerijalna imovina . . ........................ — — (5) — (56)
Ukupno eliminacije medu segmentima . ............ (426) (526) (205) — (79)
Ukupni kapitalni izdaci ......................... 2.159 2.316 2132 787 1,254
od Cega:
Nekretnine, postrojenja i oprema . .............. 1.497 1.755 1.803 668 1.095
Nematerijalna imovina . ....................... 662 561 329 119 159

Ukupni kapitalni izdaci povecali su se s 2.159 milijuna kuna u 2003. godini na 2.316 milijuna kuna u 2004.
godini nakon ¢ega su ponovno smanjeni na 2.132 milijuna kuna u 2005. godini. U prethodnim razdobljima,
kapitalni izdaci segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja €inili su najveci dio ukupnih kapitalnih izdataka.
Kapitalni izdaci u segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja, u 2003., 2004. i 2005. godini, odnose se
prvenstveno na aktivnosti razrade na sjevernom Jadranu i u Siriji. Kapitalni izdaci u segmentu djelatnosti
Rafinerijska prerada i veleprodaja u tri godine zakljucno s 31. prosincem 2005. godine prvenstveno se odnose na
unapredenje rada dviju rafinerija. U segmentu djelatnosti Trgovina na malo kapitalni izdaci u tri godine zaklju¢no
s 31. prosincem 2005. godine prvenstveno se odnose na program obnove benzinskih postaja.

U prvih Sest mjeseci 2005. 1 2006. godine ukupni kapitalni izdaci bili su 787 milijuna kuna i 1.254 milijuna
kuna. Kapitalni izdaci u prvih Sest mjeseci 2005. godine bili su niZi u usporedbi s prvih Sest mjeseci 2006. godine
uglavnom kao rezultat investicijskih aktivnosti segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja. U prvih Sest
mjeseci 2006. godine kapitalni izdaci ponovno su pretezito odrazavali investicijske aktivnosti segmenta
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djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja, kao i znacajno povecanje, u usporedbi s prethodnim razdobljem, investicija
u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. Projekti su ukljucivali istrazne i razradne aktivnosti u
Siriji, Jadranu i u manjoj mjeri Egiptu i kopnenom dijelu Hrvatske te izgraduju plinovoda od polja na Jadranu do
kopnene Hrvatske. Kapitalni izdatak u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja prvenstveno se
sastojao od kapitalnih izdataka koji su nastali u ranim fazama programa modernizacije rafinerija te u projektima
unapredenja rafinerija. Kapitalni izdatak u segmentu djelatnosti Korporativno i Ostalo je povecan sa 65 milijuna
kuna u prvoj polovini 2005. godine na 154 milijuna kuna u prvoj polovini 2006. godini, prvenstveno kao
posljedica implementacije SAP-a.

INA Grupa je u proracunu predvidjela ukupne kapitalne izdatke za sve segmente djelatnosti u iznosu od oko
2,6 milijardi USD u razdoblju od 2006. do 2010. godine, te ocekuje da ¢e se izdaci u razumnoj mjeri ravnomjerno
rasporediti tijekom navedenog razdoblja. Navedeni proracun, zajedno s raspodjelama i vremenskim planom tih
izdataka, je podloZan uskladivanjima, pregledu i odobrenju na godi$njoj razini od strane Nadzornog odbora i
Uprave, te izmjenama koje podlijeZu ¢imbenicima koji su izvan kontrole INA Grupe, ukljucujuéi dostupnost i
troSak materijala i opreme.

U okviru predmetnog proracuna, INA Grupa ocekuje potrositi oko 200-250 milijuna USD godiSnje u
segmentu djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja, putem ulaganja u postojee razradne projekte u kopnenoj i
odobalnoj Hrvatskoj i ishodenje novih koncesija za istrazivanje. Najveéi dio oCekivanih godiSnjih izdataka
segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja u iznosu od oko 175-225 milijuna USD je gotovo u
potpunosti namijenjen za program modernizacije rafinerija. Oc¢ekuje se da ¢e segment djelatnosti Trgovina na
malo uloZiti oko 30-40 milijuna USD godiSnje u restrukturiranje i poboljSanje postojeCe prodajne mreZe, te
selektivnu izgradnju novih benzinskih postaja u Hrvatskoj i susjednim drzavama. Ukupan planirani izdatak u
razdoblju od 2006. do 2011. godine u iznosu od oko 90 milijuna USD u segmentu djelatnosti Korporativno i
Ostalo prvenstveno se odnosi na dovrSenje novog informacijskog sustava INA Grupe koji se temelji na SAP-u, a
za koji se o¢ekuje da ¢e u bitnome biti zavrSen tijekom 2007. godine, nakon ¢ega Ce izdaci u segmentu djelatnosti
Korporativno i Ostalo biti znatno niZzi.

Obveze

Na dan

Na dan 31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
(prepravljeno) (prepravljeno) (nerevidirano)
(u milijunima kuna)

Obveze po dugorocnim zajmovima . ................ 1.125 842 748 1.123
Ostale dugoro€ne obveze ......................... 219 178 162 158
Dugoro€na rezerviranja. . .............. .. .. ..... .. 1.179 1.443 1.759 1.388
KratkoroCne obveze .............. ... .. ... .. ... 4.117 4.533 5.772 5.446
Obveze po osnovi primanja zaposlenika . ............ 53 56 71 73
Ukupne obveze .. ..., 6.693 7.052 8.512 8.188

U promatranom razdoblju obveze su se prvenstveno sastojale od kratkoro¢nih obveza (prvenstveno
bankovnih kredita, dopusStenih prekoracenja po raCunima i obveza prema dobavljac¢ima), te od dugoro¢nih
rezerviranja (uglavnom rezerviranja sredstava za napustanje lezista) i obveza po dugoro¢nim zajmovima.

Obveze INA Grupe na dan 31. prosinca 2003. godine iznosile su 6.693 milijuna kuna, na dan 31. prosinca
2004. godine 7.052 milijuna kuna i na dan 31. prosinca 2005. godine 8.512 milijuna kuna. Povecanje obveza u
2005. godini je prvenstveno posljedica povecanja kratkoro¢nih obveza (prvenstveno obveza prema dobavljacima)
zbog privremenog povecanja zaliha sirove nafte u tranzitu. Na dan 30. lipnja 2006. godine, obveze INA Grupe su
smanjene s iznosa od 8.512 milijuna kuna na dan 31. prosinca 2005. godina na iznos od 8.188 milijuna kuna.
Navedeno je prvenstveno uzrokovano smanjenjem u dugorocnim rezerviranjima zbog zamjene rezerviranja za
poreze od 193 milijuna kuna i promjenom metodologije za izraCunavanje rezerviranja za stavljenje polja izvan
proizvodnje u iznosu od 177 milijuna kuna. Navedena smanjenja su djelomi¢no umanjena pustanjem nove transe
dugoro¢nog zajma od Mizuho/PBZ u iznosu od 85 milijuna USD. Vidi “— Dugoro¢ni zajmovi” niZe.

ZaduzZenost po bankovnim kreditima i dopustenim prekoracenjima po racunima na dan 31. prosinca 2003.
godine iznosi 1.434 milijuna kuna, na dan 31. prosinca 2004. godine 807 milijuna kuna, a na dan 31. prosinca
2005. godine 936 milijuna kuna. Na dan 30. lipnja 2006. godine, iste su iznosile 1.510 milijuna kuna. Navedena
stanja ukljucena su u saldo kratkoro¢nih obveza.
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Dugoroc¢ni zajmovi

Sest mjeseci

zavrsno sa
Godina zavrSena 31. prosinca 30. lipnjem

Banka Opis zajma Valuta 2003. 2004. 2005. 2006.

(prepravljeno) (prepravljeno) (nerevidirano)

(u milijunima kuna)
Mizuho/Zagrebacka Sindicirani/revolving USD 787 483 267 124
banka ............
Banca Commerciale Izgradnja cjevovoda USD 118 59 — —
Ttaliana ...........
Londonski klub ... ... Obveznice A i B serije  USD 2 — — —
Pariski klub ......... Izvorni i bilateralni razne 79 — — —
PBZ — API 80003 ... Zajam USD — 2 2 2
ESB Banka.......... Zajam (oprema) USD/EUR — 43 37 31
Viktor Lenac ........ Zajam (oprema) razne — 12 12 5
Jugobanka .......... Zajam (oprema) YEN — 16 16 15
Zajam za opskrbu

Montana Gas ........ plinom EUR 74 48 22 9,7
HVB............... Zajam EUR 20 9 — —
EBRD.............. Okolis EUR 102 199 211 172
Mizuho/PBZ. .. ... ... Sindicirani/revolving USD — 141 405 868
Ukupno dugoro¢ni zajmovi INA-i...................... 1.182 1.012 972 1.227
DospijeCe uroku 1 god ....... ... ... ... ... ... (449) (462) 476) (290)
Ostali dugoro¢ni zajmovi INA Grupe . .................. 392 292 252 186
Ukupno dugoro¢ni zajmovi INA Grupi.................. 1.125 842 748 1.123

Glavni neotplaceni dugorocni zajmovi na dan 30. lipnja 2006. godine, te glavni novo povuceni i otplaceni
zajmovi tijekom 2005. godine i prvih Sest mjeseci 2006. godine se mogu saZeti kako slijedi:

Mizuho/Zagrebacka banka

U 2002. godini INA je sklopila ugovor o dugoro¢nom zajmu s Mizuho i Zagrebackom bankom d.d. Zajam je
odobren u USD. Na dan 30. lipnja 2006. godine, stanje neotpladenog duga bilo je 21,4 milijuna USD
(124 milijuna kuna) ukljucenih u iznose koji dospijevaju unutar jedne godine. Posljednja rata je placena
22. srpnja 2006. godine.

ESB Banka i Viktor Lenac

BrodogradiliSte Viktor Lenac dalo je zajam za financiranje uvoza opreme potrebne za izgradnju i isporuku
platforme za odobalno buSenje. Kasnije je brodogradiliSte Viktor Lenac ustupio jedan od njegovih zajmova ESB
Banci. Stanje neotplacenog duga na dan 30. lipnja 2006. godine bilo je 31 milijun kuna (u valutama USD, EUR i
DKK). Kamate dospijevaju 31. sijecnja i 31. srpnja svake godine, po razli¢itim ugovorenim kamatnim stopama:

(a) ESB Banka: za Francusku TMO plus 0,4%, za SAD 6-mjesecni trezorski zapisi SAD plus 0,5%, za
Ujedinjenu Kraljevinu 6-mjese¢ni LIBOR plus 0,5%, za Nizozemsku fiksna stopa od 8,0%; i

(b)  Viktor Lenac: za DKK 6-mjesecni CIBOR plus 0,5%, za USD 6-mjese¢ni LIBOR plus 0,5%, za
EUR 6-mjese¢ni EURIBOR plus 0,5%.
Jugobanka

Zajmovi Jugobanke koristili su se za nabavu repromaterijala i opreme. Stanje neotplacenog duga na dan
30. lipnja 2006. godine bilo je 15 milijuna kuna. Kamatne stope su fiksne, u visini od 4,9% i 5,3%. Zajmovi su
sklopljeni sa zajmodavcima pod uvjetima PariSkog kluba.

Montana Gas

Dana 15. studenog 2001. godine, INA-i je odobren izvozni financijski zajam u iznosu od 12,8 milijuna EUR
u odnosu na koli¢ine UNP-a zasnovane na ugovoru o dobavi/kupnji od 16. srpnja 1999. godine. Predmetni zajam
otplacuje se u naravi najkasnije 30. prosinca 2006. godine putem INA-ine isporuke UNP-a. Na dan 30. lipnja
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2006. godine stanje neotplacenog duga bilo je 1,3 milijuna EUR (9,7 milijjuna kuna.) Kamata se placa
tromjese¢no na promjenjivi 12-mjese¢ni EURIBOR plus 1,5%.

EBRD

Dana 10. svibnja 2001. godine, Europska banka za obnovu i razvoj (“EBRD’’) odobrila je zajam u iznosu
36 milijuna EUR INA-i za financiranje projekata zastite okoliSa. Predmetni zajam otplacuje se u 12 polugodisnjih
rata od kojih posljednja dospijeva 30. ozujka 2011. godine. Na dan 30. lipnja 2006. godine stanje neotpla¢enog
duga bilo je 23,3 milijuna EUR (172 milijuna kuna). Kamata je 6-mjese¢ni EURIBOR plus 1% godisnje.

Mizuho/PBZ

Dana 23. kolovoza 2004. godine, CITIBANK NA, ING, Mizuho and PBZ aranzirali su, s Mizuho kao
agentom, zajam u iznosu od 400 milijuna USD, koji je izmijenjen i dopunjen 11. studenog 2005. godine. Ovaj
viSe-valutni revolving zajam otplacuje se tijekom 5 godina, pocevsi Cetiri godine nakon dana potpisivanja, a
koristi se za opce financije potrebe, ukljuujuéi program modernizacije rafinerija. Dan konacne otplate je 23.
kolovoz 2009. godine. Na dan 30. lipnja 2006. godine stanje neotplacenog duga bilo je 150 milijuna USD
(868 milijuna kuna). Zajam se otplacuje u pologodiS$njim ratama, pocevsi od 23. kolovoza 2007. godine. Kamata
je 6-mjesecni EURIBOR plus 0,7% godisnje.

Other

INA trenutno razmatra potencijalni sindicirani kredit kako bi osigurala dovoljno dugorocnih sredstava za
financiranje programa modernizacije. Vidi “— Cimbenici koji utjecu na poslovanje i rezultate poslovanja INA
Grupe — Poslovanje i modernizacija rafinerija”.

Ukupne ugovorne obveze i preuzete obveze

U iducoj tablici sadrzane su procjene glavnih ugovornih obveza koje je INA Grupa duzna podmiriti na dan
30. lipnja 2006. godine po zajmovima i duZni¢kim instrumentima, kapitalnim i operativnim leasing-ima i drugim
ugovorima. Podaci u tablici odraZavaju najbolju procjenu menadZmenta u pogledu dospijeca ugovornih obveza
INA Grupe, koja se moZe znacajno razlikovati od stvarnog dospijeéa tih obveza zbog, primjerice, prijevremene
otplate.

Nakon 5
Ukupno Do 1 godine 1-3 godine 3-5 godina godina

(u milijunima kuna)

Dugoroéne obveze'” .. ... ... ... L 1.413 290 1.089 34 —
Obveze po financijskom leasingu® ... ........... 2 1 1 0 —
Obveze po operativnom leasingu® .............. 4 1 3 — —
Obveze prema dobavljad¢ima® .. ................ 10.135 2.009 6.079 1.822 225
Ostale dugorocne obveze iskazane u bilanci INA-e

prema MSFI/IFRS® . ... ... ... ............ 109 10 30 9 60
Ukupne ugovorne obveze...................... 11.663 2.311 7.202 1.865 285
Napomene:
1. Dugorocne obveze su obveze po dugorocnim kreditima na dan 30. lipanj 2006. godine (iz odjeljka *“ — Dugorocni zajmovi” gore)

uveéane za tekuci dio obveza po dugorocnim kreditima (koji dospijeva unutar jedne godine).

2. Obveze po financijskom leasingu ukljucuju leasing spremnika za skladistenje i vozila.

3. Obveze po operativnom leasingu ukljucuju leasing spremnika za skladistenje UNP-a.

4. Obveze prema dobavljacima ukljucuju obveze u odnosu na kupnju prirodnog plina iz Rusije (prema INA-inom ugovoru s Gazexport-om za
razdoblje od 2005. do 2010. godine); ugovore o transportu prirodnog plina preko Slovacke (istjece 2010. godine); Slovenije (istjece 2015.
godine) i Austrije (istjeCe 2017. godine); dugorocne kredite za ulaganja koja obuhvacaju obveze na kupnju sirove nafte i ostale usluge;

troskove modernizacije rafinerija i rezerviranja za mirovinska davanja.

5. Ostale dugorocne obveze iskazane u bilanci INA-e prema MSFI/IFRS ukljucuju otpremnine, rezerviranja za sporove i koncesije.
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Izvanbilacne stavke
Izvan bilan¢ne stavke ukljucuju jamstva koja je izdala INA u korist svojih drustva kéeri.

INA-ina je uobicajena praksa kupovati sirovu naftu putem svojih drustava kéeri u inozemstvu koristeéi
komercijalne zajmove banaka. Ovakvo se financiranje uobicajeno podupire korporativnim jamstvima INA-e. Na
dan 30. lipnja 2006. godine, izdana jamstava iznosila su 235 milijuna USD (1.361 milijuna kuna).

Ostala korporativna jamstva izdana su u korist domacih drustava kceri (npr. Crosco) i aktivnosti istraZivanja
i proizvodnje INA Grupe u inozemstvu. Ova jamstva iznosila su 36,4 milijuna USD (211 milijuna kuna) na dan
30. lipnja 2006. godine.

Bankovne garancije se obi¢no izdaju za pokri¢e obveza INA Grupe koje se odnose na transport prirodnog
plina i troskove nabave te troSkove aktivnosti istrazivanja u inozemstvu. Takve garancije su iznosile su
64,2 milijuna USD (372 milijuna kuna) na dan 30. lipnja 2006. godine.

Bilanca otvorenih akreditiva koje je izdala INA u korist stranih dobavljaca za uvoz robe i usluga na dan 30.
lipnja 2006. godine je iznosila 17 milijuna USD (98 milijuna kuna).

Nepredvideni izdaci
Nepredvideni izdaci po osnovi zastite okolisa

Osnovne djelatnosti INA Grupe mogu utjecati na okoli§. Aktivnosti INA Grupe na okoli§ prate lokalna i
drzavna tijela nadlezna za zastitu okoliSa. Rezerviranja se priznaju kada INA Grupa ima postojeéu obvezu
(zakonsku ili izvedenu) kao posljedica proslog dogadaja i kada je vjerojatno (tj. izglednije) da ¢e doci do potrebe
za odljevom novca kako bi se podmirila ta obveza i kada je iznos obveze moguée pouzdano procijeniti. Nisu
izvrSena nikakva rezerviranja za moguce buduée troskove koji se odnose na sanaciju ili zastitu okoliSa a koji
mogu biti potrebni u sluaju zagadenja uzrokovanog aktivnostima INA Grupe, osim obrac¢unatih buducih troskova
za stavljanje izvan pogona naftne i plinske imovine INA Grupe u iznosu od 1,3 milijarde kuna na dan
31. prosinca 2005. godine. Hrvatska je podnijela zahtjev za pristupanje Europskoj uniji, a kao dio toga procesa,
strogi propisi u podrucju zastite okoliSa, koji su sli¢ni propisima koji se primjenjuju u drugim drzavama Europske
unije, ¢e vjerojatno biti uvedeni u Hrvatskoj. Takvi propisi bi mogli rezultirati troskovima za zastitu okoliSa INA
Grupe.

Velika je vjerojatnost da troskovi i rezerviranja za zastitu okoliSa u buduénosti budu znacajniji nego u
proteklim razdobljima, osobito u svjetlu ekoloske revizije koju je INA Grupa provela u suradnji s medunarodno
priznatim savjetnikom iz podru¢ja zaitite okolida Golder Associates. Vidi “Cimbenici rizika— INA Grupa je
obvezna postupati sukladno strogim zakonima i propisima o zastiti okoliSa, koji se mogu izmijeniti” i
“Poslovanje — Zdravlje, sigurnost i okoli§”.

Raspolaganje Bijelim noc¢ima

INA Grupa je prodala udio u pothvatu u Rusiji, poznatom pod nazivom Bijele noéi u srpnju 2002. godine.
Krajem godine koja je tome prethodila, 20 milijuna USD naknade koja je dospjela temeljem prodaje ostala je na
racunu posebne namjene zbog spora s kupcem po ugovoru o prodaji koji se odnosio na zakup imovine koristene u
poslovanju Bijelih no¢i.

Iznos od 20 milijuna USD stavljen je na racun posebne namjene od strane kupca do odluke o sporu. Tijekom
2005. godine, obje strane u sporu su se suglasile da se iznos od 10 milijuna USD oslobodi s racuna posebne
namjene i isplati INA Grupi. Ovaj iznos, uveéan za kamate u iznosu od 20.000 USD, isplacen je 08. kolovoza
2005. godine i tretiran kao isplata u novcu koja se smatra prihodom.

INA Grupa namjera nastaviti postupak kako bi se omogucio prijenos i preostalih 10 milijuna USD, iako nije
izvjesno da Ce taj iznos biti isplacen niti kada bi postupak mogao biti okoncan. Bilo koji iznos koji se primi
smatrao bi se prihodom. Ovi dodatni iznosi nisu nikada bili ukljuceni u financijska izvje$¢a i nema rezervacija u
svezi s njima.

Derivativi

U skladu s MRS-om 39 “Financijski instrumenti: priznavanje i mjerenje”’, derivativi (izvedeni financijski
instrumenti), osim ako nisu namijenjeni zastiti, iskazuju se u bilanci po fer vrijednosti, uz prikaz promjena fer
vrijednosti u racunu dobiti i gubitka. Ugradeni derivativ je dio ugovora koji utjeCe da se novcani tijekovi nastali
na osnovi ugovora mijenjaju, djelomicno, na sli¢an nacin kao samostalni derivativi. MRS 39 zahtijeva da takvi
ugradeni derivativi budu odvojeni od osnovnih ugovora i da se vode kao derivativi, svrstani kao raspoloZivi za
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prodaju i knjizeni po fer vrijednosti, ukljucujuéi knjizenje promjena fer vrijednosti na teret ili u korist racuna
dobiti i gubitka.

INA Grupa je u sklopu redovnog poslovanja sklopila odredene dugoroc¢ne kupoprodajne ugovore koji,
sukladno MRS-u 39, sadrze ugradene derivative. Radi se o ugovorima o provozu prirodnog plina kroz Austriju (sa
SNAM-om i OMV-om), Slovacku i Sloveniju (s Geoplin-om) i transportu sirove nafte Jadranskim naftovodom
kojim upravlja JANAF. Ugovorima je odredena minimalna koli¢ina, definirane su formule za odredivanje forward
cijene te je ukljucena indeksacija vezanu za valutu i inflaciju, koji po MRS-u 39 nisu svrstani kao ugovori “usko
povezani” s transportom prirodnog plina. INA ne koristi derivative za upravljanje te¢ajnim rizikom. Opcije nisu
dostupne na hrvatskom trzistu, za razliku od forward ugovora, koji postoje, ali su vrlo skupi zbog visokih
kamatnih marzi, te se stoga ne Koriste.

INA je priznala dobit po derivativima, koji su u 2003. godini iznosili 74 milijuna kuna, u 2004. godini
9 milijuna kuna, a u 2005. godini 5 milijuna kuna. Vrijednost ugradenih derivativa u 2003. godini iznosila je
275 milijuna kuna, u 2004. godini 284 milijuna kuna, dok je u 2005. godini porasla na 289 milijuna kuna,
prvenstveno zbog ugovora s OMV-om.

TrziSni rizici
Pregled

Drustvo je u svojim djelatnostima izloZeno raznim trziSnim rizicima, ukljucujué¢i promjene tecajeva,
rafinerijskih marzi marzi na naftne derivate, na petrokemijske proizvode, cijene nafte i prirodnog plina, te
kamatnih stopa. Vidi “Cimbenike rizika”.

Upravljanje rizikom cijena nafte i roba

Rizik cijene robe vezan uz cijene sirove nafte i prirodnog plina je znaCajan trzisni rizik kojem je INA Grupa
izloZena. Cijene sirove nafte opcenito karakterizira volatilnost i podloZnost utjecajima izvan kontrole INA Grupe,
kao Sto su radnje OPEC-a, politicki dogadaji i osnove ponude i potraznje. Cijene prirodnog plina su usko vezane
uz fluktacije cijena sirove nafte, premda postoji vremenski odmak izmedu promjena u cijenama sirove nafte i
utjecaju koji to ima na cijene prirodnog plina. Pored toga, INA Grupa je izloZena riziku koji proizlazi iz opskrbe
REB-om i prirodnim plinom iz Rusije. Povezani rizik je onaj koji proizlazi iz fluktuacija u cijenama naftnih
derivata na koje utjecu, izmedu ostalog, ponuda i potraznja, trziSno natjecanje i polozaj rafinerija.

Buduéi da je INA integrirano druStvo industrije nafte i prirodnog plina, ona je odabrala ne Stititi se od
odredenih izloZenosti vezanih uz robe.

Upravljanje operativnim rizikom

Operativni rizici odnose se na razlicite aspekte poslovanja INA Grupe, ukljucujudéi aktivnosti istraZivanja i
proizvodnje, obveze po osnovi zastite okoliSa, politicku nestabilnost u drZzavama u kojima INA Grupa posluje i
druge operativne rizike koji su svojstveni njenim djelatnostima. Navedeni rizici mogu imati za posljedicu znatne
kapitalne i operativne troskove. Vidi “Cimbenici rizika”. INA Grupa je u procesu poboljianja svog sustava
pracenja i pronalaZzenja nacina da smanji financijski i operativni rizik kroz, primjerice, implementaciju
integriranog SAP informacijskog sustava. INA Grupa takoder ispituje sve aspekte svog sustava upravljanja
rizikom zastite okoliSa, posebice nakon primitka nedavnog, prethodno navedenog, Golder izvjesca.

Upraviljanje valutnim rizikom

INA Grupa je u svojim aktivnostima, osobito u segmentu djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja i segmentu
djelatnosti Rafinerijska prerada i proizvodnja, izloZena fluktuaciji teajeva, osobito americkog dolara u odnosu na
kunu. Primjerice, INA Grupa veliki dio svojih zaliha sirove nafte nabavlja na temelju kratkoro¢nih ugovora u
USD po spot trzisnim cijenama, a oko 41% svojih potreba za prirodnim plinom pokriva uvozom iz Rusije, po
ugovorima u kojima je cijena takoder odredena u USD. Ova je izloZenost prema ameri¢kom dolaru djelomi¢no je
umanjena ¢injenicom da se procjenjuje kako je u 2003. godini 30%, u 2004. godini 35% a u 2005. godini 35%,
ukupnih bruto prihoda od prodaje INA Grupe bilo odredeno u USD ili po cijenama koje su vezane za USD.
Deprecijacija americkog dolara u odnosu na kunu imala i ubuduce moze imati utjecaj na rezultate poslovanja
INA-e, jer ¢e to obi¢no uzrokovati porast troSkova INA-e. Medutim, navedeno ¢e takoder povecati prihode od
prodaje INA Grupe na domacéem trziStu (kroz povecanje njenih prodajnih cijena putem primjene formule) i
prihoda od prodaje na medunarodnom trzistu (koji su u stranim valutama). Navedeno ¢e djelomicno uravnoteZiti
pozitivne i negativne uinke na ukupan rezultat INA Grupe. Spomenuta djelomicna zastita kod cijena naftnih
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derivata koje INA Grupa prodaje na domacem trzistu je djelotvorna, no samo do eventualne odluke regulatornih
tijela o promjeni ili neprimjeni uslijed DrZavnog utjecaja propisa za izracun cijena.

Poslovanje INA Grupe je znacajno fluktuiralo kao rezultat promjene u tecaju kune u odnosu na americki
dolar. INA Grupa ocekuje da ¢e fluktuacije nastaviti utjecati na njene rezultate poslovanja u buduénosti.
Upravljanje kamatnim rizikom

INA Grupa ima dugorocne zajmove s kamatama od kojih veéinu po promjenjivim kamatnim stopama. INA
Grupa razmatra moguénost sklapanja ugovora o kamatnom swapu (promjenjiva u fiksnu) u buduénosti, osobito
ako kamatne stope nastave rasti. Trenutno se 70% ukupnih obveza INA Grupe po dugoro¢nim zajmovima odnosi
na jedan zajam s promjenjivom kamatnom stopom.
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INDUSTRIJA NAFTE I PLINA

Svjetska industrija nafte i plina

INA Grupa posluje unutar industrije nafte i plina koja je po svojoj prirodi globalna. Sirova nafta preraduje se
u proizvode kao S§to su naftni plinovi, primarni benzin, motorni benzin, mlazno gorivo, plinsko ulje, bazna ulja i
tesko plinsko ili lozivo ulje. U 2005. godini 37% svjetske potrebe za energijom zadovoljeno je upotrebom naftnih
proizvoda. Drugi glavni izvori energije su ugljen i prirodni plin, koji su zadovoljili 28%, odnosno 23% svjetske

potraZznje za primarnom energijom.

Svjetska potroSnja primarne energije prema tipovima goriva (2005.)
Ukupno: 76,7 milijardi barela ekvivalentne nafte
Nuklearna Hidroenergija
energija

Nafta

Prirodni plin

Ugljen

Izvor: BP-ov statisticki pregled svjetske energije, lipanj 2006.

Dok sirova nafta predstavlja globalnu sirovinu te se proizvodi u svim dijelovima svijeta, velika vecina
svjetskih rezervi ugljikovodika smjeStena je na Srednjem istoku. Srednji istok dominira dokazanim rezervama
nafte, s gotovo dvije treine od procijenjenih 1.201 milijardi barela, koliko iznose svjetske rezerve. Saudijska
Arabija (264 milijardi barela), Iran (138 milijardi barela) i Irak (115 milijardi barela) su tri najveca svjetska
vlasnika dokazanih naftnih rezervi.

Rezerve prirodnog plina u svijetu smjeStene su u dvije glavne regije: na Srednjem istoku, uglavnom u Kataru
i Iranu, te u Ruskoj Federaciji. Zajedno, ove tri zemlje kontroliraju gotovo dvije trecine svjetskih rezervi
prirodnog plina. Prirodni plin ima viSe “regionalni” karakter od sirove nafte, ponajviSe zbog toga §to ga je teze
transportirati na veée udaljenosti.

Razvijene drzave uvelike predstavljaju najvee potroSace nafte i prirodnog plina, sa snaZnim porastom
potraznje koja dolazi iz ekonomija u razvoju, kao Sto su primjerice Indija i Kina. Dokazane rezerve sirove nafte i
prirodnog plina i njihova potros$nja po regijama graficki su prikazane u nastavku.

Dokazane rezerve nafte i plina te njihova potrosnja

Dokazane rezerve nafte u 2005. Dokazane rezerve prirodnog plina Potro$nja nafte u 2005. godini Potro$nja prirodnog plina u

godini u 2005. godini 2005. godini

Ukupno: 1.201 milijardi barela Ukupno: 180 trilijuna m’ Ukupno: 82,5 milijuna barela Ukupno: 2.750 milijardi m’
dnevno
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Izvor: BP-ov statisticki pregled svjetske energije, lipanj 2006.

Cijene sirove nafte, prirodnog plina i naftnih derivata odreduju se na temelju osnovne globalne ponude i
potraznje. Ipak, politika Organizacije zemalja izvoznica nafte (““OPEC”’) ima glavni utjecaj na cijene sirove nafte.
OPEC svojim zemljama ¢lanicama odreduje kvote proizvodnje ¢ime utjece na globalnu opskrbu sirovom naftom.
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Clanice OPEC-a su: Alzir, Indonezija, Iran, Irak, Kuvajt, Libija, Nigerija, Katar, Saudijska Arabija, Ujedinjeni
Arapski Emirati i Venezuela. Navedenih 11 zemalja ima kontrolu nad 75,2% svjetskih dokazanih rezervi nafte te
je odgovorno za 41,7% svjetske proizvodnje u 2005. godini. Politicke nestabilnosti, vremenski i drugi prirodni
fenomeni takoder utjecu na cijenu nafte, buduci je potraznja za lozivim uljem podloZna vremenskim uvjetima, a
ratovi ili prirodne katastrofe mogu uzrokovati prekide u opskrbi.

Naftna industrija sastoji se od Cetiri razli¢ita segmenta: (i) istrazZivanje i proizvodnja (poznati pod nazivom
“upstream” aktivnosti), u kojima kompanije pokusavaju pronaci nove rezerve ugljikovodika te ih iscrpsti;
(ii) transport (poznat pod nazivom “midstream” aktivnosti), prilikom kojeg se ugljikovodici transportiraju od
izvora proizvodnje do rafinerija; (iii) prerada (poznata pod nazivom ‘“‘downstream” aktivnosti), prilikom koje se
sirovine (sirova nafta i drugi ugljikovodici) preraduju u korisne krajnje proizvode; i (iv) distribucija i marketing,
kada se naftni derivati dostavljaju krajnjim korisnicima. Mnogi veliki industrijski sudionici sudjeluju u svim
segmentima navedenog lanca dobave, dok drugi svoje aktivnosti ograni¢avaju na samo odredene segmente.

Svjetska industrija prerade nafte
Uvod

Naftna preradivacka industrija djeluje u globalnom poslovnom okruzenju. Transport sirove nafte, drugih
sirovina i krajnjih proizvoda je jednostavan te se moZe ekonomski opravdati. Postoji globalna potraZznja za
sirovom naftom, drugim sirovinama i naftnim derivatima, kao i postojeca infrastruktura u obliku naftnih i plinskih
cjevovoda i terminala. Rafinerijske marZe predstavljaju razliku izmedu vrijednosti naftnih derivata dobivenih iz
jednog barela sirove nafte i cijene samog barela sirove nafte. Na regionalnoj razini, rafinerijske marZze uglavnom
su uvjetovane stupnjem iskoriStenosti kapaciteta. Tri najvaZnija regionalna centra za preradu smjeStena su u
Golfskom zaljevu u Sjedinjenim Americkim Drzavama (“USGC”), sjeverozapadnoj Europi (“NWE”) (poznat
takoder pod nazivom Roterdamski standard) i u Singapuru. Rafinerijske marZe postignute u tim regijama
predstavljaju standard za industriju. lako se rafinerijske marZe u tim regijama mogu bitno razlikovati, ovisno o
lokalnim uvjetima, one ostaju globalno povezane jer su operativni troSkovi podjednaki, a troSak prijevoza
relativno nizak.

Kvaliteta sirove nafte

Kvaliteta sirove nafte mjeri se prema gustoéi (laka ili teSka) te udjelu sumpora (niskosumporna ili
visokosumporna).

Gustocu propisuje Americki naftni institut (American Petroleum Institute — API), ¢ija je API mjera gustoce
definirana na temelju gustoée pri temperaturi od 15,6 stupnjeva Celzija. Sto je API gusto¢a veéa, to je sirova nafta
lakSa. Laka sirova nafta je u pravilu ona koja ima API gustocu od 33 stupnja ili viSe, dok teska sirova nafta ima
API gustoéu od 29 stupnjeva ili nize. Opcenito se smatra da teSka sirova nafta ima “niZu kvalitetu” zbog toga Sto
sadrzi veci udjel teSkih ugljikovodika. Teska sirova nafta daje veci postotak naftnih proizvoda niZe vrijednosti,
primjerice, teSko plinsko i loZivo ulje kada prolazi kroz osnovni proces destilacije. Laka sirova nafta je poZeljnija
zbog toga Sto daje lakSe krajnje proizvode ¢ime se mogu dobiti naftni derivati viSe kvalitete.

Naftu s visokim udjelom sumpora (visokosumporna sirova nafta) teze je preraditi i iz nje dobiti proizvode
visoke kvalitete. Nafta s niskim udjelom sumpora (niskosumporna sirova nafta) jednostavnija je za preradu i
zahtijeva manji broj postrojenja za smanjenje sadrzaja sumpora u naftnim derivatima kako bi se zadovoljili
standardi kvalitete goriva. Visokosumporna sirova nafta Cesto je definirana kao sirova nafta s udjelom sumpora
veéim od 0,5%, dok niskosumporna sirova nafta sadrzi manje od 0,5% sumpora.

NiZe je navedena API gustoca i sadrZaj sumpora za neke od vaZnih referentnih sirovih nafti:

e Dated Brent je laka, niskosumporna sirova nafta iz Sjevernog mora koja ima API gustocu od priblizno 38
i udio sumpora od priblizno 0,4%. Veéina Dated Brent mjeSavine nafte preraduje se u NWE, ali se
znacajne koli¢ine takoder otpremaju brodom u Sjedinjene Americ¢ke DrZave i na podrucje Mediterana.
Prema Medunarodnoj naftnoj burzi (International Petroleum Exchange — IPE), Dated Brent se koristi za
odredivanje cijena dvije trecine svjetskih zaliha sirove nafte kojima se medunarodno trguje.

* REB, ruska referentna sirova nafta, oplepoznata kao Uralska nafta, mjesavina je nekoliko vrsta sirove
nafte razliite kvalitete transportiranih za izvoz i domacu upotrebu unutar Rusije putem ruskog
transportnog sustava za sirovu naftu. REB je srednje gusta i visokosumporna sirova nafta s API
gustoom od priblizno 32 i udjelom sumpora od priblizno 1,2%. Spot cijena REB-a objavljuje se za
mjesta Augusta, Italija, te Roterdam, Nizozemska.
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*  West Texas Intermediate (WTI), americka referentna sirova nafta je laka, niskosumporna sirova nafta
koja ima API gustocu od priblizno 40 i udio sumpora od priblizno 0,3%. Spot cijena koju odreduje WTI
objavljuje se za mjesto Cushing, Oklahoma.

NiZe je izloZen povijesni prikaz cijene Brent sirove nafte (referentne niskosumporne nafte Sjevernog mora)
te povijesni prikaz razlike cijene Brent-a i Uralske nafte.

Povijesni prikaz cijene Brenta Brent-Ural razlika
US$/bbl
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Izvor: Bloomberg Izvor: Bloomberg

Lake niskosumporne sirove nafte kao Sto su Brent i WTI imaju tendenciju biti skuplje od onih sirovih nafti
koje su teZe i/ili imaju ve¢i udio sumpora kao $to su REB nafta ili sirova nafta proizvedena u JuZnoj Americi.
Razlika u cijeni postala je izraZenija tijekom posljednjih godina, §to se najviSe moZe pripisati svjetskoj ponudi sve
teZe sirove nafte sa sve ve¢im udjelom sumpora. Istovremeno, potraznja za lakSim proizvodima, koji iziskuju laku
niskosumpornu sirovu naftu, povecala se u mnogim dijelovima svijeta. Rafinerijama kojima nedostaju postrojenja
za dublju preradu, odnosno one rafinerije koje nisu u moguénosti izvr§iti odsumporavanje visokosumporne sirove
nafte prisiljene su kupovati niskosumpornu sirovu naftu koje je sve manje, kako bi proizvele lakSe proizvode
zahtijevane na trZi§tima, ili su u protivnom prisiljene modernizirati rafinerije.

Cijene sirove nafte su promjenjive i uvjetovane politickim i gospodarskim makro-¢imbenicima. Globalna
potraznja za naftom u Sirim se okvirima pomice u skladu s ciklusima gospodarskog napretka velikih svjetskih
ekonomija. Globalna ponuda nafte potaknuta je razliitim ¢imbenicima, uklju¢uju¢i OPEC-om, koji kontrolira
visSe od 75% svjetskih rezervi sirove nafte te razinu proizvodnje nafte unutar svojih zemalja Clanica; te s
politickom nestabilnosti i neizvjesnosti, pogotovo na Srednjem istoku gdje je smjesteno preko 60% svjetskih
rezervi sirove nafte.

Tijekom posljednje tri godine, cijena Brent-a znaCajno je porasla. Prosjecna cijena Brenta bila je
28,8 USD/bbl u 2003., 38,3 USD/bbl u 2004., 54,5 USD/bbl u 2005. i 65,7 USD/bbI, u prvoj polovici 2006.
godine. U kolovozu 2006. cijena Brenta dosegla je rekordnih 78,7 USD/bbl. Medutim cijene nafte nedavno su se
ustalile. Prosje¢na cijena Brenta za listopad 2006. bila je 57,8 USD/bbl. Trenutne razine cijena rezultat su
nesklada izmedu ponude i potraznje koji je uglavnom prouzrokovan trima kljunim ¢imbenicima: (i) jakom
potraZnjom za naftom u Sjevernoj Americi i pojavom rastucih ekonomija Kine i Indije; (ii) reguliranom dobavom
nafte od strane zemalja ¢lanica OPEC-a; i (iii) ograni¢enjem nabave koje je posljedica kontinuiranih politickih
nestabilnosti na Srednjem istoku i u drugim klju¢nim proizvodnim regijama, kao i posljedicnom premijom rizika
na cijene sirove nafte.

Naftni derivati

Ugljikovodici predstavljaju osnovni element u industriji nafte i plina. Velika koli¢ina energije pohranjene u
nepreradenim ugljikovodicima mora biti preradena u iskoristivi oblik prolaskom kroz proces prerade.

Slijedi kratak opis naftnih derivata i njihove primjene:

Laki destilati
Naftni plinovi

Naftni plinovi su najlaksi proizvodi dobiveni rafinerijskom preradom. Oni se uglavnom sastoje od metana,
etana, propana i butana. To su plinovi koji su postojani pri sobnoj temperaturi zbog ¢ega njihova glavna upotreba
ukljucuje grijanje, kuhanje, te se joS koriste kao poluproizvodi u procesu petrokemijske proizvodnje. Naftni
plinovi se Cesto komprimiranjem pretvaraju u tekuce stanje kako bi stvorili ukapljeni naftni plin (“UNP”") koji se
isporucuje putem cjevovoda, u spremnicima ili velikim bocama.

73



Primarni benzin

Laka, bezbojna tekucina koja lako isparava te se u osnovi koristi kao sirovina u petrokemijskoj industriji za
izradu plastike, sintetskih vlakana, sintetskih guma i drugih proizvoda.

Motorni benzin

Motorno gorivo koje isparava na temperaturi nizoj od vreliSta vode. Benzin se ocjenjuje svojim brojem
oktana, koji predstavlja indeks kvalitete opisujuci sposobnost goriva da ravnomjerno sagorijeva te da ne detonira
prilikom sagorijevanja unutar motora.

Srednji destilati

Mlazno gorivo

Tekuce gorivo koriSteno za mlazne motore ili kao sirovina za druge proizvode.

Plinsko ulje

Tekuce gorivo koje se koristi za izradu dizel goriva i lozivog ulja za kucanstva, te se takoder koristi kao
sirovina za izradu drugih proizvoda.

Teski destilati

Bazno ulje

Tekucina koja se koristi za izradu motornog ulja, maziva i drugih lubrikanata.

Tesko loZivo ulje

Tekuce gorivo koje se koristi u pomorskim plovilima, termoelektranama, poslovnim objektima i kao gorivo
za industrijska postrojenja.

Teski ostaci

Ukljucuju teske ostatke prerade nafte (npr. vakuum ostatak) koji sluze za namjeSavanje teskih lozivih ulja,
proizvodnju bitumena i kao sirovina za procese pretvorbe (koking, visbreaking)

Pregled procesa rafinerijske prerade

Sirova nafta sadrZi stotine razli¢itih tipova ugljikovodika koji su zajedno pomijeSani te je, da bi postali
korisni, potrebna njihova separacija. Prerada nafte je proces prilikom kojeg se ugljikovodici razdvajaju u velik
broj raznih poluproizvoda i konacnih proizvoda. Opcenito, postoje Cetiri glavna koraka prerade koja se moraju
proci kako bi se sirova nafta razdvojila na korisne supstance:

* fizi¢ko razdvajanje razli¢itih tipova ugljikovodika kroz proces destilacije;

e procis¢avanje poluproizvoda u postrojenjima za prethodnu obradu;

* kemijska obrada frakcija nize kvalitete u poZzeljnije proizvode i

* obrada i mijeSanje poluproizvoda uklanjanjem nezZeljenih elemenata i kemijskih spojeva radi mijeSanja u
krajnje proizvode.

Svaki korak u procesu rafinerijske prerade osmisljen je kako bi se maksimalizirala dodana vrijednost ulaznih
sirovina. Najjednostavnije rafinerije obavljaju samo prvi korak (destilacija sirove nafte), dok kompleksnije
rafinerije obavljaju i preostala tri koraka. NiZe navedeni opis daje kratak pregled procesa rafinerijske prerade
unutar tipi¢ne kompleksne rafinerije.

Destilacija

Kolona atmosferske destilacije predstavlja prvo rafinerijsko postrojenje koje obraduje sirovu naftu. Tijekom
procesa destilacije, sirova se nafta dijeli na poluproizvode kojima nije promijenjen kemijski sastav molekula.
Separacija sirove nafte provodi se vrenjem u jedinicama za destilaciju pod visokom temperaturom te se ponovno
dobiva u obliku frakcija ugljikovodika. Frakcije s niskim temperaturama vrelista, ukljucujuéi naftne plinove i
primarni benzin, isparavaju i izlaze na vrhu destilacijske kolone. Tekucine sa srednjim temperaturama vreliSta
(ukljuujuéi benzin i petrolej) i destilati kao $to su lako plinsko ulje i teSko plinsko ulje isparavaju na

74



viSim temperaturama te se dobivaju iz sredine destilacijske kolone. Tekuéine sa visokim temperaturama vrelista,
takoder poznati pod nazivom “ostaci atmosferske destilacije”” ne isparavaju te se dobivaju s dna kolone za
atmosfersku destilaciju.

Prociséavanje
Razliciti procesi oplemenjivanja koriste se kako bi se procistili destilati i izmijenile molekule ugljikovodika

radi dobivanja onih osobina i svojstava pogodnih za kona¢nu upotrebu. Ovaj proces prethodne prerade takoder
moZe smanjiti udio sumpora i dusika ¢ime se poboljSavaju karakteristike sagorijevanja krajnjih proizvoda.

Kemijska obrada

Sljede¢i korak u procesu rafinerijske prerade je kemijska pretvorba nekih od frakcija dobivenih
destilacijskim procesom u druge, pozZeljnije frakcije. Na primjer, duZi lanci ugljikovodika mogu biti raskinuti na
kraée lance. Postoje tri razli¢ite metode za pretvorbu jedne frakcije u drugu: (i) krekiranje, (ii) reformiranje i
(iii) izmjenjivanje. Slijedi kratak opis svake od ovih metoda.

Krekiranje

Krekiranje je proces prilikom kojeg se veliki ugljikovodici cijepaju ili razbijaju na manje dijelove pomocu
topline (termicki) ili katalizatora (kataliticki). Prilikom postupka termickog krekiranja, veliki ugljikovodici
izloZeni su visokim temperaturama te moguce visokim tlakovima sve dok se ne rascijepaju na dijelove. Postoje tri
poznate metode termickog krekiranja: parni kreking, visbreaking (lom viskoznosti) i koking. Visbreaking je
proces prilikom kojeg se ostatak vakuumske destilacije pretvara u primarni benzin i dizelska goriva upotrebom
visoke temperature bez prisutnosti katalizatora. Koking je proces prilikom kojeg se ostatak atmosferske ili
vakuumske destilacije podvrgava visokim temperaturama u komorama te dolazi do cijepanja velikih molekula
ugljikovodika u manje molekule, pri ¢emu su konacni proizvod plinovi, benzin i dizel gorivo (u najvecoj mjeri),
dok se kao nusproizvod dobiva petrol koks. Kataliticko krekiranje je proces prilikom kojeg se radi ubrzanja
reakcije koristi katalizator. Fluidkataliticko krekiranje (FCC proces) je proces prilikom kojeg se koristi vruci
fluidizirani katalizator kako bi razbio ugljikovodike vakuum plinskih ulja u laka plinska ulja i benzin.
Hidrokrekiranje koristi vodik i katalizator pri niZim temperaturama i pod visim tlakom kako bi vakuum plinska
ulja rascijepalo u benzin i dizel gorivo.

Reformiranje

Reformiranjem se manje molekule ugljikovodika spajaju u vece. Najces¢i proces pretvorbe je katalitiCko
reformiranje prilikom kojeg se koristi katalizator kako bi se benzin (primarni benzin) reformirao u aromate koji se
koriste kao sirovine u petrokemijskim procesima ili kao visokooktanska komponenta za namjeSavanje motornih
benzina. Proces reformacije proizvodi znacajne koli¢ine vodika kao nusproizvod, a koji se kasnije moZe koristiti
u procesu hidrokrekiranja.

Izmjenjivanje

U procesu izmjenjivanja, struktura molekula u razli¢itim ugljikovodicima se preustrojava kako bi se dobili
Zeljeni ugljikovodici. Glavni procesi unutar promjene su alkilacija i izomerizacija, a koji su zapravo suprotni od
krekinga. Tijekom procesa, kemijski spojevi s manjom tezinom kao Sto je, primjerice, primarni benzin, mijeSaju
se s katalizatorima proizvodeci tako ugljikovodike s velikim oktanskim brojem koji se mogu koristiti kao
komponente za namjeSavanje motornog benzina.

Struktura i sloZenost rafinerije

Proizvodi dobiveni u rafineriji ovise o sirovoj nafti koriStenoj kao sirovina te o postrojenjima koji su
ugradeni u samu rafineriju. Laka niskosumporna sirova nafta skuplja je i daje vecu koli¢inu preradenih naftnih
derivata viSe kvalitete, kao Sto su motorni benzin, mlazno gorivo i dizel. TeZe visokosumporne sirove nafte
jeftinije su i daju vecu koli¢inu naftnih derivata niZe kvalitete, kao Sto je loZivo ulje. Struktura odredenih
rafinerija, posebno onih u Sjevernoj Americi, tipi¢no je orijentirana na proizvodnju benzina, dok je struktura
rafinerija u vecini drugih regija, posebice u Europi, tipi¢no orijentirana na proizvodnju srednjih destilata kao Sto
su dizel gorivo i mlazno gorivo. Nadalje, postoje rafinerije koje su strukturirane prema odredenim posebnim
proizvodima kao $to su bazna ulja, nafteni (cikloalkani) i bitumen.

Rafinerije nafte opéenito mogu biti podijeljene u dvije glavne kategorije: najjednostavnije hydroskimming
(topping) rafinerije i kompleksne rafinerije. Najjednostavnije hydroskimming rafinerije prvenstveno obavljaju
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samo proces destilacije, dok kompleksne rafinerije obavljaju jo§ dva dodatna procesa, pretvorbu frakcija
ugljikovodika dobivenih u destilacijskom procesu sirove nafte u druge proizvode te obradu poluproizvoda kako bi
se stvorili proizvodi vece vrijednosti. Kao posljedica, jednostavne rafinerije proizvode naftne derivate niZe
kvalitete od onih proizvoda koje proizvedu kompleksne rafinerije, bez obzira na vrstu mjesavine sirove nafte
koristene kao sirovina.

Struktura kompleksnih rafinerija orijentirana je prema maksimalnom uvecanju proizvodnje benzina
(kataliticko krekiranje) ili srednjih destilata (hidrokrekiranje), ovisno o potraznji za proizvodima na trziStu.
Nadalje, one koriste kapacitete za sekundarnu preradu kako bi poboljSale ostatak vakuumske destilacije.
Rafinerije koje su strukturirane tako da imaju visok stupanj pretvorbe te mogucnosti desumporizacije, mogu
proizvesti vecu koli¢inu preradenih naftnih derivata visSe kvalitete obradom teZe sirove nafte s vecim udjelom
sumpora od onih rafinerija s manjim kapacitetom pretvorbe i desumporizacije.

Kompleksnost rafinerija predstavlja tehni¢ku mjeru koriStenu kao smjernicu za ucinkovitost i potencijalnu
isplativost rafinerije. Ona je takoder bitan pokazatelj relativne konkurentnosti rafinerije. NajceS¢a mjera za
kompleksnost je Solomonov i Nelsonov indeks sloZenosti. Rafinerija koja ima sloZenost od 10.0 na Nelsonovom
indeksu sloZenosti smatra se 10 puta kompleksnijom od rafinerije koja ima mogucnost izvrsiti obi¢nu destilaciju
sirove nafte za istu ulaznu koli¢inu. Kompleksnost rafinerija prema tome odrazava moguénost rafinerije nafte da
obradi sirovine, kao primjerice teZe sirove nafte s ve¢im udjelom sumpora, u proizvode kojima je dodana veca
vrijednost. Op¢enito, Sto je veca kompleksnost i Sto su fleksibilnije vrste sirovina koje koristi, to je rafinerija bolje
pozicionirana za obradu isplativije sirove nafte u bilo kojem trenutku, $to rezultira boljim moguénostima
povecanja bruto marZe za rafineriju. Ipak, vazno je napomenuti da, kao §to visa kompleksnost znaci visu dodanu
vrijednost i pristup vecoj bruto marZi, ona takoder donosi i viSe operativne troskove.

Osobine rafinerije

Glavni kriterij za ocjenjivanje vrijednosti odredene mogucénosti rafinerije ukljucuje:
Velicinu

Djelatnost prerade kapitalno je intenzivna i ukljucuje ekonomije obujma, pri Cemu vecéa postrojenja tipi¢no
ostvaruju viSu marzu od manjih postrojenja (za danu strukturu). Sirova nafta tipi¢no predstavlja 90% do 95%
ukupnog troSka prerade. S obzirom na to da su drugi troSkovi prerade relativno fiksni, cilj je rafinerija
maksimalno uvecati stopu iskoriStenosti, prihod na proizvodima kojima je dodana vrijednosti, a troSkove sirovina
i operativne troSkove svesti na najmanju mjeru.

Kompleksnost

Mjera za mogucnost rafinerije da pretvara naftne derivate male vrijednosti, kao primjerice loZivo ulje i teSke
ostatke u gorivu i druge proizvode viSe kvalitete, na naCin objasnjen u ranijem dijelu teksta.

Lokaciju

Na atraktivnost odredene lokacije za rafineriju utjeu njezin pristup sirovinama te struktura lokalnog trzista
naftnih derivata koja utjece na cjenovno okruzenje. Lokacija takoder odreduje nacine transporta sirovina i krajnjih
proizvoda. Zbog troSkova transporta, rafinerije koje su smjeStene na obalnom podrucju sklone su ostvarivanju
konkurentske prednosti nad onim rafinerijama koje su smjeStene u unutra$njosti. Isto tako, rafinerije smjeStene u
podrucjima gdje postoji velika potraznja za proizvodima, zbog niZih troSkova transporta krajnjih proizvoda mogu
uzivati konkurentsku prednost nad drugim dobavlja¢ima.

Integraciju

Opceprihvaéeno je da sinergije mogu biti postignute putem integracije s ostalim bitnim poslovanjima, kao
§to su energija, petrokemija i prodaja. Rafinerijama nafte se mozZe upravljati kao dijelom integriranih naftnih
kompanija ili kao samostalnim drustvima. Razina integracije razlikuje se medu kompanijama, ali se proteze od
glavnih naftnih kompanija koje imaju jako razvijene upstream, midstream i downstream aktivnosti, kao i
petrokemijska i energetska sredstva, do manjih kompanija koje nemaju tako dobro razvijene upstream aktivnosti,
aktivnosti prerade i prodaje. Mnoge kompanije koje se bave preradom nafte, kako integrirane tako i samostalne,
svoje naftne derivate distribuiraju kroz veleprodaju i vlastitu mreZzu maloprodaje.
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Ponuda i potraznja za naftnim derivatima

1970-ih godina naftna kriza u kombinaciji s agresivnom izgradnjom rafinerija, dovela je do
prekapacitiranosti industrije. Tijekom 1980-ih i 90-ih, broj preradivackih postrojenja bio je zatvoren, a izgradnja
novih rafinerija ograni¢ena. Iako je globalni kapacitet rafinerija bio povean zbog moderniziranja, rjeSavanja
problema uskog grla i umjerenog proSirenja postojecih jedinica postrojenja, potraZnja je porasla brzim tempom
uvelike uklonivsi prekapacitiranost, kako je prikazano na donjoj slici.

Kapacitet prerade nasuprot potraznje za naftom

Milijuna barela
90 - hadan

20 - /
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Globalni rafinerijski kapacitet Globalna potraznja naftnih derivata

Izvor: BP-ov statisticki pregled svjetske energije (Statistical Review of World Energy), lipanj 2006.

promjena potraznje s benzina na dizel u Europi, kao i strukturalni pad u potraznji za teZim proizvodima kao $to su
lozivo ulje zbog brige za okoli§ te povecane upotrebe prirodnog plina. Globalno, sirova nafta kojom se
opskrbljuje sve je teza i sa sve veim udjelom sumpora. Mnogi promatraci industrije o¢ekuju da ¢e se taj trend
nastaviti i u buduénosti.

Rafinerijama su potrebne mogucnosti dodatne prerade odnosno pretvorbe, kako bi mogle pretvarati teske i
visokosumporne sirove nafte u lake proizvode koje zahtjeva trziSte. Ako takav kapacitet izostane, obrada teske i
visokosumporne sirove nafte rezultirat ¢e ve¢om koli¢inom tezih proizvoda koji nose manji prinos, odnosno
manjom koli¢inom lakih proizvoda koji nose veéi prinos. Nazalost, mnoge rafinerije u Europi nemaju takav
kapacitet pretvorbe.

Spomenuti trendovi u potraznji za navedenim proizvodima i ponudi sirove nafte uz nedostatak kapaciteta
pretvorbe, u Europi su rezultirali neravnotezom izmedu proizvoda koje zahtijevaju europski potrosaci i proizvoda
dobivenih u europskim rafinerijama. Predvida se da ¢e se, bez znaCajnog ulaganja u kapacitet pretvorbe, ta
neravnoteZa nastaviti povecavati. Navedeni kapaciteti pretvorbe zahtijevaju znatan kapital i nekoliko godina
potrebnih za planiranje i izgradnju.

Distribucija i marketing naftnih derivata

Postoje tri glavna kanala za distribuciju i marketing naftnih derivata do krajnjih korisnika: direktna
veleprodaja glavnim kupcima kao Sto su industrijski klijenti, preprodavaci i kompanije koje se bave zracnim,
pomorskim i cestovnim transportom; prodaja naftnih proizvoda maloprodajnim kupcima kao §to su vozaci
osobnih vozila te spot prodaje (prodaja uz trenutnu isporuku) na trziStu tereta.

Glavni pokretaci rentabilnosti za trziSne aktivnosti ukljucuju: lokaciju benzinskih postaja (posebice u smislu
ruralnih i urbanih podrucja), geografsku pokrivenost distribucijskom mrezom, ucinkovitost sustava logistike,
prodaju po prodajnom mjestu, kao i Sirinu i kvalitetu ponude ostalih proizvoda pored naftnih derivata. Osobe koje
prate industriju Cesto prate i prodaju po prodajnom mjestu, kao i Sirinu i kvalitetu ponude ostalih proizvoda.
Visoka razina prodaje, niska razina troSkova i ponuda koja ne ukljucuje samo usluge vezane za gorivo na
benzinskim postajama, predstavljaju kritine faktore rentabilnosti drustava koje se bave maloprodajom. Programi
lojalnosti kupaca, kao Sto su kartice lojalnosti te drugi koncepti pruzanja usluga utjecu na sposobnost drustva da
pridobije i zadrzi kupca.
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Benzinske postaje koje je izgradila kompanija i u njezinom su vlasniStvu te kojima upravlja pod svojim
zaStitnim znakom (brandom) poznate su kao lokacije u vlasniStvu kompanije (company-owned). Benzinske
postaje koje su u vlasniStvu preprodavatelja (dilera) koji zalihe nabavlja sklapanjem ugovora s naftnom
kompanijom pod ¢ijim brandom i posluje, poznate su kao lokacije u vlasniStvu preprodavatelja (dealer-owned).
Benzinskim postajama u vlasniStvu kompanije moze upravljati sama naftna kompanija, odnosno moze ih dati u
najam dileru. U slucaju kada je benzinska postaja u vlasnistvu kompanije, a njome upravlja diler, odnosno u
slucaju kada je benzinska postaja u vlasnistvu dilera koji njome i upravlja, kompanije koje se bave veleprodajom
s dilerom sklapaju dugoro¢ne ugovore o nabavi.
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TRZISNO OKRUZENJE INA GRUPE
Pregled

INA Grupa predstavlja jednu od vodecih energetskih kompanija u regiji jugoistocne Europe, za koju INA
Grupa smatra da se sastoji od podrucja smjeStenog jugoistocno od Austrije i Madarske te sjeverno od Grcke i
Turske (“‘jugoistocna Europa’). Medutim, INA Grupa preteZito posluje u Hrvatskoj, gdje ostvaruje i znacajan dio
prihoda. StrateSko podrucje na koje se INA Grupa usredotocila (“Kljucna regija”) obuhvaca Hrvatsku,
Makedoniju, Bosnu i Hercegovinu, Crnu Goru, Srbiju, Sloveniju, Albaniju i juZznu Austriju. U 2005. godini,
populacija jugoistocne Europe iznosila je viSe od 56 milijuna stanovnika. Madarska i Slovenija postale su drzave
¢lanice Europske unije u svibnju 2004., dok se pristup Bugarske i Rumunjske Europskoj uniji planira 2007.
godine. Hrvatska je sluZzbeno postala zemlja kandidat za pristup Europskoj uniji u lipnju 2004. godine, nakon
Cega je u listopadu 2005. Europska unija odlucila sluZzbeno zapoceti s pregovorima o pristupanju koji su trenutno
u tijeku. Makedonija je podnijela zahtjev za sluZzbenim postajanjem zemlje kandidata u ozujku 2004.

Drzave jugoistocne Europe strateski su smjeStene izmedu zapadne Europe i CIS regije (Zemlje bivseg
Sovjetskog Saveza — Zajednica nezavisnih drzava) te Srednjeg istoka, pri cemu imaju koristi od porasta trgovine
robom i njezinog prijevoza izmedu navedenih regija. NiZe prikazana karta pruza uvid u podruéje koje obuhvaca
jugoistocnu Europu te, unutar nje, Kljuénu regiju INA Grupe.

N

Njemacka Slovacka Ukrajina

Austrija Moldavija

f
Madarska
Ukrajina

Bugarska

Italija

A\

- Stratesko fokus podrucje INA Grupe (“Kljucna regija’)

Ostale zemlje jugoisto¢ne Europe (“jugoisto¢na Europa”)

Od 2002. do 2005. godine, drzave jugoisto¢ne Europe prikazale su snazan ekonomski napredak ¢ime su
nadmasile stare drzave Clanice (EU-15). Stopa rasta BDP-a prosjecno je iznosila 3,5% godisnje u usporedbi s
godisnjim porastom BDP-a od 1,2% unutar drzava ¢lanica (EU-15).
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Ocekuje se da Ce se taj snazan trend rasta nastaviti i u narednim godinama zbog toga §to ¢e se gospodarstvo
novih drZava ¢lanica Europske unije, kao i pretendenata za pristup Europskoj uniji, pribliziti trZiStima starijih
drzava Clanica (EU-15). Nize prikazana tablica daje pregled odabranih makroekonomskih podataka.

BDP po
glavi
BDP za Stvarna stanovnika
2005. prosjecna Predvidena za 2005.
godinu pri  stopa rasta stvarna stopa godinu pri Gustoca
Populacija paritetu BDP-a za  rasta BDP-a paritetu osobnih
2005. kupovne  2002.-2005. za 2006.-2008.  kupovne  vozila 2005.
Podrucje godine modi godinu godinu modi godine
(°000 km?) (izraZeno u (izraZeno u (%) (%) (izrazeno u (osobna
milijunima) milijardama eurima) vozila/100

eura) ljudi)
Albanija................. 28,8 3,1 12 4,2 — 3.896 6,6
Bosna i Hercegovina . ... .. 51,2 4,4 22 3.9 — 4.928 25,5
Bugarska . ............... 111,0 7,8 48 3,9 34 6.193 31,4
Hrvatska ................ 56,50 4,40 38 33 — 8.488 30,5
Makedonija . ............. 25,7 2,0 11 2,7 — 5.482 15,7
Rumunjska .............. 2384 21,7 130 4.4 3,9 5.988 14,8
Srbija i Crna Gora® .. .. ... 102,2 10,4 34 3.5 — 3.297 13,4
Slovenija ................ 20,3 2,0 31 2,7 3,0 15.686 46,2
Jugoistoc¢na Europa. . ...... 634,1 55,9 326 3,6 3,4 6.745 23,0
EU-15 ... .. ... ... 3.200,0 378,2 9.604 1,2 1,5 20.976 52,1

Izvor: EIU (The Economist Intelligence Unit)

Napomena:

(1) DrZavni zavod za statistiku

(2) Za Srbiju i Crnu Goru nema dostupnih zasebnih statistickih podataka.

(3) Podaci nisu dostupni.

Stalan rast BDP-a u ekonomijama u razvoju jugoisto¢ne Europe predstavlja klju¢ni pokreta¢ koji dovodi do
sve veée potraznje za energijom i naftnim proizvodima u regiji. Pretpostavlja se da ¢e se gustoca osobnih vozila,
koja je znaCajno niZa od one u starim drZavama ¢lanicama (EU-15), nastaviti povecavati velikom brzinom kao
posljedica povecanja prihoda i kupovne moéi po glavi stanovnika. U Hrvatskoj je, na primjer, broj registriranih
osobnih vozila na 100 stanovnika od 2004. do 2005. porastao sa 30,1 na 30,5 automobila. Predvida se da ce
razvoj mreZe benzinskih postaja slijediti taj trend.

S obzirom na to da infrastruktura za prirodni plin joS uvijek nije dostigla stupanj regionalnog prodora ¢ime
bi se osigurala njegova Siroka potroSnja u stambenim i komercijalnim sektorima, potraZnja za prirodnim plinom
do sada je uglavnom bila potaknuta industrijskim sektorom. Daljnjim razvojem infrastrukture za prirodni plin
ocekuje se da ¢e njegova upotreba zadovoljiti veéi udio u regionalnoj potraznji za energijom. Ocekuje se da ce
kljucni pokreta¢ potraznje za prirodnim plinom dodi iz energetskog sektora, buduéi da se ocekuje izgradnja
modernih plinskih turbina kombiniranog ciklusa (CCGT) kako bi zadovoljile sve vecu potraznju za energijom.

Industrija nafte i plina u jugoisto¢noj Europi

Vecina kompanija u jugoistocnoj Europi koje se bave naftom i plinom zapravo su sadasnje ili nekadasnje
nacionalne naftne kompanije. Osnova dokazanih rezervi koje su preostale u jugoistocnoj Europi prvenstveno se
sastoji od relativno iscrpljenih proizvodnih polja nafte i prirodnog plina, od kojih se mnoga nalaze na kopnu.
Zbog niske razine proizvodnje nafte i prirodnog plina u jugoisto¢noj Europi, veéina zemalja su neto uvoznici
sirove nafte i prirodnog plina. NiZe prikazana tablica pruza odredene podatke koji se odnose na istrazivanje i
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proizvodnju nafte od strane glavnih proizvodaca nafte i prirodnog plina u jugoistocnoj Europi za godinu zavrSenu
31. prosinca 2005.

Regionalna
proizvodnja
izrazena kao %
Regionalna Ukupna ukupne
Kljucni ucesnici u industriji proizvodnja proizvodnja proizvodnje
(Mboe/d)” (%)

INA Grupa . ..o 50 54 92,9
MOL(2) _® 101 _®
OMV Y 217 338 64,2
Hellenic Petroleum™ ... ... ... ... ... ... .. . ... . . ... ... — O O
LUKOIL . oottt e —© 1.942 —©
Petrol® _® _® _®
NIS O 18 20 92,8
Napomena:

(1) Unutar jugoisto¢ne Europe.

(2) MOL, ukljucujuéi Slovnaft a.s.

(3) Ukljucujuéi Petrom.

(4) Kompanije koje se ne bave aktivnostima istrazivanja i proizvodnje ili koje nemaju postojecu proizvodnju.
(5) Nije primjenjivo.

(6) Podaci nisu dostupni.

Smjestaj jugoistocne Europe izmedu Jadranskog i Crnog mora omoguéuje jednostavan pristup sirovoj nafti
uvezenoj iz zapadne Europe, isto¢ne Europe, Sjedinjenih Americ¢kih Drzava, Srednjeg istoka i sjeverne Afrike,
kao i izvoz na vecinu glavnih trzista proizvoda u regijama Mediterana i Atlantskog bazena. Sirova nafta i sirovine
uvezene u regiju uglavnom potjecu iz Rusije i drugih zemalja ¢lanica Zajednice nezavisnih drzava (CIS regija).
Dodatni uvozni pravci ukljucuju kopnene cjevovode koji se protezu od obale Mediterana za dopremu sirove nafte
iz sjeverne i juzne Afrike te Srednjeg istoka. Postoje pripremni planovi za izgradnju dodatnog cjevovoda za sirovu
naftu koji bi se trebao protezati od grada Constanta na obali Crnog mora do grada Trsta na obali Jadranskog
mora, a koji bi sirovu naftu dopremao do rafinerija u jugoistocnoj Europi.

U jugoisto¢noj se Europi nalazi 12 rafinerija s ukupnim kapacitetom prerade sirove nafte od otprilike
46 MMt. Od tih rafinerija, 6 se nalazi u Klju¢noj regiji INA Grupe.

Hrvatska, Madarska, Srbija i Rumunjska su jedine zemlje koje su neto izvoznici naftnih derivata u
jugoistocnoj Europi. Kao i na drugim europskim trzZiStima, potraznja za naftnim derivatima okree se prema
transportnim gorivima koji su ¢is¢i za okoli§, ¢ime se odmice od tezih proizvoda kao $to je lozivo ulje. Mnoge
rafinerije u jugoisto¢noj Europi trenutno nisu strukturirane za uc¢inkovitu proizvodnju onih proizvoda za kojima
postoji potraznja na trziStima, i potrebna su znacajna ulaganja u njihovu modernizaciju kako bi se prilagodile
promjenama koje su se javile u potraznji za proizvodima.

Vecdi industrijski sudionici koji su prisutni u cijeloj regiji jugoistocne Europe ukljuc¢uju kompanije MOL,
OMYV, Lukoil i Hellenic Petroleum. Regionalni sudionici kao $to su INA Grupa, NIS i Petrol opcenito drze

vodecu poziciju u preradi i/ili prodaji na domaéem trziStu, te u manjem omjeru na stranim trziStima. Velike
medunarodne naftne kompanije nemaju znacajnu poziciju u navedenoj regiji.
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Nize prikazana tablica pruza odredene podatke koji se odnose na preradu nafte i aktivnosti maloprodaje
glavnih proizvodaca nafte i prirodnog plina u jugoistocnoj Europi na dan 31. prosinca 2005., i za tu godinu.

UKkupan volumen Benzinske UKkupna prodaja
maloprodaje postaje u naftnih proizvoda
Neto Neto 2005. 2005. u 2005.
Kljuc¢ni ucesnici u industriji Rafinerije kapacitet kapacitet godini godini godini
(broj (Mbbl/d)®  (MMt/y)® (MMt) (broj (MMt)
rafinerija) benzinskih
postaja)
INA Grupa® ......... 2 180 9,0 1,10 475 4,85
MOL® ... ........... — —® 14,2© — 149 —
[0)Y A VA 2 160 8,0 — 966 —
Hellenic Petroleum . . .. 1 50 2.5 -® 85 -®
Lukoil ............... 2 280 14,0 2,49 2777 17.8
Petrol ............... —©® —® —©® 0,9 348 1,99
NIS ..., 2 146 7.3 — 497 —
Napomena:

(1) U jugoistocnoj Europi.

(2) Ne ukljucujuci nedavne akvizicije.
(3) Ukljucujuci Slovnaft a.s.

(4) Ukljucujuéi Petrom.

(5) Podaci nisu dostupni.

(6) Nije primjenjivo.

(7) Podaci za 2003. godinu.

Energetsko trziste u Hrvatskoj
Pregled

Hrvatsko energetsko trZiSte je u potpunosti integrirano, te obuhvaca sve klju¢ne segmente energetskog lanca
vrijednosti. Aktivnosti se protezu od istrazivanja i proizvodnje, transporta i skladiStenja sirove nafte i prirodnog
plina pa sve do prerade, distribucije i plasmana naftnih proizvoda na trZiSte te prodaje i distribucije prirodnog
plina novim industrijskim klijentima. U 2005. godini, Hrvatska je bila najveéi proizvodac nafte i prirodnog plina,
kao i najveci preradivac sirove nafte u Klju¢noj regiji.

Potaknut naporima koje Hrvatska ulaZe kako bi pristupila Europskoj uniji, hrvatski energetski sektor
posljednjih godina prolazi kroz velike regulatorne promjene koje se najbolje mogu okarakterizirati kao
restrukturanje, liberalizacija i privatizacija. Za viSe detalja o regulatornom okviru Hrvatske, pogledajte dio pod
nazivom ‘“‘Regulativa — Hrvatska — Granska regulativa”.

Struktura naftne i plinske industrije

Kao i vecina drugih drZava u regiji, Hrvatska je neto uvoznik sirove nafte i prirodnog plina, uvezavsi u 2005.
godini 82% sirove nafte i 41% prirodnog plina od svojih ukupnih potreba. Medutim, zbog znacajnih rezervi
prirodnog plina koje Hrvatska posjeduje, ona o uvozu ovisi manje od drugih drzava u jugoistocnoj Europi.
Hrvatska je neto izvoznik naftnih derivata.

INA je trenutno iskljucivi ovlastenik koncesija za istrazivanje i proizvodnju nafte i plina u Hrvatskoj te
upravlja dvjema rafinerijama nafte u drzavi. U segmentu prodaje prisutan je veci stupanj konkurencije izmedu
regionalnih ucesnika u industriji i domacih poduzetnika koji se s INA Grupom nadmecu za udio na trzistu.

IstraZivanje i proizvodnja

Hrvatska ima znacajne domace rezerve nafte i prirodnog plina. U 2005. godini, Hrvatska je imala dokazane i
vjerojatne rezerve nafte i prirodnog plina u koli¢ini od neto 386 MMboe, od kojih je 32% predstavljala nafta. INA
Grupa je trenutno jedina kompanija koja se bavi aktivnostima istraZivanja i proizvodnje nafte i plina na
kopnenom dijelu Hrvatske. Povijesno gledano, iako Zakon o rudarstvu iz 1991., godine, kako je izmijenjen i
dopunjen, dopusta svakom druStvu sa sjediStem u Hrvatskoj da podnese zahtjev za izdavanje dozvola za
istraZivanje i eksploataciju odnosno proizvodnju. ENI Croatia B.V., drustvo kéer koje je u potpunom vlasniStvu
integrirane talijanske kompanije za naftu i plin pod imenom ENI S.p.A. (ENI S.p.A. i njezina drustva kceri,
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“ENI") i Edison Gas S.p.A. (“Edison”), drustvo kéer koje je u potpunom vlasniStvu talijanske kompanije Edison
S.p.A., bave se aktivnostima istrazivanja i proizvodnje u odobalnom dijelu Hrvatske u partnerstvu s INA-om koja
je ovlastenik dozvola potrebnih za to.

Unato¢ domadim rezervama u vlasniStvu Hrvatske, drzava i dalje uvozi naftu za vecinu svojih potreba (oko
81%) dok znacajan dio njezinih potreba za prirodnim plinom uglavnom dolazi iz CIS regije.

Transport i skladistenje

Sirova se nafta transportira putem Jadranskog naftovoda koji sirovu naftu doprema do rafinerija smjeStenih u
srediS$njoj 1 jugoisto¢noj Europi. Jadranski naftovod dug je gotovo 759 km, od kojih 610 km prolazi kroz teritorij
Hrvatske, dok se preostali dio proteZe kroz Sloveniju, Madarsku, Crnu Goru i Srbiju. Njime u Hrvatskoj upravlja
druStvo Jadranski naftovod d.d. (“JANAF”), Cije najvele dioniCare Cine INA (16,0%), Hrvatski zavod za
mirovinsko osiguranje (50,5%.), Hrvatska (21,7%) 1 Agencija za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka
(5,8%).

Hrvatska ima spremnike za skladiStenje sirove nafte u Omislju i Virju, kojima upravlja JANAF. Spremnici za
skladiStenje sirove nafte i ostalih proizvoda u vlasniStvu INA Grupe, a koji su smjeSteni u Rijeci, Sisku te na
drugim lokacijama u Hrvatskoj, imaju ukupni kapacitet za skladistenje od 2,5 milijuna m® (15,7 MMbl). Hrvatska
odobalna polja prirodnog plina cjevovodom su povezana s novim terminalom u Puli za koji se ocekuje da e biti
pusten u rad krajem Cetvrtog kvartala 2006. godine.

Transportom prirodnog plina u Hrvatskoj upravlja Plinacro, drustvo u vlasnisStvu Hrvatske, koje je operator
transportnog plinskog sustava. Mreza visokotlacnih plinskih cijevi od 1.657 km povezuje glavne gradove u
sjevernoj Hrvatskoj s poljima prirodnog plina smjestenima po cijelom kopnenom dijelu Hrvatske. Plinska mreza
takoder povezuje glavno podzemno skladiste Okoli i uvoznim plinovodom drustva Gazprom koji u Hrvatsku ulazi
na granici sa Slovenijom. Objekti za skladiStenje prirodnog plina u Hrvatskoj sastoje se od podzemnog skladista
plina Okoli blizu Siska ukupnog kapaciteta 550 milijuna m® (19,4 Bcf) i dnevnog izlaznog kapaciteta od
5,0 milijuna m® (176,6 MMcf). Neki od dioni¢ara razmatraju moguénost da se raspolaZe navedenim objektom.
Vidi “Cimbenici rizika— Propisi i intervencija DrZave utje¢e na poslovanje INA Grupe”.

PredloZeni projekt za izgradnju plinovoda Nabucco omogucio bi transport prirodnog plina kroz 3.400 km
dugacak plinovod od proizvodaca na Srednjem istoku i kaspijskoj regiji do zapadne Europe. Jednom dovrsen,
plinovod Nabucco mogao bi transportirati prirodni plin od Turske do Austrije, preko Bugarske, Rumunjske i
Madarske, ¢ime bi Hrvatskoj omoguéio pristup alternativnim zalihama prirodnog plina. Predvida se da ce
kapacitet transporta putem navedenog plinovoda dosegnuti do 1.059 Bcef godiSnje, s ocekivanim pusStanjem u rad
2011.

Drugi projekt za izgradnju infrastrukture za plin koji je trenutno u procesu ocjenjivanja je terminal za uvoz
UPP-a u hrvatskom obalnom podrucju sjevernog Jadrana, a koji bi trebao izgraditi konzorcij razli¢itih energetskih
kompanija iz Europe uz sudjelovanje, medu ostalim, INA-e. Prirodni plin ¢e se uvoziti za potrebe njegove
distribucije kroz postojece europske plinovodne sustave s kojima e, prema ocekivanjima, terminal biti povezan.

Prerada

INA je vlasnik i upravlja svojim dvjema rafinerijama nafte, koje su jedine u Hrvatskoj, s kombiniranim
kapacitetom jedinice za destilaciju sirove nafte (CDU) od 8,5 MMt/y i ukupnom preradom sirovina od 5,0 MMt/y
u 2005. godini. INA Grupa takoder upravlja dvjema tvornicama maziva, motornih ulja i drugih proizvoda u
Hrvatskoj, s ukupnim kapacitetom od 0,5 MMt/y.

Trgovina na malo

Na dan 31. prosinca 2005. maloprodajna mreza u Hrvatskoj brojila je 710 benzinskih postaja. Kao trziSni
lider u maloprodaji naftnih derivata, INA Grupa upravljala je sa 428 benzinskih postaja u Hrvatskoj, ¢ime je na
dan 31. prosinca 2005. godine imala udio na trZiStu od priblizno 60%. Druge kompanije koje se bave
maloprodajom naftnih derivata sa znacajnim poslovanjem uklju¢uju OMV, Euro Petrol, Tifon i Petrol. Dodatnih
160 trgovaca na malo posluje sa 182 benzinske postaje. Na dan 30. lipnja 2006. godine, INA Grupa imala je 427
benzinskih postaja.

S obzirom da su ostali trzi$ni uCesnici povecali portfelj svojih benzinskih postaja, na maloprodajnom se
trziStu javlja sve veca konkurencija. Rast konkurencije na trziStu odraZava pad uvoznih carinskih tarifa.
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Nize prikazana tablica pruza odredene podatke koji se odnose na aktivnosti maloprodaje u Hrvatskoj od
strane znacCajnijih konkurenata na dan 31. prosinca 2003., 2004. i 2005.

Na dan 31. prosinca

Broj Postotak Broj Postotak Broj Postotak

benzinskih udjela na benzinskih udjela na benzinskih udjela na

postaja trziStu postaja trzistu postaja trziStu

2003. 2004. 2005.

INAGrupa.................... ... 421 63,5 426 62,2 428 60,3
OMV . 30 4,5 37 54 41 5,8
Petrol ....... ... ... ... .. . ... 15 2,3 18 2,6 18 2,5
Euro Petrol . ........ ... ... ........ 22 3,3 22 3,2 22 3,1
Tifon.......... ... ... ... 9 1,4 18 2,6 19 2,7
OStalo . ... 166 25,0 164 23,9 182 25,6
UKUPNO. . ..o 663 100,0 685 100,0 710 100,0

Izvor: Procjena INA-e
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POSLOVANJE

Pregled

INA i njezina drustva kéeri s kojima se konsolidira ¢ine jednu od najveéih vertikalno integriranih
korporativnih grupacija u naftnoj i plinskoj industriji jugoistocne Europe, mjereno prema ukupnim dokazanim
rezervama i proizvodnji, kapacitetu prerade i koli¢ini prodanih naftnih derivata. INA je takoder jedna od najvecéih
industrijskih tvrtki u njezinoj Klju¢noj regiji, mjereno prema prihodima. U godini koja je zavrSila 31. prosinca
2005. INA Grupa je ostvarila 21.070 milijuna kuna prihoda od prodaje, odnosno dobit iz osnovne djelatnosti od
1.410 milijuna kuna. Tijekom Sestomjesecnog razdoblja zavrSenog 30. lipnja 2006. INA Grupa je ostvarila
10.782 milijuna kuna prihoda od prodaje i dobit iz osnovne djelatnosti od 668 milijuna kuna.

INA Grupa djeluje u tri osnovna segmenta djelatnosti: istraZivanje i proizvodnja sirove nafte i prirodnog
plina, rafinerijska prerada i veleprodaja, te upravljanje i maloprodaja na benzinskim postajama. INA Grupa
vjeruje da Ce joj rastuca potraznja za energijom u Hrvatskoj i diljem jugoistocne Europe, njezin portfelj projekata
za istraZivanje, razradu i proizvodnju nafte i prirodnog plina, modernizacija rafinerija, restrukturiranje
maloprodajne mreZe i program za smanjenje troSkova omoguditi da ostvari stalni rast i vecu profitabilnost.

Rafin. prerada i veleprodaja Trgovina na malo Korporativno i Ostalo

Istrazivanje i proizvodnja

(O]

1.562 milijuna kn
* Dokazane i vjerojatne
rezerve od 386 MMboe
(68% plin)
* Kljucne regije
- Kopnena Hrvatska
- Odobalna Hrvatska
- Bliski istok (Sirija)
- Sjeverna i zapadna
Afrika
* Prodaja/uvoz prirod.plina
« Integrirane naftne usluge

399 milijuna kn'" 65 milijuna kn'" (616) milijuna kn”

« Dvije rafinerije nafte
- Rijeka (4.5 MMt)
- Sisak (4,0 MMt)
 Prodaja 4,9 MMt naftnih
derivata u Hrvatskoj i
jugoistocnoj Europi
¢ Maziva
« UNP
« Upravlja s odredenim
benzinskim postajama na

kojima primarno prodaje
2)

« Upravlja sa 409 benzinskih
postaja u Hrvatskoj

« U drugoj polovini 2006.,
stjecanjem udjela u
Energopetrolu® dodaje se 65
postaja u Bosni i
Hercegovini

* Usluge tehnickog odrzavanja
 Usluge sigurnosti i zaStite
* Druge usluge podrske

veleprodajnim kupcima
— Hrvatska (18)

— Bosna i Hercegovina (41)
— Slovenija (6)

Napomena:
(1) Dobit/(gubitak) iz osnovne djelatnosti u godini koja je zavrsila 31. prosinca 2005, kako kako stoji u Revidiranim financijskim izvje$¢ima
(2) Pored 409 benzinskih postaja ukljucenih u segment djelatnosti Trgovina na malo.

(3) Ova transakcija jo$ nije dovrSena i involvirane strane cekaju odobrenje nadleznog tijela za zaStitu trZiSnog natjecanja Bosne i
Hercegovine.

e Istrazivanje i proizvodnja segment je djelatnosti koji se bavi istrazivanjem, razradom i proizvodnjom
prirodnog plina, sirove nafte i kondenzata prirodnog plina na kopnu i u podmorju Hrvatske i u nekim
zemljama na Srednjem istoku i Africi. Taj segment djelatnosti takoder uvozi prirodni plin iz Rusije koji
prodaje, zajedno s prirodnim plinom iz domace proizvodnje, odredenim komercijalnim kupcima i
distributerima u Hrvatskoj.

* Rafinerijska prerada i veleprodaja segment je djelatnosti koji se bavi preradom sirove nafte i drugih
sirovina u naftne derivate. Derivati koje proizvedu INA-ine rafinerije, kao i uvezeni preradeni proizvodi
raspodjeljuju se segmentu djelatnosti Trgovina na malo te industrijskim i veleprodajnim kupcima u Hrvatskoj
i drugim zemljama srediSnje i jugoistocne Europe kao $to su Bosna i Hercegovina, Slovenija, Crna Gora,
Makedonija i Srbija. Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja takoder vrSi i aktivnosti
veleprodaje i maloprodaje putem drustava kéeri u Bosni i Hercegovini i Sloveniji. Ti se proizvodi takoder
prodaju na mediteranskim spot trzistima. Ovaj segment djelatnosti takoder obuhva¢a Maziva Rijeka, tvornicu
maziva i Maziva Zagreb, pogon za mijeSanje i pakiranje.

85



* Trgovina na malo segment je djelatnosti koji distribuira i prodaje na trziS§tu motorna goriva i ostale proizvode
maloprodajnim potrosa¢ima u Hrvatskoj. Sve benzinske postaje segmenta djelatnosti Trgovina na malo
ukljuCuju i trgovine u kojima se nudi niz proizvoda i usluga.

Pored tri gore navedena segmenta djelatnosti, poslovanje INA Grupe ukljucuje i Cetvrti segment djelatnosti:
“Korporativno i Ostalo™.

Korporativno se odnosi na Korporativne funkcije, troskovni centar koji daje usluge podrske, ukljucujuéi i
nabavu financiranja, drugim segmentima djelatnosti unutar INA Grupe. Na razini INA-e, Korporativne funkcije
sastoje se od Cetiri pod-funkcije od kojih svaku vodi ¢lan Uprave. Svaka od tih pod-funkcija djeluje kao zaseban
odjel.

Povijesno promatrano, INA-om se upravljalo na razini segmenata djelatnosti, s tim da su njezina druStva
kéeri poslovala samostalnije nego §to je uobiCajeno u potpuno integriranoj grupi, iako INA trenutno uvodi
centraliziraniji sustav kontrole. Za potrebe ovog prospekta, poslovanje onih druStava kéeri koje se bave
djelatnostima koje su slicne djelatnostima pojedinog segmenta djelatnosti INA-e, obuhvaceno je tim segmentom
djelatnosti.

“Ostalo” se stoga odnosi, za potrebe ovog Prospekta, na sve aktivnosti INA Grupe koje ne spadaju u jedan
od tri osnovna gore opisana segmenata djelatnosti, ukljucujuéi, na primjer, tehnicke djelatnosti odrZavanja koje
obavlja STSI, koji pruZa podrSku trima glavnim INA-inim segmentima djelatnosti. Osim toga, iz povijesnih
razloga, neka od druStava kéeri INA-e bave se nizom aktivnosti koje ne spadaju u temeljne djelatnosti INA Grupe,
npr. iznajmljivanjem vozila, hotelijerstvom i turizmom. Te djelatnosti nisu relevantne za rezultate INA Grupe.

Povijest

INA je osnovana 1. sijeCnja 1964. spajanjem djelatnosti Naftaplina, tvrtke koja se bavila istraZivanjem i
proizvodnjom nafte i prirodnog plina, te rafinerija u Rijeci i Sisku. Do kraja 1960-ih INA se proSirila tako da je
obuhvatila zagrebacku rafineriju, domacu trgovacku djelatnost Trgovine, organske petrokemijske operacije OKI-
ja i DINA-e i Kutinsku tvornicu gnojiva. 1974. INA je transformirana u takozvanu ‘“‘samoupravnu organizaciju
udruZenog rada” ili “s.o.u.r”, korak koji je ukljucivao formiranje niza zasebnih tvrtki. Ta struktura se zadrZala do
1990., kada je INA postala poduzeée u drzavnom vlasnistvu.

INA je 3. srpnja 1993. godine preoblikovana u dioni¢ko drustvo (ili “d.d.”).

Dana 31. prosinca 1996. INA je potpisala ugovor s DrZzavnom agencijom za osiguranje Stednih uloga i
sanaciju banaka, prema kojem je INA prenijela Agenciji ve¢i dio svog portfelja u industriji petrokemije, turizmu i
bankarstvu, a Agencija je, za protucinidbu, preuzela odredena dugovanja i kamatne obveze INA-e.

Dana 11. oZujka 2002. INA je prodala Hrvatskoj svoje drustvo kéer Plinacro i udio od 21,4% u JANAF-u
d.d., drustvu koje je vlasnik i koje upravlja Jadranskim naftovodom, a zauzvrat je Hrvatska preuzela dugoro¢ni
bankovni dug INA-e od 1.438 milijuna kuna (172 milijuna USD). INA je joS uvijek zadrZala udio od 16% u
JANAF-u.

Dana 19. ozujka 2002. Hrvatski sabor je donio Zakon o privatizaciji INA-e. Vidi “Regulativa — Hrvatska —
Zakon o privatizaciji INA-e”. Prema Zakonu o privatizaciji INA-e, Hrvatska je 2002. pokrenula proces prodaje
25% plus jedne dionice INA-e strateSkom ulagatelju, prikupljanjem ponuda za kupnju.

Strateski odnos s MOL-om

Dana 10. studenog 2003. Hrvatska je okoncala prodaju 25% plus jednu dionicu temeljnog kapitala INA-e
MOL-u, za 505 milijuna USD. Vidi “Glavni dionicari, Dioni¢ar prodavatelj i transakcije s povezanim osobama”.
MOL, koji ima sjediSte u Madarskoj, jedna je od najveéih integriranih tvrtki za naftu i prirodni plin u SrediSnjoj
Europi. Izuzevs$i INA-u, od 31. prosinca 2005. MOL je imao 290 MMboe dokazanih rezervi nafte i prirodnog
plina, te vlasnicke udjele u dvije rafinerije u Madarskoj i Slovackoj s kombiniranim kapacitetom od 279 Mbbl/d,
prodao je 11.4 MMt preradenih proizvoda putem svoje veleprodajne i maloprodajne distribucijske mreze, te je
prodao prirodni plin, i proizvedene alkene i polialkene. Kao dio njegove kupnje 25% plus jedne dionice od
Hrvatske, MOL je stekao pravo predloziti dva od sedam clanova Uprave od kojih je jedan izvrs$ni direktor za
financije, i imenovati dva od sedam ¢lanova Nadzornog odbora. Vidi ‘“MenadZment — Nadzorni odbor” i
“MenadZment — Uprava”. Predstavnici MOL-a takoder obnaSaju dvije funkcije u Korporativnim funkcijama
INA Grupe.

Kao dio ugovora izmedu MOL-a i Hrvatske, MOL se obvezao da se nece natjecati s INA-om u Hrvatskoj u
djelatnostima segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja te Trgovina na malo, te se suglasio se da ¢e
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suradivati s INA-om pri razvijanju maloprodajnih aktivnosti u Bosni i Hercegovini, Srbiji, Sloveniji, Crnoj Gori,
Kosovu i Albaniji. Vidi “Glavni dioniCari, DioniCar prodavatelj i transakcije s povezanim osobama — Prikaz
Sporazuma dionicara”.

Kljuéna podrucja sadasnje suradnje izmedu INA Grupe i MOL-a ukljuCuju razvoj i implementaciju
programa potpune modernizacije obje rafinerije INA-e, oslanjajuéi se na MOL-ovo iskustvo pri modernizaciji
njegovih vlastitih rafinerija, zatim zajednicko istrazivanje polja Ferdinandovac i Vizvar na podrucju uz granicu
Madarske i Hrvatske, te zajednicko stjecanje udjela u Energopetrolu (opisano nize). Po¢etkom 2005. INA Grupa
je pokrenula zajednicki projekt s MOL-om za uzajamno prihvacanje kartica za gorivo (fleet cards) na svojim
benzinskim postaja, a MOL takoder pruza stru¢nu podrSku INA Grupi pri njezinoj implementaciji novog
integriranog IT sustava koji se temelji na SAP-u. Vidi takoder “Glavni dionicari, DioniCar prodavatelj i
transakcije s povezanim osobama — Prikaz Sporazuma o suradnji”.

Nedavna dogadanja

U rujnu 2006. godine, INA i MOL, kao konzorcij u kojem sudjeluju s jednakim udjelima, sklopili su Ugovor
o dokapitalizaciji Energopetrola s Vladom Federacije Bosne i Hercegovine i Energopetrolom, radi stjecanja 67%
udjela u tom drustvu. Energopetrol je drustvo koje posluje putem 65 benzinskih postaja na podrucju Bosne i
Hercegovine. Vidi “Poslovanje — Strategija — Sirenje i modernizacija maloprodajne mreze”. INA o&ekuje da
Energopetrol ne ¢ini vise od 1,2% odnosno 2,7% njenog poslovanja u odnosu na imovinu, odnosno prihode od
prodaje na dan odnosno za razdoblje zavrSeno 31. prosinca 2005. Ova transakcija jos nije dovrSena i involvirane
strane ¢ekaju odobrenje nadleznog tijela za zastitu trziSnog natjecanja Bosne i Hercegovine.

INA trenutno pregovara s Vladom Republike Srpske u Bosni i Hercegovini o sklapanju nagodbe za povrat
imovine vezano uz Krajina Petrol, koja bi ukljucivala INA-ino stjecanje kontrolnog udjela u 14 benzinskih
postaja na podru¢ju Bosne i Hercegovine, odnosno Republike Srpske, koje su ranije bile u vlasnistvu INA-e.
Ocekuje se da Ce se, u buducnosti, rezultati ulaganja INA Grupe u Energopetrolu ogledati u poslovanju segmenta
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja.

Kao dio razmatranja svih pitanja koja se odnose na strateSke zalihe Hrvatske, hrvatska Vlada je naznacila
INA-i da moze zahtijevati od INA-e da prenese Vladi ili drustvu koje ona kontrolira, pogon za skladiStenje plina u
Okolima. Uvijeti prijenosa jos nisu utvrdeni. Ukoliko se prijenos bude zahtijevao, od Vlade se ocekuje da nastavi
stavljati na raspolaganje pogon za skladiStenje plina svim relevantnim sudionicima na trzistu, ukljucujuéi INA-u,
uz naknadu za koju se ocekuje da bude temeljena na troskovima upravljanja pogonom za skladiStenje. Postoji
mogucénost da INA, nakon takvog prijenosa, nastavi upravljati pogonom za skladistenje, za racun Vlade. Premda
osnova za prijenos, pravila i naknade za skladiStenje plina u buduénosti nisu odredene, INA ne ocekuje da ce
prijenos pogona za skladistenje plina ili buduée naknade za skladistenje, imati znacajan u€inak na njezinu bilancu
ili troskove poslovanja.

Konkurentske prednosti
Vodece trgovacko drustvo u naftnoj i plinskoj industriji na atraktivnom trZistu jugoistocne Europe

INA je jedno od najvecih vertikalno integriranih trgovackih drustava naftne i plinske industrije na podrucju
jugoistocne Europe, s obzirom na ukupne dokazane rezerve i proizvodnju, rafinerijske kapacitete i koli¢inu
prodanih naftnih derivata. INA Grupa procjenjuje da je njen trzi$ni udio u veleprodaji naftnih derivata u godini
koja je zavrsila 31. prosinca 2005. godine iznosio 80% u Hrvatskoj, 60% u Bosni i Hercegovini i 5% u Sloveniji.

Dobar polozaj INA Grupe omogucuje joj da iskoristi ocekivani snazan gospodarski rast i s time povezan
porast potraznje za naftnim derivatima i prirodnim plinom u Hrvatskoj i u susjednoj regiji. Bruto domaci proizvod
(““BDP”’) u Hrvatskoj i u drugim gospodarstvima jugoistocne Europe biljeZi prosjecne stope rasta od 3,3 odnosno
3,5% godisnje tijekom trogodiSnjeg razdoblja koje je zavrsilo 31. prosinca 2005. godine, za razliku od prosje¢ne
stope rasta BDP-a od 1,2% u istom razdoblju, u regiji EU-15. Ocekuje se da ¢e se takav snazan rast nastaviti kako
¢e se gospodarstva Hrvatske i drugih drzava u Kljucnoj regiji INA Grupe, kako je definirana u “TrziSnom
okruZenju INA Grupe” i u jugoisto¢noj Europi integrirati u EU.

Znacajne rezerve INA Grupe, njezin vodedi trzi$ni polozaj u djelatnosti rafinerijske prerade i veleprodaje u
Hrvatskoj, kao i ukupna kriticna masa u srediStu jugoisto¢ne Europe, omogucuju joj da postigne ucinkovitost u
dobavi i distribuciji, da se pozicionira kao preferirani dobavlja¢ proizvoda za industrijske kupce koji posluju na
podrucju Hrvatske i susjednih drZava i da razvije dobro poznatu trzi§nu marku.
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Usmyjeren portfelj istraZivanja i proizvodnje s dobro definiranim potencijalom za razradu leZista

Glavnina upstream aktivnosti, istrazZivanja i proizvodnje INA Grupe, trenutno je usredoto¢ena na kopneni dio
Hrvatske, s rastu¢om prisutnoSéu u odobalnim dijelovima Hrvatske, Sirije i Afrike. Aktivnosti istraZivanja i
proizvodnje INA Grupe izvan Hrvatske usmjerene su na zemlje koje imaju dugogodisnje gospodarske odnose s
Hrvatskom i/ili tamo gdje okolnosti odgovaraju njezinoj veli¢ini i tehni¢koj snazi. Polja INA-e u kopnenim
dijelovima Hrvatske, iako ve¢ dulje vrijeme u proizvodnji, nude priliku za poboljSanje iscrpka iz postojecih polja
primjenom naprednih tehnologija vadenja. Stopa obnove dokazanih rezervi, odnosno dokazanih i vjerojatnih
rezervi INA Grupe iznosila je prosjecno 134%, odnosno 342% tijekom trogodi$njeg razdoblja koje je zavrSilo
31. prosinca 2005. INA Grupa ocCekuje da ¢e njezini projekti razrade u odobalnom dijelu Hrvatske i u Siriji, kao i
njezine aktivnosti istraZivanja u Hrvatskoj i drugim odabranim drZavama biti glavni izvori organskog rasta u
slijedec¢ih nekoliko godina.

Dobar konkurentski poloZaj rafinerija i razvijena logisticka infrastruktura

Obje rafinerije INA-e su dobro pozicionirane kako sa stajaliSta opskrbe sirovinama tako i prodaje. Rafinerija
nafte Rijeka na obali Jadranskog mora idealno je smjeStena u smislu pristupa brojnim izvorima sirove nafte i
moguénosti izvoza u susjedne zemlje jugoisto¢ne Europe, koje doZivljavaju ubrzani rast potraznje, kao i na druga
mediteranska trziSta. Osim toga, konfiguracija rafinerije nafte Rijeka dozvoljava joj da preraduje sirovu naftu s
velikim udjelom sumpora.

Rafinerija nafte Sisak, smjeStena u kontinentalnom dijelu, ima dobar polozaj za opskrbu srediSta s najve¢om
potro$njom u sjevernoj Hrvatskoj, kao i susjednih trziSta Slovenije, Bosne i Hercegovine i dijela Srbije. Sisku su
takoder dostupni razli¢iti izvori nabave, putem Jadranskog naftovoda i naftovoda Druzba, kao i vlastita
proizvodnja INA-e.

Rafinerije INA-e imaju podr§ku razvijene logisticke infrastrukture, koja ukljucuje pet glavnih skladista,
vagon cisterne i auto-cisterne, za koju INA Grupa smatra da joj omoguduje distribuciju njenih proizvoda na
ucinkovitiji nac¢in od njenih konkurenata.

Vodeéa domaéa maloprodajna mreZa s porastom prisutnosti na regionalnoj razini

INA Grupa uZiva jasnu vodeéu poziciju na trziStu maloprodaje goriva u Hrvatskoj, a istovremeno povecava
svoju prisutnost u susjednim drZzavama. Na dan 30. lipnja 2006. godine INA je upravljala s 427 benzinskih postaja
u Hrvatskoj i, prema podacima INA Grupe i hrvatskog Energetskog instituta “Hrvoje PoZar”, njen je trZi$ni udio
u Hrvatskoj iznosio 60,3%, na bazi broja njenih benzinskih postaja na dan 31. prosinca 2005. godine, odnosno
64,1% na bazi prodanih koli¢ina goriva u godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. godine. Na dan 30. lipnja
2006. godine, INA Grupa je takoder poslovala putem 41 benzinske postaje u Bosni i Hercegovini i Sest
benzinskih postaja u Sloveniji. U rujnu 2006. godine, INA i MOL, kao konzorcij u kojem sudjeluju s jednakim
udjelima, sklopili su Ugovor o dokapitalizaciji druStva Energopetrol radi stjecanja 67% udjela u tom drustvu.
Energopetrol je drustvo koje posluje putem 65 benzinskih postaja na podru¢ju Bosne i Hercegovine. Vidi
“— Nedavna dogadanja”. Ova transakcija jo$ nije dovrSena i involvirane strane ¢ekaju odobrenje nadleznog
tijela za zaStitu trZziSnog natjecanja Bosne i Hercegovine.

Tijekom zadnjih godina INA Grupa je ulozila znacajna sredstva u modernizaciju svoje maloprodajne mreZze.
Danas su na velikom broju maloprodajnih mjesta INA Grupe otvorene trgovine s potro§ackom robom i pruZaju se
druge usluge, kao $to su usluge pranja automobila i café barovi. INA Grupa je povecala svoju prodaju ostalih
proizvoda za CAGR od priblizno 8% godisnje od 2003. godine. Maloprodajna mreza INA Grupe koja je
rasprostranjena na Citavom teritoriju Hrvatske, njena dobro razvijena veleprodaja i razvoj maloprodajne mreze u
susjednim drzavama omogudili su INA Grupi da postigne visoku prepoznatljivost trZiSne marke.

Strateski dionicar doprinosi tehnickim i menadZerskim stru¢nim znanjem

MOL je u znacajnoj mjeri pridonio uspjehu poslovanja INA Grupe. MOL podupire razvoj odnosno jacanje
odredenog broja strateskih inicijativa INA Grupe, medu kojima su modernizacija rafinerija i inicijativa znacajnog
smanjenja troskova, te je pomogao prilikom uvodenja najbolje organizacijske prakse u razliitim podrucjima,
medu kojima su nabava, upravljanje lancem dobave, osiguranje i HSE. MOL je pomogao u identificiranju i
osiguranju stru¢njaka koji pomazu u implementaciji integriranog sustava informacijske tehnologije zasnovanog
na SAP-u. INA Grupa i dalje ocekuje podrsku MOL-a u ostvarenju svojih buducih uspjeha u poslovanju.
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Strategija

Strategija INA Grupe je stvoriti vrijednost za sve zainteresirane strane kroz rast i unapredenje poslovanja te
kroz stalno poboljSanje kvalitete njenih proizvoda i usluga.

Stratesko repozicioniranje INA Grupe je pocelo 2000. godine tijekom pripreme za prvu fazu privatizacije
INA-e u 2003. godini. Repozicioniranje ukljucuje klju¢ne inicijative rasta i unapredenja u svim segmentima INA
Grupe i na korporativnoj razini, uz raspolaganje imovinom koja ne predstavlja klju¢ni dio poslovanja.
Repozicioniranje i razvoj nove strategije ukljucuje angaziranje odredenog broja savjetnika medu kojima su ABB
Lummus (modernizacija rafinerija), Roland Berger Strategy Consultants (restrukturiranje maloprodaje i
optimizacija logistike) i McKinsey & Co. (opce ustede troSkova i unapredenja ucinkovitosti).

Specifi¢ni elementi trenutne strategije INA Grupe ukljucuju sljedece:

Rast rezervi i proizvodnje

INA Grupa planira povecati svoje rezerve i proizvodnju dovrSenjem postojecih projekata razrade lezista,
daljnjim istraZivanjem postojecih polja i ishodenjem novih koncesija za istraZivanje. Projekti razrade, za koje INA
Grupa ocCekuje da budu glavni izvori njenog rasta proizvodnje, pokrenuti su u kopnenoj Hrvatskoj (Medimurje), u
odobalnoj Hrvatskoj (projekt Sjeverni Jadran) i u Siriji (Hayan). Pored navedenog, 2007. godine planira se
pokretanje projekata za poveéanje iscrpka nafte (EOR) na poljima INA-e Zutica i Ivani¢ u kopnenoj Hrvatskoj.
INA Grupa procjenjuje da ¢e do 2009. godine njena proizvodnja porasti za CAGR od oko 10%, putem
dovrSavanja njenih postojecih projekata razrade.

Za ocekivati je da ¢e najnovija otkrica u odobalnoj Hrvatskoj i u Siriji takoder doprinijeti rastu. INA Grupa
planira nastaviti s aktivnim programom istrazivanja. INA Grupa je identificirala oko 35 interesantnih podrucja i
planira buSenja sedam istraznih buSotina na postojec¢im koncesijama do 2009. godine.

Nadogradnja i poveéanje iskoristivosti kapaciteta rafinerija nafte

INA se nalazi u ranoj fazi realizacije znaajnog programa modernizacije i proSirenja svojih dviju rafinerija
nafte, koji je usmjeren poboljSanju ukupne ucinkovitosti i profitabilnosti te uskladenju sa vaZe¢im standardima
EU o emisijama u okoli§. INA Grupa planira uloZiti oko 1,1 milijardi USD u razdoblju izmedu 2006. i 2011. u
rafinerije nafte u Rijeci i Sisku.

Kljuéni projekti planirani u rafineriji nafte Rijeka ukljucuju izgradnju jedinice za blago hidrokrekiranje i
hidrodesulfurizaciju, za koje se ocekuje da ¢e biti u funkciji 2009. godine, a koje ¢e omoguditi rafineriji da
proizvodi uglavnom sva motorna goriva prema EURO V standardima. Pocetak rada jedinice za podizanje
kvalitete ostataka koja ¢e koristiti LC finer ili koker planiran je do 2011. godine, Sto ¢e omoguditi INA Grupi da
poveca ukupnu preradu sirovina u rafineriji nafte Rijeka na 4,5 MMt/y, poveéa proizvodnju ““Eurograde”
proizvoda i smanji proizvodnju lozivih ulja niske marze.

Modernizacija rafinerije nafte Sisak ¢e obuhvatiti izgradnju razli¢itih jedinica za desulfurizaciju, za koje se
ocekuje da budu u funkciji do 2008. godine, a koje ¢e omoguciti rafineriji da proizvodi motorni benzin prema
EURO V standardima. Takoder se planira da obnova postojeeg kokera bude dovrSena do 2010. godine, a
izgradnja nove jedinice za blago hidrokrekiranje do 2011., godine, Sto ¢e povecati ukupna preradu sirovina u
rafineriji nafte Sisak na 3,2 MMt/y i osigurati proizvodnju goriva koje zadovoljava EURO V zahtjeve.

Dovrsen je idejni projekt i osnovni inZenjerski nacrt (“FEED”) za projekte modernizacije te je ugovoren
odredeni broj jedinica u rafineriji Sisak, a do kraja 2006. godine ocekuje se i ugovaranje odredenog broja jedinica
u rafineriji nafte Rijeka. Proizvodnja proizvoda s viSom vrijednoséu koji zadovoljavaju EU specifikacije, trebala
bi INA Grupi omoguditi da zadovolji svu potraznju za takvim proizvodima na maloprodajnim trZistima na kojima
djeluje, olaksati prosirenje veleprodajnog izvoznog poslovanja INA-e te znatno poboljSati njezinu profitabilnost.

Optimizacija logisticke mreZe

Tijekom 2005. i 2006. godine, INA Grupa je, uz pomo¢ savjetnika Roland Berger Strategy Consultants
analizirala svoje skladiS$no i logisticko poslovanje te je ustanovljen odreden broj moguénosti poboljSanja koje ¢e
INA Grupa provesti. Te mogucénosti ukljucuju racionalizaciju mreZe terminala i skladista, vanjsku nabavu usluga
cestovnog prijevoza, automatizaciju terminala, organizacijsko restrukturiranje i uvodenje mjerenja rezultata
poslovanja. Cilj je INA Grupe ostvariti, od 2006. do kraja 2008. godine, najmanje 170 milijuna kuna usteda/
poboljsanja zahvaljujuéi takvim inicijativama, te oekuje i daljna poboljSanja nakon toga.
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INA Grupa je takoder prepoznala mozebitnu znacajnu poslovnu priliku kao najveéi davatelj usluge
skladiStenja i logistickih usluga hrvatskoj Agenciji za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata, u skladu s novim
odredbama o obveznim zalihama u Hrvatskoj.

Sirenje i modernizacija maloprodajne mreZe

Strategija ulaganja u trgovinu na malo INA Grupe usmjerena je na tri elementa: restrukturiranje i unapredenje
postojece maloprodajne mreZe, izgradnja novih benzinskih postaja u Hrvatskoj i na trZi§tima susjednih drZava, te
selektivne akvizicije.

INA Grupa je uz pomo¢ Roland Berger Strategy Consultants prepoznala i planira provesti odreden broj
inicijativa za restrukturiranje, ukljucujuéi segmentaciju njene maloprodajne mreze na prvoklasne benzinske
postaje INA Grupe kojima ¢e ona upravljati i na standardne benzinske postaje INA Grupe koje ¢e poslovati kao
franSize. Prvoklasne benzinske postaje ¢e biti one s godiSnjom prodajom od najmanje 4 milijuna litara motornog
goriva, prodajom ostalih proizvoda u iznosu od najmanje 1 milijun kuna, te s trgovinom povrine barem 60 m®.
INA Grupa trenutno ima 40 prvoklasnih benzinskih postaja, te je prepoznala jos sto dodatnih benzinskih postaja
koje se mogu preurediti u prvoklasne benzinske postaje, na bazi njihove sadas$nje prodaje motornog goriva. Ostale
inicijative za restrukturiranje ukljucuju poboljSanje ponudenog asortimana proizvoda i optimizaciju troskova na i
izvan benzinske postaje.

INA Grupa takoder planira selektivnu izgradnju i stjecanje novih prodajnih mjesta u Hrvatskoj i susjednim
drzavama, posebno u urbanim podrucjima i uz autoceste. U Hrvatskoj je trenutno u procesu izgradnje sedam
prvoklasnih prodajnih mjesta, a tijekom 2007. godine planira se izgraditi jo$ Cetiri nove prvoklasne postaje. U
rujnu 2006. godine INA i MOL su, kao konzorcij u kojem sudjeluju s jednakim udjelima, sklopili Ugovor o
dokapitalizaciji Energopetrola s Vladom Federacije Bosne i Hercegovine i Energopetrolom, radi stjecanja 67%
udjela u tom drustvu. Energopetrol je drustvo koje posluje putem 65 benzinskih postaja na podrucju Bosne i
Hercegovine. Ova transakcija jo$ nije dovrSena i involvirane strane ¢ekaju odobrenje nadleZnog tijela za zastitu
trziSnog natjecanja Bosne i Hercegovine. INA Grupa trenutno pregovara, vezano uz svoj zahtjev za povrat
oduzete imovine, oko stjecanja kontrole nad drustvom Krajinapetrol i 14 benzinskih postaja tog drustva u
Republici Srpskoj, Bosna i Hercegovina.

Uvodenje programa za ustedu troskova i ucinkovitost

INA Grupa je, uz pomo¢ savjetnika McKinsey & Co., identificirala mogucnosti ustede troSkova i
moguénosti za poboljSanje ucinkovitosti u svim svojim poslovnim jedinicama, te je u tijeku provedba
sveobuhvatnog programa (“OptINA”) koji ¢e omoguditi ostvarenje prepoznatih uSteda. Glavna podrucja gdje su
mogucée uStede ukljucuju, izmedu ostaloga, smanjenje potroSnje i gubitaka ugljikovodika na nacin da se,
primjerice poveca ucinkovitost grijaca i montiraju grijaci koji koriste viSkove topline, projekt poboljSanja
postupka nabave, kojim se treba posti¢i optimizacija procesa kupnje energenata, najma automobila, kupnje
uredskog materijala, putovanja i telekomunikacija, te projekt racionalizacije odrzavanja kojemu je cilj smanjenje
troSkova podugovornih izvodaca u svim segmentima djelatnosti INA Grupe, te bolje rasporedivanje poslova i
pracenje proracuna na mjeseCnoj razini.

Na temelju do sada provedene analize, INA Grupa namjerava ostvariti ukupne godiSnje uStede do oko
750 milijuna kuna do kraja 2008. godine, pri ¢emu je za 2006. godinu ciljana godi$nja usSteda od 147 milijuna
kuna. INA je uvela novi sustav integrirane informaticke tehnologije na bazi SAP-a $to ¢e poboljsati ukupnu
ucinkovitost, te istovremeno radi na razliitim inicijativama koje su usmjerene ka poboljSanju rezultata u
podrucju zastite zdravlja, sigurnosti i zastite okoliSa.

Istrazivanje i proizvodnja
Pregled

Segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja trazi, razraduje i proizvodi sirovu naftu, prirodni plin i
kondenzat prirodnog plina, prvenstveno u kopnenom dijelu Hrvatske, sa sve ve¢om prisutno$éu u odobalnom
dijelu Hrvatske i u nekim zemljama na Srednjem istoku (Siriji) i Africi (Egipat, Angola i Namibija). Ovaj
segment djelatnosti takoder uvozi prirodni plin iz Rusije te skladisti i prodaje taj prirodni plin, kao i prirodni plin
koji proizvodi iz svojih polja u kopnenom i odobalnom dijelu Hrvatske, povlastenim kupcima i distributerima u
Hrvatskoj.

Doprinos segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja, u godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. i
tijekom Sest mjeseci koji su istekli 30. lipnja 2006. godine, iznosio je 1,562 milijuna kuna, ili 77,1%, odnosno
968 milijuna kuna ili 97,9% INA-ine dobiti iz osnovne djelatnosti, mjereno prije troSkova i gubitaka
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Korporativnog i Ostalog. Na dan 30. lipnja 2006. segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja imao je 2,247
zaposlenika.

Kratkoro¢ni plan INA Grupe je iskoristiti prilike za razradu leZiSta i proizvodnju na INA-inim postoje¢im
poljima u Hrvatskoj, prvenstveno EOR projektima u kopnenom dijelu Hrvatske, projektima razrade i proizvodnje
prirodnog plina u odobalnoj zoni Hrvatske te prirodnog plina, sirove nafte i kondenzata u Siriji. Istrazne
aktivnosti su i dugorocno planirane, te INA Grupa procjenjuje moguénost osiguranja dodatne imovine, u smislu
istrazivanja i proizvodnje, u podrucjima Afrike i Srednjeg istoka na koja je trenutno usredotoCena, te u
potencijalnim novim podruc¢jima kao Sto je CIS regija, za §to je vjerojatno da ¢e ukljuciti ishodenje koncesije
putem zajedni¢kog poduhvata ili partnerstva, pri ¢emu se dijele rizici i tehni¢ko znanje.

Slijedeca karta prikazuje lokaciju istraznih i proizvodnih aktivnosti istraZivanja i proizvodnje INA Grupe.

+ Kopnena polja u proizvodnji e 1 Otkrice kondenzata nafte-plina
¢ 56 polja kondenzata u tijeku
* Odobalna polja u proizvodnji \ Iy * 2 Polja kondenzata plina u razradi
4 polja . i * Istrazivanje u dva bloka: Hayan i
« 10 odobrenja za istrazivanje, INA 100% / Aphamia
7 kopnenih : . « Nedavno Jazal otkrice
3 odobalnih Jugoistocna Europa |
« Skladiste plina Okoli N
« Preostali potencijai za eksploataciju i EOR A
potencijal iz polja koja su dugo u proizvodnji ’ = - iBIISkI il

Sjeverna Afrika

e
—
Zapadna AT P Zapadna Afrika
« Proizvodnja iz Ras Qattara, West Abu Afrika * Proizvodnja nafte temeljem 3 dozvole u
Gharadig i North Bahariya kopnenom dijelu (Blok 3) Angole
+ lIstrazivanje u East Yidma, Ras El Ush i * Odobrenja za istrzivanje, Zaris Blok u
East Kalabsha ! Namibiji |

Proizvodnja INA Grupe u 2005. godini iznosila je oko 19,6 MMboe, Sto je ekvivalentno prosjenoj
proizvodnji od 54 Mboe/d. Prirodni plin je ¢inio 55%, a sirova nafta i kondenzat prirodnog plina ¢inili su 45%
proizvodnje. Na dan 31. prosinca 2005., INA Grupa je otprilike imala 245 MMboe dokazanih rezervi te
386 MMboe dokazanih i vjerojatnih rezervi. Prirodni plin je ¢inio oko 68%, a sirova nafta i kondenzat prirodnog
plina ¢inio je oko 32% dokazanih i vjerojatnih rezervi. Procijenjene rezerve INA Grupe 31. prosinca 2005.
revidirao je PGL. Vidi “— Rezerve i proizvodnja prirodnog plina, kondenzata prirodnog plina i sirove nafte”.

Rezerve i proizvodnja prirodnog plina, kondenzata prirodnog plina i sirove nafte

INA narucuje godisnje revizije rezervi INA Grupe jos od 1996. godine. Razli¢ita su drustva vrsila te revizije.
Reviziju rezervi za 2005. izvrSio je PGL, a dopis koji se odnosi na tu reviziju priloZeno je uz ovaj prospekt kao
Dodatak 1. Revizija rezervi razlikuju se od procjene rezervi po tome $to im je namjena potvrditi INA-inu vlastitu
procjenu rezervi, a ne ih ponovno izraCunavati na temelju INA-inih osnovnih podataka.

INA modelira svoja veéa polja interno, koriste¢i dobro poznate simulacijske pakete za tu granu koji

ukljucuju Eclipse, VIP i Material Balance (“MBAL”). Geolosko i petrofizicko modeliranje vrsi se interno
pomocu softverskih paketa Landmark, Petrel i Geoframe.
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Slijedeca tablica prikazuje procijenjene dokazane te dokazane i vjerojatne rezerve INA Grupe po zemljama
ili regijama na dan 31. prosinca 2005., kao §to je navedeno u Reviziji rezervi, prilagodene tako da odraZavaju
njezin pro rata udio na poljima na kojima nije jedini imatelj udjela te neto sadasnju vrijednost tih rezervi.

Dokazane rezerve na dan 31. prosinca 2005. Dokazane i vjerojatne rezerve na dan 31. prosinca 2005.
Kondenzat Kondenzat
Prirodni prirodnog  Sirova Kapitalni Prirodni prirodnog  Sirova Kapitalni
plin plina nafta Ukupno izdaci” plin plina nafta Ukupno izdaci”
(Bcf) (MMbbl) (MMbbl) (MMboe) (u milijjunima  (Bcf) (MMbbl) (MMbbl) (MMboe) (u milijunima
USD) USD)
Hrvatska
Kopneni dio .......... 5478 18,5 44,5 154,3 40,2 660,5 18,8 81,7 210,6 182,5
Odobalni dio.......... 504,1 0,0 0,0 84,0 115,2 557,2 0,0 0,0 92,9 115,2
Sirfja ... 0,0 0,0 1,0 1,0 0,0 366,4 8,3 4.8 74,1 176,4
Afrika ............... 0,0 0,0 5.7 5,7 12,3 0,0 0,0 82 8,2 449
Ukupno ............ 1.052,0 18,5 51,2 245,1 167,6 1.584,1 27,1 94,6 385,8 519,0
Razradeno .......... 883.,6 18,0 47,0 212,3 — — — —
Nerazradeno .......... 168.4 0,5 4,2 32,8 — — — —
NPV (10%) prije
oporezivanja® . .. ... ... — — — 2.549 — — — 3.664
NPV (10%) nakon
oporezivanja® . ... ... .. — — — 2.126 — — 3.122

Izvor: Revizija rezervi
Napomene:
(1) Ukupni kapitalni izdaci izmedu 2006. godine i kraja vijeka polja u Reviziji rezervi PGL-a

(2) Milijuna USD. Na temelju cijene sirove nafte u Hrvatskoj od 55,23 USD/bbl, cijene prirodnog plina u Hrvatskoj od 4,44 USD/Mcf,
cijene kondenzata prirodnog plina u Hrvatskoj od 61,12 USD/bbl, cijene sirove nafte u Egiptu od 51,33 USD/bbl, cijene sirove nafte u
Angoli od 51,40 USD/bbl, cijene sirove nafte i kondenzata prirodnog plina u Siriji od 53,38 USD/bbl, cijene prirodnog plina u Siriji
4,39 USD/mcf, cijene UNP-a u Jihar, Sirija, od 238 USD/t, cijene UNP-a u Al-Mabhr, Sirija, od 220 USD/t. Ukupni nov¢ani tijek za
dokazane rezerve (2006. — zavrSetak proizvodnje na poljima prema Reviziji rezervi): prihod (neto od podjele proizvodnje) —
8.523 milijuna USD; troskovi poslovanja, troskovi i naknade za ekspoloataciju — 3.412 milijuna USD; kapitalni izdaci — 168 milijuna
USD; porezi — 774 milijuna USD. Ukupni novcani tijek dokazanih i vjerojatnih rezervi (2006. — zavrSetak proizvodnje na poljima
prema Reviziji rezervi): prihod (neto od podjele proizvodnje) — 13.753 milijuna USD; troskovi poslovanja, troskovi i naknade za
ekspoloataciju — 4.691 milijuna USD; kapitalni izdaci — 519 milijuna USD; porezi — 1.126 milijuna USD.

U godini koja je zavrsila 31. prosinca 2005. stopa obnove dokazanih rezervi INA Grupe iznosila je 124%,
uglavnom kao posljedica dodataka dokazanih rezervi iz plinskih polja iz odobalnog dijela Hrvatske i manjih
dodataka iz naftnih polja u Angoli i polja Jihar u Siriji. Stopa obnove dokazanih rezervi i dokazanih i vjerojatnih
rezervi INA Grupe prosjecno je iznosila 134% odnosno 342% tijekom posljednje tri godine, uglavnom kao
rezultat dodatnih rezervi u odobalnom dijelu Hrvatske. Dodaci vjerojatnih rezervi uglavnom su potjecali iz
odobalnog dijela Hrvatske i Sirije.

Slijedeca tablica prikazuje INA Grupe pro rata prosjecnu dnevnu proizvodnju za tri godine zavr$no s
31. prosincem 2005.

Proizvodnja u godini koja je zavrsila Proizvodnja u godini koja je zavrsila Proizvodnja u godini koja je zavrsila
31. prosinca 2003. 31. prosinca 2004. 31. prosinca 2005.
Kondenzat Kondenzat Kondenzat
prirodnog  Sirova Prirodni prirodnog  Sirova Prirodni prirodnog  Sirova
Prirodni plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno
(MMcf/d) (Mbbl/d)  (Mbbl/d) (Mboe/d) (MMecf/d) (Mbbl/d) (Mbbl/d) (Mboe/d) (MMecf/d) (Mbbl/d) (Mbbl/d) (Mboe/d)
Hrvatska
Kopneni dio. . . 146,1 7,7 14,7 46,8 1454 7,7 13,7 45,6 134,8 7,4 12,9 42,8
Odobalni dio . . 32,9 0,0 0,0 55 33,1 0,0 0,0 55 43,1 0,0 0,0 72
Sirija .......... 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,2 0,2
Afrika ......... 0,0 0,0 3,1 3,1 0,0 0,0 3,1 3,1 0,0 0,0 3,7 3,7

Ukupno ........ 179,0 7.7 17,8 55,3 178,5 7,7 16,8 54,3 177,8 7.4 16,8 53,8
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Pro rata prosjecna dnevna proizvodnja INA Grupe za prvu polovicu 2006. dana je u slijedecoj tablici.

Hrvatska

Proizvodnja za Sest mjeseci koji su zavrsili 30. lipnja 2006.

Kopneni dio ........... ... i,
Odobalni dio . ......... ...

Glavne regije nafte i prirodnog plina

Kondenzat
Prirodni plin prirodnog plina Sirova nafta Ukupno
(MMcf/d) (Mbbl/d) (Mbbl/d) (Mboe/d)
131,3 8,3 12,6 42,8
56,9 0,0 0,0 9,5
0,0 0,0 0,7 0,7
0,0 0,0 1,8 1,8
188,2 8,3 15,1 54,8

U nastavku se opisuju imovina i aktivnosti segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja, po regijama.

Hrvatska

Hrvatska je ¢inila 79% ukupnih dokazanih i vjerojatnih rezervi INA Grupe na dan 31. prosinca 2005. godine
i 94% njezine ukupne proizvodnje sirove nafte i prirodnog plina u godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005.
Slijedeca tablica pruZa informacije o najve¢im poljima INA Grupe u kopnenom i odobalnom dijelu Hrvatske.

Dokazane rezerve na dan 31. prosinca 2005.

Dokazane i vjerojatne rezerve na dan
31. prosinca 2005.

Kondenzat Kondenzat
Prirodni prirodnog Sirova Prirodni prirodnog Sirova
plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno
(Bef) (MMbbI) (MMbbI) (MMboe) (Bef) (MMbbI) (MMbbI) (MMboe)
Hrvatska kopneni dio......... 547,8 18,5 44,5 154,3 660,5 18,8 81,7 210,6
Molve ................... 281,7 4,7 0,0 51,7 281,7 4,7 0,0 51,7
Kalinovac ................ 157,0 10,3 0,0 36,5 157,0 10,3 0,0 36,5
Zutica ... ... 6,1 0,0 4,1 52 44,7 0,0 28,6 36,1
Ivanié ................... 3,5 0,0 4.5 5,1 25,3 0,0 16,3 20,5
Struzec .................. 4.5 0,0 9,5 10,2 4.5 0,0 9,5 10,2
Gola Duboka ............. 39,3 1,6 0,0 8,1 39,3 1,6 0,0 8,1
Vuckovec ................ 0,0 0,0 0,0 0,0 29,9 0,1 0,0 5,1
Deletovei ................ 0,7 0,0 3,8 3,9 0,7 0,0 3,8 3,9
Sandrovac ................ 1,2 0,0 2,8 3,0 1,2 0,0 2,8 3,0
Stari Gradac .............. 9,0 1,3 0,0 2,8 9,0 1,3 0,0 2,8
Okoli.................... 13,3 0,5 0,0 2,7 13,3 0,5 0,0 2,7
BeniCanci ................ 1,1 0,0 2,2 2,4 1,1 0,0 2,2 2,4
Jamarica . ................ 1,9 0,0 2,0 2,3 1,9 0,0 2,0 2,3
Lipovljani . ............... 2,2 0,0 0,0 0,4 2,2 0,0 0,0 0,4
Privlaka.................. 0,5 0,0 1,9 2,0 0,5 0,0 1,9 2,0
Ferdinandovac ............ 0,0 0,0 0,0 0,0 10,4 0,2 0,0 1,9
Ostalo ................... 25,8 0,1 13,7 18,0 37,8 0,1 14,6 21,0
Hrvatska odobalni dio ........ 504,1 0,0 0,0 84,0 557,2 0,0 0,0 92,9
Ivana .................... 131,3 0,0 0,0 21,9 139,4 0,0 0,0 23,2
Anamarija................ 109,0 0,0 0,0 18,2 128,2 0,0 0,0 21,4
Ika...................... 85,9 0,0 0,0 14,3 102,4 0,0 0,0 17,1
Ida...................... 79,3 0,0 0,0 13,2 80,4 0,0 0,0 134
Katarina ................. 54,2 0,0 0,0 9,0 59,2 0,0 0,0 9,9
Marica................... 443 ﬂ ﬁ _74 47,6 ﬂ ﬁ _79
Ukupno........... ... 1.052,0 18,5 44,5 w 1.217,7 18,8 81,7 w

Izvor: Revizija rezervi

Aktivnosti istraZivanja i proizvodnje nafte i plina u Hrvatskoj zapocele su 1870-ih, a INA ili njezini pravni

prednici ukljuceni su u istraZivacke i proizvodne aktivnosti u Hrvatskoj od 1952.

INA je jedini nositelj koncesija i odobrenja za istraZivanje i eksploataciju nafte i plina u Hrvatskoj. U
kopnenom dijelu Hrvatske, sva odobrenja za eksploataciju kao i njezina realizacija u rukama su INA-e, dok je u

93



odnosu na odobrenja za eksploataciju u Jadranskom moru, koja takoder jedina drzi, sklopila ugovore o podjeli
proizvodnje (UPP) s ENI-jem, odnosno Edisonom.

Sljedeca slika prikazuje lokacije dozvola INA-e za istrazivanje i proizvodnju u odobalnom dijelu Hrvatske.
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Rafinerija nafte

Zakon o rudarstvu iz 1991. godine (kako je izmijenjen), dozvoljava samo druStvima sa sjediStem u Hrvatskoj
da sudjeluju u istrazivanju i eksploataciji (proizvodnji). Sva odobrenja za istraZivanje izdaju se na vrijeme od tri
godine, a mogu se produZiti na pet godina pod uvjetom da postoji zadovoljavajuci radni program. O vremenu
trajanja odobrenja za eksploataciju odlucuje Vlada prilikom izdavanja koncesije. Propisi o rudarstvu predvidaju
da bi polje trebalo biti odobreno u podrucju dovoljne veli¢ine, obzirom na koli¢inu i poloZaj mineralnih resursa
pronadenih ondje, da bi se omogucila maksimalna 40-godiSnja proizvodnja mineralnih sirovina iz tog polja. U
praksi, ako proizvodni vijek tog polja bude duZzi od tog razdoblja, pravo na proizvodnju moze se produZiti do
najviSe 99 godina. Vidi ‘“Regulativa — Hrvatska — Regulacija istraZivanja i eksploatacije mineralnih sirovina —
Eksploatacija”

Proizvodnja iz polja nafte i prirodnog plina podlijeZe placanju naknade za eksploataciju mineralnih sirovina
nadleznim tijelima (sli¢no tantijemi) u iznosu od 2,6% (ili 5% na podrucjima od posebne drzavne skrbi) bruto
prihoda ostvarenih prodajom nafte i prirodnog plina dobivenih (proizvedenih) iz tog polja. Vidi “Cimbenici
rizika — INA Grupa podlijeze promjenama u porezima, licencnim naknadama i carinskim davanjima koja se
primjenjuju na njeno poslovanje” i “Cimbenici rizika — Propisi i intervencija DrZzave utje¢u na poslovanje INA
Grupe”

Kopneni dio Hrvatske

Slijedeca tablica prikazuje ukupnu pro rata proizvodnju sirove nafte, kondenzata prirodnog plina i prirodnog
plina INA Grupe iz INA-inih polja u kopnenom dijelu Hrvatske tijekom tri godine zavrsno s 31. prosincem 2005.
i za Sest mjeseci koji su zavrs$ili 30. lipnja 2006.
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Proizvodnja u godini
koja je zavrsila

Proizvodnja za
Sest mjeseci koji
su zavrsili

31. prosinca 30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2006.
Sirova nafta (MMDbbI) . ...... ... ... . ... . ... ... 5,4 5,0 4,7 2.3
Kondenzat prirodnog plina (MMbbl) ........................... 2.8 2.8 2.7 1,5
Prirodni plin (Bef) .. ... o 53,3 53,1 49,2 23,8
Prirodni plin (Bem) . ... ... .. 1,5 1,5 1,4 0,7
Ukupna proizvodnja — Kopneni dio (MMboe) ................... 17,1 16,7 15,6 7,8
Prosjecna dnevna proizvodnja (Mboe/d) .. ....... .. ... ... . ... 46,8 45,6 427 43,1

Slijedeca tablica prikazuje prosjecnu dnevnu proizvodnju sirove nafte, kondenzata prirodnog plina i
prirodnog plina INA Grupe iz INA-inih polja u kopnenom dijelu Hrvatske, po glavnim poljima, za posljednje tri

godine koje su zavrSile 31. prosinca 2005. i Sest mjeseci koji su zavrsili 30. lipnja 2006.

Proizvodnja u godini koja je zavrsila
31. prosinca 2003.

Proizvodnja u godini koja je zavrsila
31. prosinca 2004.

Proizvodnja u godini koja je zavrsila
31. prosinca 2005.

Proizvodnja za Sest mjeseci koji su zavrsili

30. lipnja 2006.

Kondenzat Kondenzat Kondenzat Kondenzat
Prirodni  prirodnog  Sirova Prirodni  prirodnog  Sirova Prirodni  prirodnog  Sirova Prirodni  prirodnog  Sirova
plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno
(MMcf/d) (Mbbl/d)  (Mbbl/d) (Mboe/d) (MMcf/d) (Mbbl/d) (Mbbl/d) (Mboe/d) (MMecf/d) (Mbbl/d) (Mbbl/d) (Mboe/d) (MMcf/d) (Mbbl/d) (Mbbl/d) (Mboe/d)

Kopneni dio

Hrvatske ....... 146,0 7,1 147 468 1455 7,7 13,8 4506 1346 7.5 12,8 42,7 1313 8.3 12,6 43,1
Molve ........... 73,2 2,7 0,0 14,9 70,7 3,1 0,0 14,9 65,0 3,1 0,0 13,9 62,7 4,0 0,0 14,5
Kalinovac ........ 294 33 0,0 82 25,5 3,0 0,0 73 254 29 0,0 7,1 27,4 3,1 0,0 7,1
Zutica ........... 3,6 0,0 2,0 2,6 32 0,0 18 23 2,7 0,0 1,7 22 29 0,0 1,7 22
Ivani¢ ........... 0,6 0,0 1,1 1,2 0,6 0,0 1,0 1,1 0,6 0,0 1,0 1,1 0,5 0,0 1,0 1,1
Struzec .......... 1,2 0,0 23 2,5 1,1 0,0 2,1 2,3 0,9 0,0 2,0 2,2 0,8 0,0 2,0 2,1
Gola Duboka . .... 6,6 0,5 0,0 1,6 6,9 0.5 0,0 1,7 7,0 0,5 0,0 1,7 6,6 0,4 0,0 L5
Vuckovec ........ 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Deletovei......... 0,3 0,0 1,0 1,1 0,3 0,0 0,9 1,0 0,2 0,0 0,8 0,8 0,2 0,0 0,8 0,8
Sandrovac .. ...... 0,3 0,0 1.3 1.4 0,3 0,0 1,2 1,3 0,2 0,0 1,2 1,2 0,2 0,0 1.4 1.4
Stari Gradac .. .... 43 0,8 0,0 L5 39 0,7 0,0 1.4 3,6 0,6 0,0 1,3 3,7 0,6 0,0 1,2
Okoli............ 82 0,3 0,0 1,7 7,6 0,2 0,0 1,5 6,3 0,2 0,0 1,3 44 0,1 0,0 0,8
Benicanci ........ 0,3 0,0 0,6 0,7 0,2 0,0 0,6 0,6 0,2 0,0 0,5 0,5 0,2 0,0 0,5 0,5
Jamarica ......... 0,7 0,0 1,0 1,1 1,3 0,0 09 1,1 1.4 0,0 0,8 1,0 2,1 0,0 0,8 1,2
Lipovljani ........ 1,6 0,0 1,0 1,3 24 0,0 0,9 1,3 2,6 0,0 0,8 1,2 3,0 0,0 0,8 1,3
Privlaka.......... 0,3 0,0 0,5 0,6 0,3 0,0 0,5 0,6 0,3 0,0 0,5 0,6 0,1 0,0 0,4 0,4
Ferdinandovac. . . .. 0,2 0,0 0,1 0,1 0,3 0,0 0,1 0,2 0,3 0,0 0,1 0,2 0,5 0,0 0,1 0,2
Ostalo ........... 15,2 0,1 3.8 6,3 20,9 0,2 3.8 7,0 17,9 0,2 34 6,5 16,0 0,1 3,1 6,2

U godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005., proizvodnja INA Grupe u kopnenom dijelu Hrvatske Cinila je
85% hrvatske proizvodnje INA Grupe i 80% njezine ukupne proizvodnje sirove nafte i prirodnog plina. INA
Grupa trenutno drZi 59 odobrenja za eksploataciju koja pokrivaju 3.280 km? i sedam dozvola za istraZivanje koje
pokrivaju 39.361 km?. INA Grupa upravlja s 36 kopnenih polja sirove nafte sa 785 bugotina te, putem drustava u
zajednickom vlasniStvu s partnerima u poslovnom pothvatu, s 20 kopnenih polja prirodnog plina sa sveukupno

102 busSotine.

Slijedeca tablica saZeto prikazuje status INA-inih dozvola za istraZivanje na kopnu.

Bruto

povrsina Datum isteka
Blokovi (km?) dozvole
Istona Slavonija ... ... .. ... 2963  31.12.2008.
Jugozapadna Sava . ... ... 2.576  31.12.2008.
PoZeska kotlina .. ... .. .. .. 684  31.03.2009.
Dinaridi 2 . .. .o 10.557  31.12.2009.
Sjeverozapadna Hrvatska . . ... ... ... . 3914  31.12.2010.
Drava ... 9456  31.12.2010.
SaAVA L 9.211  31.12.2010.

Kopnena polja INA-e koncentrirana su prvenstveno u potolinama uz rijeke Savu i Dravu u Panonskom
bazenu, u sjeveroistocnoj regiji zemlje. Postoje takoder manje razine proizvodnje u sjeverozapadnoj Hrvatskoj i

Isto¢noj Slavoniji.
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Drava: Dravska potolina, smjestena na sjeveroistoku zemlje uzduz granice s Madarskom, najveca je
proizvodna regija u kopnenom dijelu Hrvatske. INA-ine dozvole u toj regiji pokrivaju ukupnu bruto povrsinu od
9.456 km®. Dravska potolina bogata je preteZito prirodnim plinom, a njezina glavna polja su otkrivena 1970-ih.
Potolina obuhvada plinsko kondenzatna polja Molve, Kalinovac i Stari Gradac, koja su najveca polja
kontinentalne Hrvatske. Proizvedeni prirodni plin je kiselkast i ima visok udio CO,. Polja Molve i Kalinovac
¢inila su oko 69% domace proizvodnje prirodnog plina iz kopnenog dijela Hrvatske u INA Grupi, odnosno 48%
domace proizvodnje prirodnog plina na kopnu i na moru u prvih 6 mjeseci 2006. godine. Najvece naftno polje,
Benicanci, je smjesteno u dubokim srediSnjim dijelovima potolina. Na dan 31. prosinca 2005., 17 polja sirove
nafte i osam polja prirodnog plina bila su u proizvodnji u Dravskoj potolini, §to ukupno ¢ini 280 buSotina.
Nekoliko naftnih polja na dubinama od manje od 1.200 metara takoder su nedavno otkrivena u Panonskom
bazenu.

Postoji moguénost za pronalaZzenje novih naftnih i plinskih polja u regiji, s ve¢ definiranih nekoliko
perspektivnih podrucja. IstraZna buSotina Rakitnica-1, izbuSena je po¢etkom 2006. i pronaden je prirodni plin, a
postupci testiranja su joS uvijek u tijeku.

Sava: Savska potolina je smjeStena na podrucju istoéno od Zagreba i juzno od Dravske potoline. INA-ine
dozvole u toj regiji pokrivaju ukupnu bruto povriinu od 9.211 km®. Savska potolina obuhvaéa jugoisto&ni niz
naftnih polja s nekoliko leziSta kondenzata i prirodnog plina koji se pojavljuju u najistoCnijoj regiji izvan
Zagreba.

Glavna polja sirove nafte otkrivena su u Savskoj potolini 1960-ih i 1970-ih. Razrada tih polja dovela je do
vrhunca proizvodnje sirove nafte u Hrvatskoj u ranim 1980-ima. Na dan 31. prosinca 2005. godine, 12 polja
sirove nafte i jedno polje prirodnog plina bili su u proizvodnji u Savskoj potolini, §to ukupno ¢ini 534 buSotine.
Analizira se preostali potencijal ugljikovodika Savske potoline.

Sjeverozapadna Hrvatska: Sjeverozapadna regija Hrvatske, smjeStena sjeverno od Zagreba na granici sa
Slovenijom i Madarskom, ukljucuje dvije manje potoline, kod Mure i u Hrvatskom Zagorju. INA-ine dozvole u
toj regiji pokrivaju ukupnu bruto povrinu od 3.914 km®. Nekoliko manjih polja je smjesteno u Murskoj potolini.
Potolina u Hrvatskom Zagorju je jedna od manje istrazenih regija u Hrvatskoj, i do sada nije pronadeno niti jedno
polje. Medutim, ima naznaka postojanja mati¢nih stijena i moguénosti otkrivanja leZista nafte i prirodnog plina.

Istocna Slavonija: Regija Isto¢ne Slavonije, smjeStena na sjeveroistoku zemlje, uz granicu sa Srbijom, sadrzi
tri naftna polja u slavonsko-srijemskoj potolini. INA-ine dozvole u toj regiji pokrivaju ukupnu bruto povrSinu od
2.963 km’.

Dinaridi: INA je imala dozvole za Cetiri istrazivacka bloka u regiji Dinarida. Tri od tih dozvola za te blokove
su istekle, a INA je u postupku ishodenja obnove tih dozvola od Vlade. Preostale dozvole zauzimaju ukupnu
bruto povrsinu od 10.557 km?. INA Grupa o&ekuje da ¢e ubudude vriiti istraZivanja na tom podru&ju u suradnji s
velikim medunarodnim partnerom.

Postrojenja na kopnenim poljima

Nafta: Proizvodnja nafte u INA Grupi u kopnenom dijelu uglavnom ima gustocu 30-40 API° i nizak udio
sumpora do 0,4%. Nafta proizvedena u Dravskoj potolini i u zapadnom dijelu Savske potoline transportira se
mrezom vlastitih cjevovoda INA Grupe do njezine rafinerije u Sisku. Proizvodnja iz istoénog dijela zemlje
transportira se se INA-inim cjevovodom to njezinog terminala Ruséica, gdje se utovaruje na tegljace i prevozi se
rijekom Savom do rafinerije u Sisku. Infrastruktura INA Grupe za sabiranje i otpremu nafte ukljucuje 12 sabirnih
stanica, 27 mjernih stanica, osam otpremnih stanica, tri utovarne stanice, 1.266 km priklju¢nih cjevovoda, 400 km
tlaénih cjevovoda, 335 km magistralnog naftovoda, 102.000 m® (642 Mbbl) skladisnog kapaciteta za naftu i
177 km cjevovoda za kondenzat.

Prirodni plin: INA Grupa skuplja i obraduje sav prirodni plin dobiven iz njezinih polja i otprema ga u
visokotlacni transportni sustav koji je u vlasniStvu i kojim upravlja Plinacro, radi distribucije, prvenstveno
odredenim gospodarskim subjektima i distributerima. Infrastruktura INA Grupe za prirodni plin obuhvaca
20 plinskih stanica, sedam kompresorskih stanica, 393 km priklju¢nih plinovoda, 274 km glavnih plinovoda za
prirodni plin, 89 km produktovoda, postrojenje za obradu prirodnog plina smjesteno u Molvama i postrojenje za
odvajanje etana smjeSteno u Ivani¢ Gradu.

Prirodni plin dobiven iz polja Molve, Kalinovac, Stari Gradac i Gola Duboka sadrzi relativno visoke razine
opasnih i korozivnih sastojaka, ukljucuju¢i CO,. Nakon prvog smanjenja pritiska i odjeljenja kondenzata
prirodnog plina, prirodni se plin odvozi do postrojenja za obradu u Molvama, gdje se vrsi ekstrakcija opasnih
sastojaka, dok se kondenzat prirodnog plina sabire i prevozi do rafinerije nafte Sisak cjevovodima. U jednom od
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postrojenja za obradu u Molvama, izdvajaju se sastojci iz prirodnog plina i odvoze INA-inim vlastitim
cjevovodom do postrojenja za etan kao sirovina za proizvodnju UNP-a, dok se prirodni plin dostavlja u Plinacro-
ovu mreZzu. Prirodni plin koji se obraduje u drugim postrojenjima za obradu u Molvama prevozi se INA-inim
vlastitim cjevovodom do postrojenja za etan radi ekstrakcije UNP-a, prije nego se dostavi u Plinacro-ovu mrezu.

Postrojenje za odvajanje etana ima kapacitet od 106 Mcf/d dnevno i odvaja etan, propan, butan, UNP, pentan
i primarne benzine od prirodnog plina i proizvodi metan traZene specifikacije radi isporuke Plinacro-ovom
sustavu. Etan se prodaje prema dugoro¢nom ugovoru Dioki-u, drustvu koje proizvodi plastiku. UNP se prodaje na
domacdem trziStu INA-inom druStvu kéeri, Proplin, i INA-inoj tvornici maziva u Rijeci, te kupcima izvan
Hrvatske.

Sadasnji istrazni i razradni planovi

INA-ina leziSta u kopnenom dijelu Hrvatske su u proizvodnji dulje vrijeme. Ukupna proizvodnja nafte i
prirodnog plina smanjila se prosjecno za 6% godi$nje tijekom trogodiSnjeg razdoblja koje je zavrSilo 31. prosinca
2005. Samo 10% buSotina INA-e na kopnu su eruptivne buSotine, dok ostale koriste metode umjetnog podizanja
nafte, od Cega je 41% plinski lift a 49% dubinska sisaljka.

Da bi nadoknadila opadanje proizvodnje, INA Grupa je pokrenula dva klju¢na projekta:

* Medimurje projekt, koji ima za cilj razraditi tri nova polja prirodnog plina (polja Vukanovac, Vuckovec i
Zebanec) u medimurskoj regiji na sjeveru zemlje. Projekt traZi ulaganje od oko 270 milijuna kuna.
Ocekuje se da ¢e eksploatacija (proizvodnja) zapoceti 2008., s ukupnom procijenjenom proizvodnjom od
oko 38,8 Bcf prirodnog plina i 53 Bcf uglji¢nog dioksida do 2018. Osim toga, INA Grupa je nedavno
dobila 3D seizmitke podatke u medimurskoj regiji za 160,3 km?® i nastoji potvrditi prisutnost
potencijalnih rezervi prirodnog plina na perspektivnim podrucjima u Nedeli§¢u i Peklenici; i

* EOR projekt, ¢ija je namjena povecanje iscrpka sirove nafte na postojeim poljima sirove nafte Ivanic,
Zutica i Benianci u Savskoj i Dravskoj potolini. Studija izvedivosti koju su izradili konzultanti na
naftnim poljima u Ivanicu i Zutici ukazuju na moguée postojanje dodatnih 36,1 MMbl mogu¢ih naftnih
rezervi i dodatnih 21,0 MMbl vjerojatnih naftnih rezervi na svakom od naftnih polja u Ivani¢u i Zutici.
Navedene je studije takoder ocjenjivao PGL. O&ekuje se da ¢ée EOR projekti za Ivani¢ i Zuticu dovesti do
veée proizvodnje od 2009. nadalje, dok je za EOR projekt u Beni¢ancima predvideno da pokrene vecu
proizvodnju u 2011. godini. Studije za te EOR projekte financirala je Agencija SAD-a za trgovinu i
razvoj. Vidi “Cimbenici rizika — INA Grupa moZda nece uspjeti obnoviti svoje sadasnje rezerve i
zadrzati sadaSnju razinu proizvodnje”.

INA Grupa planira povecano koriStenje utiskivanja ugljicnog dioksida za poboljSanje iscrpka na INA-inim
razradenim poljima. Kako bi sveli na minimum troSkove vezano za to, te smanjili emisije CO, u cijeloj grupi,
koristit ¢e prvenstveno izvore CO, iz INA-inog postrojenja za obradu u Molvama i iz Medimurskih projekata,
koji proizvode znatnu koli¢inu otpadnog CO,.

Osim gore navedenih projekata, INA Grupa planira izbusiti u prosjeku Cetiri do pet razradnih buSotina
godisnje. INA Grupa je pronasla 20 perspektivnih podruéja u kopnenom dijelu Hrvatske i ocekuje da ¢e busiti
prosjecno dvije do tri istrazne buSotine godisnje.

Aktivnosti ukljucuju:

* pocetak izrade buSotine Selec-1 u Savskoj potolini poc¢etkom 2007. INA Grupa je takoder izdvojila
daljnja perspektivna podrucja usredotoCivsi se na dublja leZiSta na juZnom rubu Savske potoline; i

* Dbusenje u Dravskoj potolini. INA Grupa, u partnerstvu s MOL-om, planira istraZiti potencijalna leZiSta
kondenzata prirodnog plina i nafte na poljima u Ferdinandovcu i Vizvaru na hrvatsko-madarskoj granici.
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Postrojenja na odobalnim poljima

Slijedeca tablica prikazuje ukupni pro rata udio INA Grupe u proizvodnji prirodnog plina iz INA-inih polja u
odobalnom dijelu Hrvatske tijekom tri godine koje su zavrSile 31. prosinca 2005. i za Sest mjeseci koji su zavr§ili
30. lipnja 2006.

Proizvodnja
Proizvodnja u godini za Sest mjeseci
koja je zavrsila koji su zavrsili
31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
Ukupna proizvodnja prirodnog plina (Bcf) ........................ 12,0 12,1 15,7 10,3
Prosje¢na dnevna proizvodnja prirodnog plina (MMcf/d) ............ 329 33,1 43,1 56,9

Slijedeca tablica prikazuje pro-rata udio INA Grupe u prosjecnog dnevnoj proizvodnji prirodnog plina iz
njezinih polja u odobalnom dijelu Hrvatske, po poljima, za posljednje tri godine koje su zavrsile 31. prosinca
2005. i za prvu polovicu 2006.

Proizvodnja u godini Proizvodnja za Sest
koja je zavrsila mjeseci koji su zavrsili
31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
(Mcf/d)
Ivana .. ... 32,9 33,1 33,0 31,1
ANAMATT]A . . o vttt 0,0 0,0 0,0 0,0
TKa. o 0,0 0,0 0,0 7.4
Ida. .. 0,0 0,0 0,0 7.8
Katarina .. ... 0,0 0,0 0,0 0,0
MaAriCa. . oo 0,0 0,0 10,1 10,6
Ukupno odobalna e L
Hrvatska . .......... ... . . 32,9 33,10 43,1 56,9

INA Grupa je imala prva otkri¢a u Jadranskom moru u 1970-ima i 1980-ima, ukljucujuéi polje Ivana 1973.
Proizvodnja je zapocela 1999. godine. Odobalni dio Hrvatske podijeljen je na tri podrucja: Sjeverni, Sredisnji i
Juzni Jadran, koja pokrivaju bruto povrinu od 9.232 km®, 16.606 km”, odnosno 10.758 km’. INA je ishodila
dozvole za istrazivanje za sva tri podrucja, koje isti¢u u sijecnju 2007. Zahtjevi za produZenje tih dozvola ve¢ su
podnijeti, a INA Grupa ocekuje njihov produzenje na razdoblje od pet godina. Sve sadasnje operacije i aktivnosti
INA Grupe u odobalnom dijelu Hrvatske koncentrirane su u podrucju Sjevernog Jadrana, koje je podijeljeno na
eksploatacijska polja za svako od kojih postoji zasebna dozvola. INA Grupa je provela odredene aktivnosti
istraZivanja s ograni¢enim uspjehom na podrucjima srediSnjeg i juznog Jadrana i iako je otkrila prisutnost
ugljikovodika, no ta otkri¢a nisu bila komercijalnog karaktera.

Slijedeca tablica prikazuje dozvole za istrazivanje u odobalnom dijelu po podrucjima, za koje je INA jedini
nositelj dozvole.

Bruto
povrsina Datum isteka
Podrudje (km?) dozvole
Sjeverni Jadran . ... ... 9.232  15.01.2007.
SrediSnji Jadran .. ... ... ... 16.606  17.01.2007.
Juzni Jadran . ... ... 10.758 17.01.2007.

Proizvodnju u odobalnom dijelu ¢ini 100% prirodni plin. Prirodni plin se uglavnom sastoji od metana
(>99%) s tragovima CO, i N,.

Bududi da je INA jedini nositelj dozvole u Hrvatskoj koja se odnosi na domacu ekstrakciju i proizvodnju
nafte i prirodnog plina (u kopnenom i odobalnom dijelu Hrvatske), kako bi privukla kapital i industrijsko znanje,
INA Grupa je zakljucila zasebne ugovore o podjeli proizvodnje (UPP) s ENI-jem i Edisonom vezano za razradu
leziSta prirodnog plina na sjevernom Jadranu.

INA je potpisala dva zasebna UPP-a s ENI-jem, kojima su definirani uvjeti njihovog poslovnog odnosa
obzirom na istrazivanje, razradu i proizvodnju ugljikovodika u odobalnom podrucju Hrvatske. 1996. osnovan je
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INAgip u kojem i INA i ENI imaju 50% udjela u operativnom vlasnistvu sa svrhom provedbe navedenih ugovora
koji su sklopljeni na vrijeme od 35 godina od pocetka komercijalne proizvodnje 1996.

INA i Edison zakljucili su Ugovor o podjeli proizvodnje 22. travnja 2002. radi istraZivanja blokova Izabela i
Iris/Iva. Edison je u pocetku vodio radove tim blokovima i Sest mjeseci nakon stupanja UPP-a na snagu prenio je
svoje upravljanje na zajednicko druStvo za upravljanje, EAINA-u. EAINA je 50% u vlasniStvu INA-e i 50%
Edisona, a odgovorna je za provedbu naftnih operacija na ugovornom podrucju s ekskluzivnim pravom. Tvrtka je
osnovana na vrijeme od 35 godina.

Za vise pojedinosti o UPP-u, vidi “UvrStenje i opée informacije — (14)”.

Jadranski projekt INAgipa.

Jadranski projekt INAgipa obuhvaéa dva ugovorna podrucja, Sjeverni Jadran i Aiza-Laura (koje ukljucuje
dio podrucja pokrivenih dozvolama za Sjeverni Jadran i SrediS$nji Jadran). Podrucje Sjevernog Jadrana obuhvaca
polja prirodnog plina Ivana, Ika i Ida, te Anamarija. Aiza-Laura podrucje ukljucuje polja prirodnog plina Marica i
Katarina. Podruc¢je Jadranskog projekta INAgipa je najvaZnije razradno podrucje INA Grupe. Svim tim poljima
upravlja INAgip. Koli¢inu proizvedenu iz tih polja dijele INA Grupa i ENI sukladno UPP-ima. Vidi “UvrStenje i
opce informacije — (14)”

Sjeverni Jadran: Polje Ivana se nalazi u Jadranskom moru, oko 50 km jugozapadno od Pule i isto¢no od
talijanske i hrvatske crte razgranicenja. Polje je otkriveno 1973. a proizvodnja zapoceta 1999. Proizvodna dozvola
za Projekt Sjeverni Jadran istiCe 2024. godine iako, u praksi, INA Grupa smatra da ¢e njezine proizvodne dozvole
biti produzavane dokle god budu postojale proizvodne moguénosti. Rok vaZenja dozvole razmatra se svakih pet
godina s obzirom na proizvodni profil projekta. IstraZivacka i proizvodna dozvola obuhvaéa povrSinu od
1.757 km®. Polje Ivana obuhvaéa pet platformi i 14 buSotina, dok trenutne aktivnosti razrade ukljuuju
postavljanje jedne dodatne platforme i busenje jedne razradne buSotine.

31. prosinca 2005. dokazane rezerve prirodnog plina za polje Ivana su iznosile 131,3 Bef a dokazane i
vjerojatne rezerve 139,4 Bcef. U godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. proizvodnja iz polja Ivana bila je oko
66,2 MMcf/d (33 MMcf/d neto INA Grupa). Prirodni plin je suh s prosjecnim sastavom 98,2% metana, 1,6% N, i
0,21% CO,. Prirodni plin proizveden na polju Ivana trenutno se transportira preko Italije i Slovenije u Hrvatsku.

Polja Tka i Ida su u proizvodnji od pocetka 2006. i povezana su s poljem Ivana. Vrhunac proizvodnje se za
oba polja oCekuje u 2007. godini, po stopi po kojoj bi neto dio INA-e iznosio 24,4 MMcf/d, odnosno
20,6 MMcf/d.

Razradni plan INA Grupe za polje Anamarija predvida jednu platformu i ukupno 4 buSotina. Polje
Anamarija bit ¢e spojeno s poljem Ika do 2009. cjevovodom od 12 km koji se planira izgraditi. Vrhunac
proizvodnje se takoder ocekuje u 2009. godini po stopi od 23,2 MMcf/d (neto INA-1). Oekivani Zivotni vijek
polja je 20 godina.

Aiza-Laura: Polje Marica zauzima bruto povr§inu od 4.246 km”. Proizvodna dozvola za polje Marica isti¢e
2015. Polje se sastoji od jedne platforme i tri buSotine. Zapocelo je s proizvodnjom 2004. godine, a trenutno je
udio INA Grupe u dnevnom kapacitetu proizvodnje oko 10,1 MMcf/d.

Na dan 31. prosinca 2005. dokazane rezerve prirodnog plina su bile 44,3 Bcf a dokazane i vjerojatne rezerve
47,6 Bcf. Prirodni plin koji se proizvodi na polju Marica prevozi se plinovodom, ¢iji hrvatski dio je u vlasniStvu
INA Grupe, do obliznje platforme Barbara T2 kojom upravlja ENI i koja je smjestena u talijanskim vodama, a od
tamo plinovodom dugim 88 km do obalnog terminala u blizini Falconare u Italiji, gdje se ubacuje u talijansku
visokotlacnu transportnu mrezu.

Razradni plan INA Grupe za polje Katarina predvida jednu platformu i ukupno tri buSotine. Polje Katarina
bit ¢e spojeno s poljem Marica do kraja 2006. Vrhunac proizvodnje se ocekuje do 2007. godine, prema stopi od
16,2 MMcft/d (neto INA-i).

Sukladno ugovoru o zamjeni s ENI-jem, ENI otprema udio INA Grupe u prirodnom plinu koji proizvodi
polje Marica u Hrvatsku preko Austrije i Slovenije (preko Rogatca).

Pravne obveze prema talijanskom zakonodavstvu i komercijalni uvjeti s ENI-jem nalazu INA Grupi da
prodaje svoj udio prirodnog plina ENI-ju na platformi Garibaldi. INA Grupa otkupljuje preradeni prirodni plin ex
terminal u Casalborghetti. Razlika izmedu prodajne i otkupne cijene je mala i predstavlja naknadu za obradu i
kompresiju prirodnog plina. INA Grupa takoder pla¢a naknadu od oko USD 8Mm® (USD 0,23/Mcf) za transport
prirodnog plina iz Casalborghettija do Rogatca kroz Sloveniju.
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INAgip je u postupku izgradnje 44,5 km dugog 18 plinovoda nazvanog Mini Gea, s kapacitetom od
144 Mcf/d. Mini Gea ¢e povezati polje Ivana s hrvatskom obalom na terminalu Pula. Ocekuje se da ¢e plinovod
poceti s radom do 2007. INA planira potpisati ugovor o zamjeni s ENI-jem prema kojem ¢e dostavljati ENI-ju
svoj dio proizvodnje iz polja Marica i Katarina u zamjenu za jednaku koli¢inu proizvodnje iz polja Ivana, kako bi
si omogudila da uveze svu svoju proizvodnju u Hrvatsku plinovodom Mini Gea. Plinovod bi se takoder mogao
koristiti za uvoz prirodnog plina iz Italije, ako bi se proizvodnja iz polja Ivana smanjila u buduénosti.

Nova perspektivna podrucja: Pocetkom 2006. INAgip je izbuSila dvije uspjeSne istrazne buSotine, Ana i
Vesna, jugoistocno od polja prirodnog plina Ivana. INA Grupa procjenjuje da e rezerve koje se mogu dobiti iz
tih polja iznositi oko 49,4 Bcef prirodnog plina. TroSkovi i buduca proizvodnja iz tih polja dijelit ¢e se sukladno
uvjetima gore spomenutog UPP-a. INA Grupa se nalazi u postupku ishodenja odobrenja za svoj razradni plan za
ta polja, koja ¢e obuhvacati dvije platforme i tri razradne buSotine. INA Grupa oCekuje da ¢e zapoceti razradu
2007. godine, s ocekivanim pocetkom proizvodnje 2008.

INAgip je izdvojila Cetiri do pet istraznih perspektivnih podrucja i ofekuje da ée buSiti dvije istrazne
buSotine 2007.

EdINA Projekt: EdINA, zajednicki pothvat izmedu INA-e i Edisona, istraZzuje dva polja na sjeveru
Jadranskog mora, sjeverno od polja Ivana, Izabela i Ivona.

Polje Izabela obuhvaca podru¢je od 889,8 km®. 3D seizmika snimljena je 2005. su prikupljeni 3D seizmicki
podaci i izbuSene su tri istraZne buSotine, §to je dovelo do otkric¢a rezervi prirodnog plina na dvije buSotine, odnosno
Izabela-1 (izbusene 2004.) i Izabela-2 (izbuSene 2005./06.) kojima je potvrdeno polje prirodnog plina Izabela. INA
Grupa procjenjuje da ¢e rezerve pridobivene iz polja Izabela iznositi oko 84,7 Bcef. Na trecoj buSotini, Irena-1, koja
je izbuSena 2006., nisu pronadene nikakve komercijalne rezerve. INA je u postupku ishodenja odobrenja za svoj
razradni plan za ta polja i o¢ekuje da ¢e zapoceti razradu 2008. s o¢ekivanim pocetkom proizvodnje 2009.

Ugovor za polje Ivona potpisan je u prosincu 2005. i obuhvaca povr§inu od 1.452 km?. 2D seizmi&ki podaci
prikupljeni su 2005. godine i interpretacija tih podataka je u tijeku.

Nema planiranih istraZivackih aktivnosti u 2007. godini.
Sirija

INA Grupa je aktivna u Siriji od 1998. i trenutno neovisno istraZzuje i razraduje dva bloka. Na dan
31. prosinca 2005. ukupne dokazane i vjerojatne rezerve INA Grupe u Siriji od 74.1 MMboe predstavljale su oko
19% njezinih ukupnih dokazanih i vjerojatnih rezervi sirove nafte, kondenzata prirodnog plina i prirodnog plina.
U slijedecoj tablici naveden je udio INA Grupe u ukupnim dokazanim i vjerojatnim rezervama u Siriji na dan
31. prosinca 2005.

Dokazane rezerve na dan Dokazane i vjerojatne rezerve na dan
31. prosinca 2005. 31. prosinca 2005.
Kondenzat Kondenzat
Prirodni prirodnog Sirova Prirodni prirodnog Sirova
plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno
(Bcef) (MMbbl) (MMbbl) (MMboe) (Bcef) (MMbbl) (MMbbl) (MMboe)
Jihar............ 0,0 0,0 1,0 1,0 252,2 7,2 4,8 54,0
Al Mahr......... 0,0 0,0 0,0 0,0 90,0 1,1 0,0 16,1
Palmyra ......... 0,0 0,0 0,0 0,0 24,2 0,0 0,0 4,0
Total............ 0,0 0,0 1,0 1,0 366,4 8,3 4.8 74,1

Izvor: Revizija rezervi

INA je potpisala dva UPP-a s Vladom Sirijske Arapske Republike i Syrian Petroleum Company (““SPC”),
koja omogucavaju istrazivanje, razradu i proizvodnju ugljikovodika u Siriji. Podruznica INA-e u Siriji osnovana
je 1998. nakon potpisivanja prvog UPP-a, koji se odnosi na koncesiju za Hayan. Drugi UPP obuhvaca koncesiju
za Aphamia-u i stupio je na snagu 26. lipnja 2004. godine. Za pojedinosti o oba UPP-a vidi “Uvrstenje i opce
informacije — (13)”. Na dan 31. prosinca 2005. INA Grupa je utrosila visSe od 240 milijuna USD u Siriji na
istrazne i razradne aktivnosti u blokovima Hayan i Aphamia.

U skladu s UPP-om za Hayan koncesiju, INA i SPC su osnovali tvrtku pod zajednickim upravljanjem,
Hayan Petroleum Company, koja je odgovorna za razradu i proizvodnju svih komercijalnih otkrica u bloku
Hayan.
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Hayan

Blok Hayan se nalazi u centralnom dijelu Sirije i u pocetku je pokrivao povriinu od 4.795 km*. INA Grupa
je otpustila oko 25% svoje ukupne povrsSine nakon prve faze istrazivanja. U posljednje dvije godine istrazne
aktivnosti su usmjerene na polja Jihar, Al Mahr i Palmyra, u kojima su potvrdene rezerve ugljikovodika.

Polje Jihar, smjeSteno oko 250 km sjeveroistocno od Damaska, ima Sest buSotina i 252 Bef dokazanih i
vjerojatnih rezervi prirodnog plina, te 12 MMbbl dokazanih i vjerojatnih rezervi sirove nafte i kondenzata
prirodnog plina na dan 31. prosinca 2005. Proizvodnja sirove nafte je zapocela u kolovozu 2005. godine, dok se
ocekuje da ¢e proizvodnja prirodnog plina poceti 2007. godine uz vijek polja od 21 godine. Vrhunac proizvodnje
se ocekuje u 2008. godini, u koli¢ini od oko 46,5 MMcf/d prirodnog plina (neto podjele proizvodnje) i 3,7
Mbbl/d sirove nafte i kondenzata (neto podjele proizvodnje).

Polje Al Mahr polje ima dvije buSotine i 90,0 Bcf dokazanih i vjerojatnih rezervi prirodnog plina na dan
31. prosinca 2005. INA Grupa ocekuje da ¢e proizvodnja zapoceti 2007., te da ée vijek polja biti 21 godina.
Vrhunac proizvodnje se ocekuje 2008. godine u koli¢ini od oko 21,2 MMcf/d prirodnog plina (neto podjele
proizvodnje) i 0,3 Mbbl/d sirove nafte i kondenzata (neto podjele proizvodnje).

Polje Palmyra ima tri busotine i 24,2 Bcf vjerojatnih rezervi prirodnog plina na dan 31. prosinca 2005. Nisu
potvrdene rezerve sirove nafte. INA Grupa ocekuje da ¢e proizvodnja poceti 2006., te da ¢e vijek polja biti
13 godina. Vrhunac proizvodnje se ocekuje 2008. godine u koli¢ini od oko 7,4 MMcf/d (neto podjele
proizvodnje).

Tri polja bloka Hayan ée se spojiti s glavnim transportnim mreZama za naftu i prirodni plin koje su u
vlasni$tvu i kojima upravlja SPC. Polje Palmyra spojit ¢e se cjevovodom od 42 km s postrojenjem za obradu
prirodnog plina smjestenim u Araku, koje je u vlasniStvu i kojim upravlja SPC. Novosagradeno postrojenje za
obradu prirodnog plina u vlasnistvu i kojim upravlja SPC pored polja Jihar takoder ¢e opsluZivati polje Al Mahr.
Ogranic¢ena proizvodnja kondenzata iz polja Palmyra, kao i UNP-a iz polja Jihar, otpremat ¢e se cisternama.

Istrazna buSotina Jazal-1 smjestena je na jazalskom perspektivnom podrucju istocno od polja Jihar. Izgradnja
buSotine zapocela je u sijecnju 2006. godine i nedavno je testirana, proizvodeci vise od 3.000 bbl/d. Ukupna
dubina buSotine planirana je na 3.995 m. Odobrenje plana razrade se ocekuje krajem 2006, a inicijalna
proizvodnja se ocekuje 2007. godine. Primarni cilj su leziSta karbonata formacije Kurrachine Dolomite srednje
trijaske starosti (Middle Triassic Kurrachine Dolomite)(C2, D1, D2 2) i formacije Amanus Shale donje trijaske
starosti (Lower Triassic Amanus Shale). Sekundarni ciljevi su dva leZiSta formacije Amanus pjeS¢enjaka permske
starosti (Permian Amanus Sand Formation).

Aphamia

Aphamia blok je smjeSten na sjeverozapadu bloka Hayan. U lipnju 2004. Sirijski je sabor ratificirao Inin
UPP s SPC-om i ININA prava na istraZivanje su postala pravovaljana. UPP za Aphamiu dozvoljava pocetno
razdoblje istrazivanja od Cetiri godine pocevsi od datuma stupanja ugovora na snagu i jo§ dva daljnja produZenja
pocetnog razdoblja istraZivanja, svako od po dvije godine. INA se sada nalazi u pocetnom razdoblju istraZivanja
koja treba iste¢i 25. lipnja 2008. Dvije istrazne busotine koje su izbusili prethodni koncesionari (buSotina
Salamieh-1 i Mudawara-1, koje je izbusio Marathon Petroleum 1981., odnosno 1982.) na bloku ukazuju na
postojanje lezista sirove nafte. Iz tehnickih su razloga testirane samo dvije formacije na busotini Mudawara-1 u
drugoj polovici 2005. Rezultati proizvodnog testa formacije Hara Moun pokazali su otprilike 12,7 MMcf
prirodnog plina i 7,5-12,1 bbl/d kondenzata, kao i 5.000-7.000 ppm H,S. Proizvodni testovi formacije Kurrachine
Dolomite krecu se izmedu 63-126 bbl sirove nafte dnevno i 635 Mcf prirodnog plina dnevno. 2005. je dobiveno i
obradeno novih 504 km 2D seizmickih podataka. Seizmicka reinterpretacija je u tijeku. Izbusena je prva istrazna
buSotina, Jaddua-1 i sada se testira. Nakon reinterpretacije, ocjenska buSotina Mudawara-2 planirana je za 2007.

Buduci projekti

Sirijska vlada, u nastojanju da nadoknadi prirodno opadanje proizvodnje, otvara nove blokove za javno
nadmetanje. INA Grupa je sudjelovala u procesima nadmetanja za druge istrazivacke blokove za koje joS nisu
objavljeni rezultati nadmetanja. INA Grupa namjerava sudjelovati u buduéim nadmetanjima za istraZivacke
dozvole u odobalnom podrucju zoni Sirije. INA Grupa interpretira seizmicke podatke sirijske odobalne zone koje
je dobila od norveske tvrtke InSeis AS u iS¢ekivanju sudjelovanja u budu¢im nadmetanjima.
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Ostali medunarodni projekti
Egipat

INA Grupa je prisutna u Egiptu od 1989. godine i trenutno ima udjele u tri proizvodna bloka sirove nafte
(Ras Qattara, zapadni Abu El Gharadig i sjeverna Baharija) i tri istrazna bloka (isto¢na Yidma, Ras el Ush i
isto¢na Kalabasha). Sve rezerve INA Grupe u Egiptu su rezerve sirove nafte. Na dan 31. prosinca 2005. dokazane
1 vjerojatne rezerve INA Grupe u Egiptu od 3,6 MMbbl predstavljale su 0,9% njezinih ukupnih dokazanih i
vjerojatnih rezervi, dok je proizvodnja od 2,0 Mboe/d predstavljala 3,8% njezine ukupne proizvodnje za godinu
koja je zavrsila 31. prosinca 2005. Slijedeca tablica prikazuje pro rata udio INA Grupe u ukupnim dokazanim i
vjerojatnim rezervama sirove nafte u Egiptu na dan 31. prosinca 2005.

Dokazane i
Dokazane vjerojatne
rezerve na dan rezerve na dan
31. prosinca 31. prosinca
2005. 2005
(MMbbl) (MMbbl)
Ras Qattara ... ....... ... ..t e 1,5 2.1
West Abu El Gharadig . .......... . . 0,8 0,9
North Baharia ............. ... ... .. .. .. . 0,3 0,6
UKupno . ... 2,6 3,6

Izvor: Revizija rezervi

Slijedeca tablica prikazuje pro rata udio INA Grupe u proizvodnji sirove nafte iz Egipta tijekom tri godine
koje su zavrSile 31. prosinca 2005. i Sest mjeseci koji su zavrsili 30. lipnja 2006.

Sest
. . L. mjeseci
Proizvodnja u godini Koji su
koja je zavrsSila zavrsili
31. prosinca 30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
Sirova nafta (MMDbI) .. ... ... ... . . ... 0,5 0,6 0,8 0,3

Ras Qattara blok, u sjeverozapadnom Egiptu, koji je 75% u vlasnistvu IEOC Exploration B.V. (“IEOC”),
25% u vlasnistvu INA-e, i kojim upravlja IEOC, sastoji se od dva operativna polja (El Faras i Zarif) i jednog
(jugoisto¢ni El Faras) koji je u razradi. Ta dva polja imaju prosje¢nu dnevnu proizvodnju od 12.000 bbl/d.
Trinaest novih razradnih buSotina je planirano za 2006. godinu. Sirova nafta iz bloka Ras Qattara ima gustocu
36° API i <0.1% sumpora.

Blok u zapadnom Abu El Gharadigu, koji je 45% u vlasnistvu IEOC-a, 30% Devon Energy i 25% u
vlasniStvu INA-e, i kojim upravlja IEOC, na sjeverozapadu zemlje, zapoceo je proizvoditi 1996. godine i ima
prosjecnu dnevnu proizvodnju od 3.850 bbl/d. Pet novih razradnih buSotina planirano je za 2006. godinu, od kojih
su Cetiri dovrSene. Sirova nafta ima gustocu 36° APl i <<0.1% sumpora.

Blok North Bahariya, ¢iji je 50%-tni vlasnik Sipetrol, 30%-tni vlasnik IPR Transoil i 20%-tni vlasnik INA, i
kojim upravlja Sipetrol, na sjeveru zemlje, zapadno od Kaira, zapoceo je proizvodnju 2004. godine i ima
prosjecnu ukupnu dnevnu proizvodnju od 1.250 bbl/d. Osam novih buSotina je planirano za 2006., od kojih su
Cetiri dovrSene. Sirova nafta ima gustocu 36° APIL.

Blok u isto¢noj Yidmi, €iji je 50%-tni vlasnik INA i 50-%tni vlasnik RWE-DEA a kojim upravlja INA
Grupa, smjesten je u sjeverozapadnoj pustinji, nedaleko od obale sredozemnog mora i pokriva podrucje od
1.385 km®. Prva faza istraZivanja zapoCela je u oZujku 2004. godine i zavrila je u rujnu 2006. Obveze tijekom
prve faze su ukljucivale: prikupljanje 2D seizmickih podatka (ve¢ prikupljeno 466 km 2D seizmickih podatka) i
busenje dviju buSotina. Sada je otpocela druga faza istraZivanja. BuSenje prve istrazne buSotine Drazia-1 otkrilo je
nekomercijalne koli¢ine prirodnog plina i kondenzata prirodnog plina, a buSotina je privremeno napustena.
Slijedecoj busSotini, Sidi Rahman-1, priSlo se u srpnju 2006. i buSenje je pocelo u rujnu 2006. BuSenje je
rezultiralo pocetnim znakovima prisutnosti nafte i prirodnog plina koja ¢e se dalje ispitivati nakon dovrSetka
busenja. Po zavrSetku prve faze istrazivanja i temelju geoloske procjene rezultata novog busenja, INA ¢e uéi u
drugu fazu istrazivanja, za koju se ocekuje da Ce trajati dvije godine, s obvezom buSenja dvije buSotine.
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Blok Ras El Ush, ¢iji je 75%-tni vlasnik IEOC 1 25%-tni INA i kojim upravlja IEOC, smjestene je u
Sueskom zaljevu (odobalno podrugje) i zauzima 159 km®. Prva faza istraZivanja zapolela je u sije¢nju 2003.
godine i zavrsila u srpnju 2005. Tijekom prve faze istrazivanja, koja je trajala 2,5 godine, dobiveno je 92 km 2D
seizmickih podataka, izbusena je buSotina Ghanim-1 i napustena kao negativna busotina. Nakon dovrSenja prvog
razdoblja istraZivanja, IEOC i INA su odlucili pokrenuti drugu fazu istrazivanja u srpnju 2005., pocevsi s
buSenjem jedne istrazne buSotine.

Blok Isto¢na Kalabasha, ¢iji je 50%-tni vlasnik IEOC, 25%-tni INA i 25%-tni RWE-DEA, a kojim upravlja
IEOC, smjeiten je u sjeverozapadnoj pustinji i zauzima povrinu od 2.115 km®. Prva faza je pocela je u svibnju
2005. godine i zavrsit ¢e u svibnju 2008. Obveze tijekom prve faze su prikupljanje 2D i/ili 3D seizmickih
podataka i buSenje tri buSotine. IEOC je izradio studiju izvedivosti za blok u cilju planiranja 2D i/ili 3D
seizmiCkog snimanja. Prikupljanje seizmickih podataka i busenje jedne busotine je u tijeku.

INA Grupa predvida da e biti buducih istraznih aktivnosti na njezinim postoje¢im blokovima i da ce
nastaviti sudjelovati u budu¢im nadmetanjima.

Angola

INA Grupa je prvi put stigla u Angolu 1981. i trenutno ima udio u jednom proizvodnom bloku sirove nafte u
odobalnom podrucju, Bloku 3, blizu granice s Kongom. Na dan 31. prosinca 2005. INA Grupa je imala dokazane
i vjerojatne rezerve od 4,6 MMboe u Angoli koje su predstavljale 1,2% njezinih ukupnih rezervi. Proizvodnja u
2005. od 1,6 Mboe dnevno predstavljala je 3,0% ukupne proizvodnje INA Grupe. Slijedeca tablica prikazuje pro
rata udio ukupnih dokazanih rezervi i dokazanih i vjerojatnih rezervi INA Grupe u Angoli na dan 31. prosinca
2005.

Dokazane rezerve na dan 31. prosinca 2005. Dokazane i vjerojatne rezerve na dan 31. prosinca 2005.
Kondenzat Kondenzat
Prirodni prirodnog Sirova Prirodni prirodnog Sirova
plin plina nafta Ukupno plin plina nafta Ukupno
(Bcf) (MMbbl) (MMbbl) (MMboe) (Bcf) (MMbbl) (MMbbI) (MMboe)
Angola........... 0,0 0,0 3,2 3,2 0,0 0,0 4,6 4.6

Izvor: Revizija rezervi

Slijedeca tablica prikazuje pro rata udio proizvodnje sirove nafte INA Grupe iz Angole za tri godine koje su
zavrsile 31. prosinca i Sest mjeseci koji su zavr$ili 30. lipnja.

Proizvodnja u godini
koja je zavrsila
31. prosinca

Proizvodnja za Sest
mjeseci koji su zavrsili

30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
Sirova nafta (MMDDI) ... ...t 06 05 0,6  Nije primjenjivo'”

Napomena:

(1) Dostupni su samo podaci o godisnjoj proizvodnji nakon podizanja nafte s polja

Blok 3 obuhvaca tri koncesije koje isticu izmedu 2012. i 2025. i devet polja u odobalnom podrucju.
Blokovima 3/85 i 3/91 upravlja TOTAL, a Blokom 3/05 upravlja angolska nacionalna tvrtka Sonangol. Udjeli
INA Grupe u tri bloka iznose 5%, 5% odnosno 4%. Proizvodnja je zapocCela 1985. godine, dosegla vrhunac 1998.
i sada je u padu. Sirova nafta iz Bloka 3 je vrlo visoke kvalitete, s gustocom API 38° i vrlo niskim udjelom
sumpora od <<0,1%.

Sudionici Bloka 3 imaju obvezu uplatiti sredstva na racun posebne namjene kako bi se pokrili troskovi
napustanja. Uplate se smatraju nadoknadivim tro$kovima sukladno UPP-u. Od 285 milijuna USD bruto troska
napustanja za koje se ocekuje da ¢e biti izmedu 2017. i 2020., konzorcij je uplatio 113 milijuna USD na racun
posebne namjene do 31. prosinca 2005.

INA Grupa takoder ima udio od 7,5% u Bloku 1, gdje je proizvodnja zapocela 1991. godine i zavrSila 2002.
zbog tehnickih problema (zacepljenje naftovoda). Ocekuje se napustanje polja 2007. i 2008. godine, a INA Grupa
procjenjuje da ¢e njezin udio troskova napustanja iznositi oko 1 milijun USD.

U svibnju 2005. godine, Sonangol je ponudio INA Grupi moguénost nastavka proizvodnje na biv§em Bloku
3/80, koji je postao 3/05, prema novom ugovoru, s 4% udjela. Sonangol je istovremeno ponudio INA Grupi
mogucnost da sudjeluje u istrazivanju Bloka 3/05A. Oba ugovora su potpisana 4. listopada 2005. Sudionici
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Bloka 3/05A su: Sonangol (25%), SP Angolana SA (10%), China Sonangol THL (25%), Ajoco (20%), ENI
(12%), Naftagas (4%) i INA (4%).

Namibija

INA Grupa je jedini nositelj i operator dozvole za istraZivanje sirove nafte u Bloku Zaris, smjeStenom u
Nama bazenu u kopnenom dijelu Namibije. Dozvola koja obuhvaéa podruéje od 17.773 km’, izdana je
23. studenog 2005. godine, a prva istrazna faza ce iste¢i 23. studenog 2007. Prvo dvogodisnje istraZivacko
razdoblje predvida snimanje barem 500 km 2D seizmickih profila i 1,4 milijuna USD kapitalnih izdataka.

INA ¢e morati otpustiti od 50% svoje dozvole za istrazivanje na kraju druge faze istraZivanja i daljnjih 25%
na kraju trece faze. INA Ce takoder morati platiti godi$nji najam zemljiSta, a ako bude komercijalnih otkriéa,
tantijemu u visini 5% proizvedenih ugljikovodika drzavi Namibiji.

Do sada nije bilo proizvodnje u koncesiji i stoga te odredbe jo§ nisu stupile na snagu.

Podaci o trosku pronalaZenja novih rezervi'"

Slijedeca tablica prikazuje troSak pronalaZenja novootkrivenih rezervi ugljikovodika INA Grupe tijekom
godina koje su zavrSile 31. prosinca 2003., 2004. i 2005.

Godina koja je zavrsila
31. prosinca

2003. 2004. 2005.

Ukupni izdaci (milijuni USD). .. ... 1149 114,5 64,2
Dodaci rezervama®(MMDDI) . .. ..ot e 126 224 206
Troskovi pronalazenja (USD/bbL) .. ... ... .. i 9,1 5,1 3,1
Napomena:

(1) INA Grupa daje procjene o svojim dokazanim i dokazanim i vjerojatnim rezervama, kako bi pomogla ulagateljima da bolje razumiju
buducée potencijale polja INA Grupe povrh potencijala koje odrazavaju trenutno utvrdene dokazane rezerve. INA Grupa upozorava
ulagatelje da postoje znacajne razlike u riziku potencijalnog pridobivanja koji je povezan sa svakom klasifikacijom. Vidi “Informacije o
rezervama’

(2) Procijenjene pridobive rezerve (na temelju rezultata testiranja buSotine).
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Podaci o trosku proizvodnje

Slijedeca tablica prikazuje prosjecnu ostvarenu prodaju cijenu INA Grupe za sirovu naftu i prirodni plin,
(uzimajuéi u obzir prodaju segmentu poslovanja Rafinerijska prerada i veleprodaja) i prosjene troSkove
proizvodnje sirove nafte i prirodnog plina za svaku od tri godine, zavrSene 31. prosinca 2003., 2004. i 2005.

Godina zavrSena
31. prosinca

2003. 2004. 2005.

Prosjecna ostvarena prodajna cijena po barelu nafte (u USD)

Hrvatska . . ... . 28,9 36,8 52,3
ANGOLaA . . 27,4 39,7 54,6
Egipat . o 27,7 36,0 50,7
T 2 — — 54,3
Prosjecna ostvarena prodajna cijena prirodnog plina...........................
za povladtene kupce (Kn/Mm®) .. ... ... ... ... ... 615 580 620
za tarifne kupce (R/MIM®) o 999 1.038 1.068
prosje¢na ostvarena cijena (kn/Mm®) .. .................. .. ... ..., 836 830 888
Prosjecan troSak proizvodnje nafte i prirodnog plina
USD/Boe — Hrvatska — kopneni dio .. ......... .. ... ... 8,7 8,7 9,3
USD/Boe — Hrvatska — odobalni dio . .............. ... . ... ... ... ....... 8,0 9,9 8.8
USD/Boe — Egipat . . . ..ot 18,2 8,2 8,3
USD/Boe — ANEOla .. ..ot 18,9 16,9 11,7
Troskovi podizanja (USD/BO€) .. .. ..oiii i
Hrvatska — kopneni dio . ...... ... . 23 1,4 1,5
Hrvatska — odobalni dio . ............ . .. . — — —
Egipat . o — 2,7 3,7
ANGOLaA . . — 8,9 7,7

Prodaja i zastita od rizika (hedging)

Cijela hrvatska proizvodnja sirove nafte i kondenzata prirodnog plina INA Grupe prodaje se interno
segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja po trziSnim cijenama koje su priblizne i temelje se na
medunarodnim referentnim vrijednostima (tj. Dated Brent FOB) s odgovaraju¢im prilagodbama za razlike u
kvaliteti. Od svibnja 2006., prijevozne troSkove pokriva segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja. Domaca
proizvodnja sirove nafte INA Grupe Cinila je oko 18,2% ukupne sirove nafte koja se koristila u rafinerijama INA
Grupe u 2005. Taj dogovor je djelomicno zastitio INA Grupu od rastuéih i promjenjivih cijena sirove nafte i pruza
blizinu, sigurnost i pouzdanost dobave. Prekomorska proizvodnja nafte i kondenzata prirodnog plina prodaje se
na medunarodnim trziStima po prevladavajuéim cijenama spot trzista.

Sva hrvatska proizvodnja prirodnog plina INA Grupe iz kopnenog dijela i vecina proizvodnje iz odobalnog
dijela prodaje se distributerima i izravnim kupcima u Hrvatskoj. Vidi *“ — Uvoz, distribucija i prodaja prirodnog
plina”.

Cijene po kojima INA Grupa prodaje svoj prirodni plin izvan Hrvatske ravnaju se prema lokalnim cijenama
toga trzista.

Politika INA Grupe nije zaStita od rizika (hedging) izlaganja fluktuaciji prodajnih cijena sirove nafte i
prirodnog plina.

Uvoz, distribucija i prodaja prirodnog plina

Segment djelatnosti Istrazivanja i proizvodnje INA Grupe upravlja, pored istrazivackih i proizvodnih
aktivnosti vezanih za prirodni plin, svim aktivnostima vezanima za uvoz, skladiStenje, preradu i prodaju
veleprodajnim kupcima prirodnog plina u Hrvatskoj. U godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. INA Grupa je
prodala 97,2 Bef prirodnog plina na domacdem trziStu, prvenstveno distributerima i izravnim komercijalnim
kupcima. INA Grupa se ne bavi transportom prirodnog plina, koji vr$i Plinacro, niti maloprodajom prirodnog
plina.
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Slijedeca tablica prikazuje izvore ukupne koli¢ine prirodnog plina koji je INA Grupa prodala u Hrvatskoj u
svakoj od godina koje su zavrSile 31. prosinca 2003., 2004. i 2005.

Godina koja je zavrsila
31. prosinca
2003. 2004. 2005.
(svi podaci u Bcef)

Obalna proizvodnja . . ... ...ttt 53,3 53,2 49,2
Odobalna proizvodnja . ... ... ..ot e 12,0 12,1 15,7
UKkupna proizvodnga . ... ....uu ettt e e e e 65,3 65,3 64,8
UVOZ . oottt e e e 40,1 37,2 399
Prirodni plin iz/za skladiSte . ........ ... ... . (3,6) 3,7 2,2)
Umanjen za: internu potro$nju i gubitke . ........ .. .. .. ... .. ... ... 5,1 4,3) 4.8
Umanjen za: gubitke U mMrezZi .. ... ..ottt (0,9) 0,6) (0,5)
UKUpna prodaja . .. .oov ettt e 95,8 101,3 97,2

U godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. proizvodnja prirodnog plina INA Grupe iz njezinih polja u
kopnenom i odobalnom podru¢ju Hrvatske Cinila je otprilike 59% ukupne potraznje za prirodnim plinom u
zemlji, a ostatak se uvezao iz Ruske Federacije. Smanjujuca proizvodnja iz kopnenih polja djelomic¢no je
nadoknadena povec¢anom aktivnoScu jadranskih polja u odobalnom podrucju, ali o¢ekuje se da ¢e se od 2009.
godine hrvatska proizvodnja prirodnog plina smanjiti, obzirom na dokazane rezerve na dan 31. prosinca 2005., a
INA Grupa ¢e postati ovisnija o uvezenom prirodnom plinu. Na temelju vjerojatnih rezervi, o¢ekuje se da
smanjivanje nece poceti prije 2013.

Dio prirodnog plina INA Grupe koji proizvode jadranska polja trenutno se otprema u Italiju gdje se ubacuje
u talijansku transportnu mrezu. INA je potpisala ugovor o zamjeni s ENI-jem, koji je stupio na snagu dana
1. sije¢nja 2005., prema kojem ENI doprema koli¢inu prirodnog plina, koja odgovara njezinom dijelu
proizvodnje, kroz SOL naftovod u Austriji, i koji se dalje transportira kroz Sloveniju do hrvatske mreze. U tijeku
su radovi kojima bi se izravno povezala sva polja prirodnog plina INA Grupe u odobalnom dijelu na sjevernom
Jadranu s hrvatskom kopnenom mreZzom. To takoder zahtjeva da Plinacro, vlasnik i operator transportne mreze
prirodnog plina, sagradi oko 400 km kopnenog plinovoda od Pule do Karlovca. Ocekuje se da ¢e svi ti radovi biti
zavrSeni do kraja 2006. godine te da C¢e se otada prirodni plin transportirati direktno. Vidi takoder
“— Hrvatska — Postrojenja na odobalnim poljima”.

Dana 1. srpnja 2005., INA Grupa je potpisala novi ugovor s Gazexport-om, drustvom kéeri Gazprom-a, koji
je vazeci do 31. prosinca 2010. godine, o kontinuiranoj godiSnjoj isporuci 1,2 Bem (42,4 Bef) prirodnog plina iz
Ruske Federacije. Bilo koja ugovorna strana moZe zatraZiti revidiranje ugovorne cijene, ukljuc¢ujuéi baznu cijenu,
o ¢emu ugovorne strane pregovaraju i postiZu sporazum, no ne prije isteka 3 godine od dana podnoSenja
posljednjeg zahtjeva. Prosjecni troSak za prirodni plin koji je INA Grupa uvezla tijekom godine koja je zavrsila
31. prosinca 2005. bio je USD 0,22536 /m® (USD 6,40/mcf). INA Grupa preuzima dostavu prirodnog plina od
Gazproma na ukrajinsko-slovackoj granici i mora placati pristojbe za tranzit na osnovi ‘“vozi ili plati” po
pausalnom iznosu za koriStenje naftovodnih mreZa u Republici Slovackoj, Austriji i Sloveniji. Ugovor o
koriStenju mreza u Slovackoj istice 2010., u Sloveniji 2015. i u Austriji 2017. godine. Zapoceli su i pregovori s
MOL-om oko izgradnje novog plinovoda kroz Madarsku, kako bi se pokrila rastuca potraZnja za prirodnim
plinom koja se ocekuje u buduénosti i smanjile pristojbe za tranzit koje se pladaju operaterima stranih
transportnih mreZa, smanjenjem duZine uvozne rute iz Rusije.

Sav prirodni plin koji INA Grupa proizvodi ili uvozi ubrizgava se u mrezu Plinacro-a, vlasnika i operatera
hrvatskog visokotla¢nog sustava za transport plina. INA je imala ugovor o transportu s Plinacro-om koji je istekao
31. prosinca 2004. Novi ugovor je pripremljen i potpisan u rujnu 2006. godine. INA Grupa ne koristi puni
kapacitet mreZe. INA Grupa placa transportne naknade izravno Plinacro-u, i nakon toga ubire transportne
naknade od svojih kupaca.

INA posjeduje i upravlja jedinim hrvatskim skladiStem prirodnog plina, smjestenim u Okolima, 55 km
jugoistocno od Zagreba. Objekt koristi iscrpljeno polje prirodnog plina i kondenzata, a poceo se koristiti 1987. i
ima sveukupan kapacitet od 19,7 Bef s maksimalnim ubrizgavanjem 134MMcf/d i povlac¢enjem od 177 MMcf/d.
Objekt takoder pruza usluge skladiStenja slovenskoj tvrci Geoplin temeljem ugovora koji istice 2010.,
osiguravajué¢i minimalni kapacitet “puno za prazno” od 1.765 Bcf, s moguénoséu dodatnog kapaciteta od
1.059 Bcf, uz naknadu od 0,05 EUR za svaki povuceni kubni metar (1,4 EUR po tisucu kubnih stopa).
Geoplinovo koriStenje skladiSnog objekta varira sezonski. U posljednje tri godine Geoplin je koristio u prosjeku
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50 Mm’® (1.765 MMcf) kapaciteta. INA Grupa sada razmatra mogucénost progirenja svog skladiinog kapaciteta,
zbog ocekivanog povecanja potroSnje prirodnog plina u buduénosti, bilo proSirenjem kapaciteta objekta u
Okolima ili koriStenjem drugih iscrpljenih polja koja je ve¢ identificirala.

Kupci i formiranje cijena

Postoje dvije vrste kupaca prirodnog plina u Hrvatskoj: (i) tarifni kupci i (ii) povlasteni kupci koji mogu
slobodno pregovarati o svojim ugovorima o prirodnom plinu s odabranim dobavljaem (iako je INA trenutno
jedini dobavlja¢ s dozvolom u Hrvatskoj) i mogu pregovarati o drugacijoj cijeni od tarifne. Vidi ‘“Regulativa —
Hrvatska — Regulacija sektora prirodnog plina — Transport prirodnog plina.”

Oko 47% prodaje prirodnog plina INA Grupe otpada na tarifne kupce, koji se uglavnom sastoje od
38 lokalnih distribucijskih drustava koja djeluju u Hrvatskoj, a koja snabdijevaju kuéanstva i izravne industrijske
kupce spojene s njihovom vlastitom distribucijskom mrezom. Cijene se utvrduju prema tarifnom sustavu koji je
usvojila Vlada na temelju formule koja, uzimajuéi u obzir kupovne cijene pri uvozu i troskove proizvodnje
prirodnog plina, rezultira tarifom koja je znatno niza od cijena na medunarodnom trzistu. Promjene cijena
prirodnog plina podlijezu ex ante ocjeni HERA-e, a HERA je odgovorna za svakodnevni regulatorni nadzor nad
tarifama prirodnog plina za kucanstva. INI je odobreno 7%-tno povecanje cijene u travnju 2004. nakon Cetiri
prethodna neuspje$na podnosenja prijedloga. Povecanje je stupilo na snagu 1. svibnja 2004. godine. Prosje¢na
cijena u 2005. godini, po kojoj je INA Grupa prodavala prirodni plin distributerima i izravnim industrijskim
kupcima, bila je 1,07 kn/m’ (ili EUR 0,15/m®). HERA se nije sloZila sa 16-%-tnim poveéanjem cijena koje je
INA predlozila za trece tromjesecje 2005. Nedavno je podnijet novi zahtjev.

Preostalih 53% prodaje prirodnog plina INA Grupe (u 2005. godini) otpada na povlastene kupce, koji su
uglavnom drustva u drzavnom vlasnistvu ili veéinskom drzavnom vlasnistvu ili pod drZavnom kontrolom.
U sadas$njem trziSnom okruZenju, one mogu zajednicki izvrsiti cjenovni pritisak na INA-u. Povlasteni kupci su
HEP (drustvo za elektri¢nu energiju u vlasniStvu Hrvatske) koje je Cinilo oko 39% potrosnje prirodnog plina
povlastenih kupaca, Petrokemija d.d. Kutina (proizvoda¢ gnojiva), PLIVA d.d. (farmaceutska tvrtka) i Valjaonica
Cijevi Sisak d.o.o. (Ijevaonica Celika). Njihovi uvjeti se temelje na pojedinacnim ugovorima koji obi¢no donose
diskont u odnosu na trzisne cijene, iako INA Grupa ocCekuje priblizavanje trziSnim cijenama u buduénosti. 2005.
je prosje¢na cijena po kojoj je INA Grupa prodavala prirodni plin povlastenim kupcima iznosila 0,62 kn/m’ (ili
EUR 0,08/m’), §to je bilo 42% ispod prosjecne cijene za tarifne kupce u tom razdoblju. Pregovori s Vladom o
povecanju prodajne cijene za HEP i Petrokemiju d.d. Kutina ve¢ su zapoceli ali, ovisno o njihovom ishodu,
njihovi se ugovori mogu nastaviti na temelju sadas$njih, povlastenih cijena. Tarifni sustav za utvrdivanje
transportnih naknada odreduje HERA dok tarifne stavke utvrduje Vlada, i tarife se svake godine objavljuju u
Narodnim novinama i na internet stranici Plinacro-a. INA Grupa naplacuje te tarife svojim tarifnim kupcima.
Povlasteni kupci mogu pregovarati o svojim vlastitim transportnim troSkovima s Plinacro-om, iako su se do sada
ti kupci oslanjali na INA Grupu da pregovara o i plati te troskove u njihovo ime. INA Grupa zatim naplacuje te
troskove od svojih kupaca.

LNG projekt

INA Grupa trenutno sudjeluje u projektu izgradnje terminala za revaporizaciju u Sjevernom Jadranu. Adria
LNG Study Company (“ALSCo”), koja je zajedni¢kom vlasniStvu RWE-Transgasa, OMV-a, TOTAL-a, E.On- a
i INA-e, osnovana je s ciljem provedbe svih pripremnih studija.

Predvida se da e izgradnja terminala teéi u dvije faze. U prvoj se faze ocekuje da ¢e se prirodni plin
obradivati po stopi od 176,5 Bcef/y. To se treba povecati u drugoj fazi s 353 Bef/y na 494 Bcef/y. Ocekuje se da ce
terminal biti u punoj funkciji izmedu 2012. i 2013.

Vlasnistvo INA Grupe, kao i udio INA Grupe u kapacitetu terminala, iznosi 10%.

Crosco

Segment djelatnosti Istrazivanja i proizvodnje obuhvaéa CROSCO d.o.0. (“Crosco’), INA-ino drustvo kéi u
njezinom stopostotnom vlasniStvu na koje je INA 1996. godine prenijela buSenje i povezane aktivnosti. Crosco
radi pod trziSnim uvjetima, pruzajuéi naftne servisne usluge INA Grupi (oko 30% njegove prodaje u 2005.) i
tre¢im stranama.

Crosco-ve temeljne djelatnosti ukljucuju buSenje nafte i prirodnog plina, remont i zavr$no proizvodno
opremanje buSotine, testiranje buSotine, rad sa savitljivim tubingom i rad s duSikom, kartonaZa, odrZavanje
buSotina i geoservisne aktivnosti. Crosco-ova oprema se sastoji od jedne poluuronive platforme za buSenje na
moru, jedne fiksne platforme za buSenje na moru, 13 postrojenja za buSenje na kopnu, 27 remontnih postrojenja,
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viSe od 30 drugih specijalnih uredaja za naftne servisne usluge i 25 razli¢itih geoservisnih jedinica. Crosco ima
urede u Hrvatskoj, kao i u Sjevernoj Africi, na Srednjem istoku, u Madarskoj i Italiji. Drustvo je imalo sveukupno
2.231 zaposlenika na dan 31. prosinca 2005.

Rafinerijska prerada i veleprodaja
Pregled

Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja preraduje sirovu naftu i druge sirovine u naftne
derivate. Proizvodi koje proizvode rafinerije INA Grupe, kao i uvezeni naftni derivati, distribuiraju se segmentu
djelatnosti Trgovina na malo INA Grupe te industrijskim i veleprodajnim kupcima u Hrvatskoj i drugim
zemljama srednje i jugoistoéne Europe kao $to su Bosna i Hercegovina, Slovenija, Crna Gora, Makedonija i
Srbija, te se prodaju na mediteranskim spot trziStima. INA Grupa takoder upravlja dvjema tvornicama za
proizvodnju maziva, motornih ulja i drugih proizvoda s kombiniranim godi$njim kapacitetom od 465.000 tona.

Navedeni segment djelatnosti doprinio je dobiti iz osnovne djelatnosti INA Grupe prije troSkova i gubitaka
Korporativnog i Ostalog s iznosom od 399 milijuna kn ili 19,7% i 28 milijuna kuna ili 2,8%, u godini koja je
zavr$ila 31. prosinca 2005. i tijekom Sest mjeseci koji su zavrSili 30. lipnja 2006. Na dan 30. lipnja 2006. ovaj
segment djelatnosti imao je 2.839 zaposlenika. S ucinkom od 1. studenog 2006. godine, naziv segmenta
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja bit ¢e “Rafinerije i marketing”. Navedena izmjena odrazava
promjene u nadleZnostima i odredene druge organizacijske promjene unutar segmenta djelatnosti, kojima je svrha
poboljSati uskladenost ovog segmenta djelatnosti sa novim integriranim sustavom informati¢ke tehnologije,
zasnovanom na SAP-u, koji INA uvodi, kao i poboljSanje efikasnosti navedenog segmenta djelatnosti.

INA je vlasnik i upravlja s jedine dvije rafinerije nafte u Hrvatskoj, koje su smjeStene u Rijeci, na
sjeverozapadnom dijelu Jadranske obale, i u Sisku, u srediSnjem dijelu sjeverne Hrvatske. Na dan 31. prosinca
2005. godine, ukupni kapacitet uredaja za destilaciju sirove nafte (“CDU”) tih dvaju rafinerija bio je 8,5 MMt/y,
dok je ukupna prerada sirovina iznosila 4,9 MMt/y. Ocekuje se povecanje ukupne prerade sirovina tih dviju
rafinerija na 7,7 MMt/y nakon dovrSetka programa modernizacije rafinerije. Nakon modernizacije, INA Grupa ¢e
mo¢i zadovoljiti cjelokupnu potraznju za naftnim derivatima na hrvatskom trZi§tu, uklju¢uju¢éi EURO V
proizvode, i moci ¢e opsluZivati svoju rastuéu maloprodajnu mreZu i svoje veleprodajne kupce u njezinoj
Klju¢noj regiji te izvoziti dodatne proizvode na spot trziSte. Pored navedenog, nakon modernizacije INA Grupa
ocekuje da Ce se rafinerije Rijeka i Sisak moci opskrbljivati s oko 90% uvoznog REB-a (ili sirove nafte slicne
kvalitete, i oko 10% domace sirove nafte) Rafinerije imaju ukupni skladi$ni kapacitet za sirovu naftu od 761.000
m’ (4,8 MMbbl) i skladisni kapacitet za poluproizvode i gotove proizvode od 1.500.000 m® (9,4 MMbbl).

Rafinerija nafte Rijeka preraduje REB, kao i niz laksih, stranih vrsta sirove nafte s nizim udjelom sumpora,
kao $to su Sirijska i Sibirska laka, koje kupuje na spot trziStu. Rafinerija nafte Sisak, smjeStena u blizini Savske
potoline, preraduje svu domacu proizvodnju sirove nafte za INA Grupu, koja Cini otprilike 50% sisackih potreba
za sirovom naftom, kao i REB. U 2005. godini domaca proizvodnja sirove nafte ¢inila je oko 18%, a REB oko
67% potrebnih koli¢ina sirove nafte za obje rafinerije. Obje rafinerije se mogu smatrati srednje sloZenima. Vidi
“Industrija nafte i plina — Svjetska industrija prerade nafte — Struktura i sloZenost rafinerije”.

INA ima tvornicu na podru¢ju Mlake u Rijeci, pod nazivom Maziva Rijeka, drustvo kéer Maziva-Zagreb
d.o.o., tvornicu u industrijskoj zoni Zagreba. Postrojenje Maziva Rijeka usmjereno je na proizvodnju motornih
ulja, baznih ulja, industrijskih maziva, parafina, bitumena i loZivih ulja, i glavni je dobavlja¢ tih proizvoda u
Hrvatskoj. Glavne aktivnosti zagrebacke tvornice su proizvodnja maziva i masti za industriju, aditiva i sli¢nih
proizvoda.

INA Grupa distribuira svoje naftne derivate pomorskim, cestovnim i Zeljeznickim prometom, a u obliZnje
elektrane cjevovodom. Distribucijska infrastruktura INA Grupe ukljucuje, osim skladi$nih prostora u njezinim
rafinerijama, sedam glavnih skladiita sa zajedni¢kim kapacitetom od 259,300 m’ (1,6 MMbbl) i flotu Zeljezni¢kih
cisterni i autocisterni. Veleprodaja ostvarena na domadem trzistu je iznosila 3,0 MMt proizvoda, a daljnjih
1,9 MMt je prodano izvoznim trZiStima u godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005.
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Lokacije glavnih objekata za rafinerijsku preradu i veleprodaju INA Grupe prikazane su na donjoj karti.
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Aktivnosti u preradi

Aktivnosti prerade nafte u Hrvatskoj zapocele su 1883. godine, na lokaciji danas poznatoj kao Maziva
Rijeka u Rijeci. Proizvodnja goriva je preseljena na sadaS$nju lokaciju rafinerije nafte Rijeka 1965., a postrojenje
Maziva Rijeka postalo je postrojenje za proizvodnju maziva. Rafinerija nafte Sisak, koja se nalazi u sjevernoj
Hrvatskoj, izgradena je 1927., nakon razrade naftnih polja u Savskoj potolini. Proizvodnja maziva u Mazivima
Zagreb nastala je iz dvije tvornice: tvornice kemikalija Iskra, koja je pocCela sa proizvodnjom 1927., te rafinerije
nafte Olex u Svetoj Klari, koja je zapocela sa proizvodnjom 1933. Te tvornice se ujedinjuju 1962. i proizvodne
aktivnosti se sele na novu lokaciju na Zitnjak u Zagrebu kasnih 1960-ih.

Rafinerije su modernizirane i pro§irivane tijekom 1970-ih, 1980-ih i 1990-ih. Medutim, raspad Jugoslavije te
smanjenje gospodarskih aktivnosti i potraZznje za naftnim derivatima koje je uslijedilo u kombinaciji s
ograni¢enim moguénostima izvoza zbog sve stroZih zahtjeva EU specifikacije proizvoda, dovelo je do razdoblja
prevelikog kapaciteta a niske iskoristivosti INA-inih rafinerija. Ukupna proizvodnja obje rafinerije varirala je
izmedu 5,0 MMty i 5,3 MMy tijekom trogodi$njeg razdoblja zavr$no sa 31. prosincem 2005.

INA se nalazi u postupku implementacije programa modernizacije rafinerija sa prora¢unom ulaganja od oko
1,1 milijardi USD u razdoblju od 2006. do 2011. godine, u svrhu povecanja profitabilnosti INA Grupe
maksimalizacijom koli¢ine proizvoda EU kvalitete koji mogu biti proizvedeni, povecanjem kapaciteta prerade,
poboljSanjem cjelokupne ucinkovitosti te uskladivanjem sa normama zastite okoliSa Europske unije. Program
modernizacije ukljucuje izgradnju procesnih jedinica za podizanje kvalitete teSkih ostataka kao i drugih pogona s
ciljem poboljSanja kvalitete i poveanja prinosa proizvoda, a time i rafinerijskih marZi. Nakon programa
modernizacije ocekuje se da ¢e ukupna proizvodnja u obje rafinerije porasti na oko 7,0 MMt/y naftnih derivata.

Uz to, zbog visoke potraznje za proizvodima rafinerijske prerade EU kvalitete koje rafinerije INA-e trenutno

ne mogu proizvesti, segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja uvozi naftne derivate, narocito dizel i
benzin, po medunarodnim trziSnim cijenama. U tablici ispod prikazane su koliine naftnih derivata koje je
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segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja uvezao tijekom tri godine zavrs$no sa 31. prosincem 2005,
te tijekom Sest mjeseci zavr$no sa 30. lipnjem 2006.

Sest mjeseci
. .. . . koji su zavrsili
Godina koja je zavrsila 31. prosinca

30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
(tone)
EURO III/IV benzin™ . . ... . — 28357 115.005 87.338
AVIOZOTIVO .ot 858 827 996 553
JET A-1 oo — — 1.510 11.616
EURO TNV dizel™ ... .. . 190.388  234.023  238.292 158.522
Ukupna koli¢ina uvezenih naftnih derivata ............... 191.246  263.207  355.803 258.029

Napomena:

(1) EURO I do 1. srpnja 2005. i nakon toga EURO IV.

Rafinerija nafte Rijeka

Rafinerija nafte Rijeka nalazi se na obali Jadranskog mora, 12 km istocno od Rijeke. To je srednje velika
rafinerija koja ima pristup luci s dubokim gazom i sustavu Jadranskog naftovoda. Rafinerija preraduje samo
uvoznu sirovu naftu, kao Sto je REB, koji je visokosumporna sirova nafta srednje gustoce, te niz lakSih stranih
sirovih nafti, preteZno sirijsku laku i sibirsku laku, koje se kupuju na spot trzZiStu. Konfiguracija rafinerije i
trenutne specifikacije proizvoda omogudile su rafineriji preradu do 75,6% sirove nafte s visokim udjelom
sumpora (prosjecno 1,3% sumpora) u godini koja je zavrSila 31. prosinca 2005. godine.

Slijedi prikaz odredenih kljucnih statistika Rafinerije nafte Rijeka za tri godine zavrSene 31. prosinca 2005.

Godina koja je zavrsila
31. prosinca

2003. 2004. 2005.

CDU kapacitet (IMMLU/Y) .ot e e e 4,5 4,5 4,5
— ISKOTIStENOSt (T0) . . oottt e e 75,4 74,8 71,6
Kapacitet konverzije (MMLU/Y) . .. ..ot e 3,8 3,8 3,8
— ISKOTIStENOSt (T0) . . oottt e e 89,2 88,6 84,8
Ukupna proizvodnja (MML/Y) ... oot e e 34 34 3,2
MarzZe 1 troSkovi (USD/bbI) .. ...
— MarZa Rafinerijske prerade i veleprodaje . ........... .. .. . .. ... ..... 6,2 12,1 8,6
— MarZa Rafinerijske prerade . ......... ... . . 3,7 7,1 5.4
— Prosjecni troSkovi sirove nafte ......... . . L 28,5 35,2 49,3
— Operativini troSKOVI. . . ..ot 3,1 3,8 3,2

Razlog smanjenja postotka iskoriStenosti u 2005. su, u nacelu, neplanirani prekidi radi popravka opreme.
Omjer kapaciteta konverzije Rafinerije Rijeka prema CDU kapacitetu za godinu koja je zavrSila 31. prosinca
2005. iznosio je 84%. Kapacitet konverzije je klju¢na odrednica iskoristivosti Procesne jedinice za destilaciju
sirove nafte u rafineriji.

Slozenost rafinerije trenutno iznosi 5,6 mjereno prema Nelsonovom indeksu sloZenosti. Vidi “Industrija
nafte i plina — Svjetska industrija prerade nafte — Struktura i sloZenost rafinerije”.

Kljuéne jedinice ukljucuju procesnu jedinicu za destilaciju sirove nafte, procesnu jedinicu za vakuum
destilaciju, procesnu jedinicu za FCC, visbreaker procesnu jedinicu, dvije semi-regenerativne reformer procesne
jedinice, izomerizacijsku procesnu jedinicu i procesnu jedinicu za kombinirano blago hidrokrekiranje/
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desulfurizaciju. Tablica koja slijedi prikazuje glavne procesne jedinice rafinerije, njihov sadasnji kapacitet,
izdavatelje dozvole i projektante procesa, godinu pocetka rada i godinu velikih izmjena.

Izdavatelj
Sadasnji dozvole/
kapacitet Projektant Godina Godina velikih
Procesna jedinica (Mtly) procesa pocetka rada izmjena
Procesna jedinica za destilaciju sirove
nafte Il .. ... ... .. . .o ... 4500 INA 1977. 1997.
Vakuum destilacija. ...................... 1.700  UOP 1981. Nije primjenjivo
Kataliti¢ki reforming I ................... 163  UOP 1965. Nije primjenjivo
Kataliti¢ki reforming IT................... 560 UOP 1970. Nije primjenjivo
FCC .. 1.000 UOP 1981. 2006.
Visbreaking (ranije Termicki kreking) ....... 600 IFP 1994. Nije primjenjivo
Desulfurizacija destilata .................. 141 UOP 1967. 2006.
HDS/MHC ...... ... .. . ... . .. ... .. 1.040/560  IFP 1997. 2005.
Claus procesna jedinica za odvajanje sumpora
(obnovljeno) . .......... . .o 20  Lurgi 1981./1997.  1997.
Izomerizacija . ....... ... ... ... ... 233 BP 1973./71985.  2005.
DIP (Prvi segment izomerizacije)........... 315 INA 2004. Nije primjenjivo
Spliter reformata ........................ 438 INA 2001. 2004.
Bender ......... ... ... .. i 105  Petreko/Snam  1965. Nije primjenjivo

Prednost koju Rafinerija nafte Rijeka ima pred konkurencijom je njezin geografski poloZaj u luci Rijeka na
sjevernom Jadranu. Rafinerija je povezana podvodnim naftovodom dugackim 7 km sa Naftnim terminalom
Omisalj na otoku Krku. Naftovod i naftni terminal su u vlasni§tvu JANAF-a. U Naftni terminal OmiSalj tankeri
mogu dopremiti do 500.000 tona. Takoder, tu je i mogucnost prijema sirove nafte tankerima do 250.000 tona
izravno na lokaciju rafinerije. Rafinerija ima vrlo dobro razvijenu opremu za iskrcavanje i sedam spremnika za
sirovu naftu ukupnog spremi¥nog kapaciteta od 396.000 m® (2,5 MMbbl), §to je jednako tridesetodnevnoj preradi
pri minimalnom kapacitetu.

Gotovi proizvodi $alju se u spremnike u rafineriji i tada se tovare u uredaje/opremu za transport. Rafinerija
ima 161 spremnik za sirovu naftu, naftne derivate i meduproizvode. Proizvodi se otpremaju iz rafinerije
Zeljeznicom, cestom ili brodom, te cjevovodom do obliZnje elektrane. Rafinerija je povezana sa lokalnim lukama
u Bakru, za ukrcaj ili iskrcaj proizvoda i sirovina do 45.000 tona, Sr$éici, luci za UNP koja moZe prihvatiti
brodove koji imaju do 3.000 tona i Urinju, luci koja se koristi za ukrcaj primarnih benzina i FCC benzina.

Rafinerija nafte Rijeka je idealno smjestena jer omogucuje izvoz u susjedne zemlje i na mediteranska trzista.
Rafinerija nafte Rijeka u prvom redu proizvodi UNP (6,1% proizvodnje u 2005), plinska ulja i mlazna goriva
(32,8% proizvodnje u 2005.), motorne benzine (24,2% proizvodnje u 2005.) i loziva ulja (19,5% proizvodnje u
2005.). Ostali proizvodi uklju¢uju meduproizvode i sirovine. Tablica koja slijedi prikazuje preradu sirovina i
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proizvodnju po proizvodima Rafinerije nafte Rijeka za godine zavr$no sa 31. prosincem 2003., 2004. i 2005. i
Sest mjeseci zavrsno sa 30. lipnjem 2006.

Sest mjeseci

koji su

.. X zavrsili
Godina koja je zavrsSila 31. prosinca 30. lipnja

2003. 2004. 2005. 2006.

(tone)

REB .. 1.700.745  2.247.811  2.359.585 928.801
Sirijska laka . ... ... ... 1.153.933 538.998 484.069 9.479
Libijska Es Sider .......... ... ... .. i 79.464 79.644 79.669 0
Sibirska laka . ....... ... 148.715 219.054 199.276 121.403
Ostala sirovanafta ........... ... ... ... ... .. ..... 76.185 75.993 0 1.700
Ostale Sirovine . ..., 231.916 207.559 98.581 18.843
Ukupna prerada Sirovina .. ..............c.ooouven... 3.390.958  3.365.756  3.221.178  1.080.225
UNP . 208.895 195.205 196.714 51.621
Primarni benzin (lingroin) .......................... 104.467 105.078 88.462 27.899
Motorni benzin . . .......... . 831.613 815.234 778.276 217.488
MIAzno OTiVO .. ..ottt 72.614 90.154 99.155 25.494
Plinskoulje....... ... i 1.230.056  1.136.713 957.415 296.320
LoZivoulje ..... ..o 541.714 551.765 627.052 208.224
SUMPOT . .ot 7.471 8.463 8.133 2.033
Atmosferski ostatak .......... .. ... L 28.424 89.143 133.264 97.084
Ostalo ..o 24.300 43.977 3.008 43.134
Ukupna proizvodnja . .. ..........oveuiirena... 3.049.559  3.035.737 2.891.482  969.297"
Tehnolosko gorivo i gubici ........... ... ... ....... 341.399 330.019 329.696 110.928

Napomena:

(1) Brojke za Sest mjeseci na koje utjece planirani remont od 45 dana.

Rafinerija nafte Rijeka je pocela proizvoditi proizvode u skladu s EURO IV specifikacijom u prosincu 2005.
Tijekom Sest mjeseci zavr$no sa 30. lipnjem 2006. ukupna proizvodnja u skladu sa EURO IV iznosila je
130.000 tona, Sto Cini 24% rafinerijske proizvodnje benzina i 48% proizvodnje dizela u tom razdoblju.

INA Grupa izvrsila je niz ulaganja od 2000. kako bi poboljSala kvalitetu goriva koja se proizvode u Rafineriji
nafte Rijeka, te kako bi tako povecala profitabilnost rafinerije. Dio postojeée procesne jedinice za aromate
rekonstruirane su u procesnu jedinicu spliter reformata u 2001. i 2004., i deizomerizator je puSten u funkciju
2004., kako bi se znacajno povecala proizvodnja benzina EURO IV, a u buduénosti EURO V kvalitete.

Rafinerija nafte Rijeka planira veéi remont svake tri godine. Navedeni remonti tipi¢no iziskuju prestanak
rada rafinerije na 20 do 30 dana. INA Grupa je nedavno zavrsila remont za 2006., koji je trajao 45 dana. Dulji
remont od planiranog rezultat je potrebe za zamjenom reaktora u procesnoj jedinici za FCC, koja je izvrSena kako
bi se dodatno poboljSala kvaliteta benzina. Iduéi planirani remont u Rafineriji nafte Rijeka planiran je za 2009.

U rujnu 2006. INA Grupa oc¢ekuje dovrsavanje rekonstrukcije postojece procesne jedinice za desulfurizaciju
destilata, te se na taj nacin ocekuje povecanje proizvodnje visoko kvalitetnih srednjih destilata za 65,7 Mt/y.

Program modernizacije

INA Grupa trenutno provodi vaZan program modernizacije u Rafineriji nafte Rijeka, koji je dio njezina
sveobuhvatnog programa modernizacije rafinerija. Glavna svrha programa je proizvoditi viSe proizvoda koji se
mogu svrstati u “Eurograde” proizvode kako bi se poveao operativni kapacitet prerade. ABB Lummus Grupa
zavrsila je idejni projekt i osnovni inZenjerski nacrt (FEED) u proljece 2006.

U sklopu modernizacije, INA Grupa namjerava izgraditi procesne jedinice navedene dolje, od kojih se za
prve dvije potpisivanje ugovora ocekuje do kraja 2006. godine ili prvog tromjesecja 2007. godine.
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Ocekuje se

Procesna jedinica Kapacitet pocetak rada u
Hidrokrekiranje .. ... 1.750.000 Tty 20009.
Hidrodesulfurizacija ........... ... .. i 860.000 T/y 20009.
Procesna jedinica za odvajanje SUMpOra ... ............oeuveuneunenn... 65.000 Tly 20009.
Procesna jedinica za proizvodnju vodika............. ... .. .. oL L 81.000 m’/h 20009.
Jedinica za povecanje kvalitete ostataka ............. ... ... .. .. ... 1.000.000 Tty 2011.

Nove procesne jedinice koja ¢e biti u radu 2009. omogudit ¢e proizvodnju svih motornih goriva u skladu sa
EURO V specifikacijama i povecati ukupnu preradu sirovina. Procesna jedinica za povecanje kvalitete ostatka
koja ¢e biti u radu 2011. godine gotovo e eliminirat proizvodnju lozivih ulja sa niskim marzama i povecati
prinos “Eurograde” proizvoda za preko 60% u odnosu na ukupnu paletu proizvoda te ¢e dalje povecati ukupnu
preradu sirovina. Po dovrSetku programa modernizacije u 2011. godini, ocekuje se da ée sloZenost rafinerije u
Rijeci, po Nelsonu, iznositi oko 9,5.

Ukupno gledajudi, poboljSanje proizvodnje povecat ¢e vrijednost randmana te ¢e osigurati uskladenost
proizvodnje u Rijeci sa potraznjom za proizvodima. Graficki prikaz koji slijedi prikazuje ocekivanu godiS$nju
preradu i rastuéi udjel rafinerijskog randmana za koji se ocekuje da ée predstavljati proizvode EU kvalitete od
2006. do 2011. godine.

Cuy G G GO GO GO E&D
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Rafinerija nafte Sisak

Rafinerija nafte Sisak nalazi se 50 km of Zagreba, glavnog centra potrosnje u Hrvatskoj, te je njezin
polozaj takoder povoljan za pokrivanje drugih lokalnih trziS§ta u Hrvatskoj i sjeverozapadnim dijelovima
Bosne i Hercegovine, sjeveroisto¢nom dijelu Slovenije i zapadnoj i sjevernoj Srbiji. Konfiguracija rafinerije i
sadasnje specifikacije proizvoda omogucuju rafineriji preradu od oko 51% visokosumporne nafte. Rafinerija
preraduje svu sirovu naftu koju proizvodi INA Grupa te uvezeni REB. Prerada domace sirove nafte proizvedene u
kopnenom dijelu Hrvatske djelomicno je Stitila segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja od rastuéih
i promjenjivih cijena nafte, predstavlja blizinu, sigurnost i pouzdanost nabave.
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Slijedi prikaz odredenih kljucnih statistika Rafinerije nafte Sisak za tri godine zavrSene 31. prosinca 2005.

Godina koja je zavrsila
31. prosinca

2003. 2004. 2005.

CDU kapacitet (IMMUY) ..ot e e e e e e e e 4,0 4,0 4,0
— ISKOriStenost (%0) . ..o 435% 49,1% 43,6%
Kapacitet konverzije (MMU/Y) . ..ottt 2,2 2,2 2,2
— ISKOriStenost (%0) . ..o 79,1% 89,3% 79,3%
Ukupna proizvodnja (MMUY) . ..ot e e e 1,7 2,0 1,7
Marze i troskovi (USD/bbl)
— Marza rafinerijske prerade i veleprodaje .............. .. ... .. .. .. .... 2,4 8,8 6,4
— Marza rafinerijske prerade . .. ... .. 0,1 3,2 1,9
— Prosjecni troSkovi sirove nafte . ....... .. ... .. 29,5 36,2 51,3
— Operativii troSKOVI. . . . oottt e 4,5 4,5 5,7

Smanjenje razine iskoriStenosti u 2005. je u nacelu posljedica planiranog prestanka rada zbog znacajnog
redovnog remonta kao i zbog neplaniranih prestanka rada. Omjer kapaciteta konverzije rafinerije nafte Sisak
prema CDU kapacitetu je u 2005. iznosio 55%. S obzirom na sadasnju konfiguraciju Rafinerije nafte Sisak ovaj
omjer je dovoljan za koriStenje vecine rafinerijskih konverzijskih kapaciteta. SloZenost rafinerije je 6,1 prema
Nelsonovom indeksu slozenosti. Vidi “Industrija nafte i plina — Svjetska industrija prerade nafte — Struktura i
slozenost rafinerije”.

Klju¢ne procesne jedinice ukljucuju procesnu jedinicu za destilaciju sirove nafte, FCC jedinicu, procesnu
jedinicu za koksiranje i desulfurizaciju, reformer, kalcinator procesnu jedinicu i procesnu jedinicu za bitumen.
Tablica koja slijedi prikazuje glavne procesne jedinice rafinerije, njihov sadasnji kapacitet, izdavatelja dozvole i
projektanta procesa, godinu pocetka rada, te godinu velikih izmjena.

Trenutni
kapacitet(u Godina
tisu¢ama tona Izdavatelj pocetak Godina velikih

Procesna jedinica godisnje) dozvole/projektant procesa rada izmjena
Procesna jedinica za destilaciju sirove

nafte 6........... ... .. .. .. 4.000 INA 1979.  1998., 2005.
Vakuum destilacija . .................... 850 UOP/INA 1989.  2005.
FCC. ... 500 UOP/Foster Wheeler 1980. 2003.
Reformer i HDS (hidrodesulfurizacija) 301 680 UOP/Foster Wheeler 1971.  1980.
HDS 300...... ... 163 UOP/Foster Wheeler 1964. 2004.
HDS 500....... ... i, 270 UOP/Foster Wheeler 1967. 2004.
HDS 5300........ ..., 150 UOP/Foster Wheeler 1967. 2006.
PSA . 8.000"  UOP/ECONERG 2005. Nije primjenjivo
COKer ..ot 270 UOP/Foster Wheeler 1967. 2006.
Kalcinator . ......... .. .. .. .. L. 70 Neirpic/Foster Wheeler 1967. Nije primjenjivo
Bitumen, toulen, ksilen ................. 423 UOP/Foster Wheeler 1986. Nije primjenjivo
Bitumen ........... ... .. .. L L 200 BP/Foster Wheeler 1980. Nije primjenjivo
Napomena:
(1) Nm’h

Domacu sirovu naftu dobavlja segment djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja a dostavlja se cjevovodom i
teglenicama u obliznju luku Crnac na rijeci Savi. Uvezena sirova nafta moZe se transportirati sa Mediterana preko
Naftnog terminala OmiSalj i Jadranskog naftovoda. Ruska sirova nafta moZe se isporuciti rafineriji preko
Jadranskog naftovoda i naftovoda DruZbe. Rafinerija ima devet spremnika za sirovu naftu ukupnog kapaciteta od
365.000 m® (2,3 MMbb), §to je jednako tridesetodnevnoj preradi na minimalnim kapacitetima. Proizvodi se
skladiSte u spremnicima koji se koriste za meduproizvode kao i za dovrSene proizvode. Rafinerija ima
95 spremnika za proizvode i meduproizvode ukupnog kapaciteta od 0,9 milijuna m®. Proizvodi se otpremaju iz
rafinerije Zeljeznicom ili cestom ili brodom. Ukupni kapacitet otpreme iznosi 8.000 T/d.

Rafinerija nafte Sisak ve¢inom proizvodi UNP (5,4% proizvodnje u 2005.), plinska ulja (37,3% proizvodnje
u 2005.), motorni benzin (22,4% proizvodnje u 2005.) i loziva ulja (10,4% proizvodnje u 2005.). Ostali proizvodi
ukljucuju bitumen, koks, meduproizvode i sirovine. U tablici koja slijedi prikazana je ukupna prerada i
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proizvodnja po proizvodima Rafinerije nafte Sisak za godine 2003., 2004. i 2005., te za Sest mjeseci 2006.
zavrsno sa 30. lipnjem.

Sest mjeseci

koji su
.. ) zavrsili 30.

Godina koja je zavrsila 31. prosinca lipnja

2003. 2004. 2005. 2006.

(u tonama)

Domaca......... ... 1.001.729 934.750 855.043 448.190
REB ... 584.985 983.020 876.056 581.510
Sirijska laka . ...... . . . 122.658 0 0 0
Ostale SITOVINe . ... ..ottt 30.328 47.672 12.692 48.951
Ukupna prerada sirovina ................c..cououn .. 1.739.700  1.965.442  1.743.791  1.078.650
Petrokemijski proizvodi .. .......... ... ... . ... (488) 4.989 3.092 0
Motorni benzin. . ... 489.735 540.218 478.232 284.061
AVIOZOTIVO .« ottt 2.604 1.779 49) 11
Plinskoulje.. ... ... 643.263 735.277 650.227 402.337
LoZivoulje ...... ... 149.214 136.689 180.532 130.912
Bitumen ........ .. ... 51.913 101.789 53.011 44.088
KoKS .o 39.071 42.038 33.457 28.047
UNP . 95.273 103.358 93.751 63.341
Petrolej . ... 433 159 134 46
Me@uproizvodi .. ... 22.716 22.267 17.193 3.782
Ukupna proizvodnja .. ........ .. ..o 1.493.734  1.688.563  1.509.580 956.623
TehnoloSko gorivo i gubici ........... ... ... .. ..... 245.966 276.879 234.211 122.027

Rafinerija nafte Sisak zapocela je proizvodnju prema EURO IV specifikaciji za motorna goriva u prosincu
2005. Tijekom Sest mjeseci zavrs$no sa 30. lipnjem 2006., ukupna proizvodnja u skladu sa EURO 1V iznosila je
198.000 tona, Sto je ¢inilo oko 32% proizvodnje benzina u rafineriji i 42% proizvodnje dizela.

INA Grupa izvrsila je niz ulaganja od 2000. kako bi se poboljsala kvaliteta goriva koja se proizvode u Sisku.
U 2004. rafinerija je prenamijenila svoje postojece ali neiskoriStene procesne jedinice za kataliti¢ki reforming te
je obnovljena jedna od HDS procesnih jedinica za proizvodnju dizela prema EURO IV specifikaciji.

Rafinerija nafte Sisak planira izvrSiti ve¢i remont svake tri godine. Takvi remonti iziskuju prestanak rada
rafinerije na 20-30 dana. Idu¢i planirani remont u rafineriji Sisak planiran je 2008.

Program modernizacije

INA Grupa trenutno provodi vazan program modernizacije u Rafineriji nafte Sisak, koji je dio njezina
sveobuhvatnog programa modernizacije rafinerija. Vidi “Cimbenici rizika — Rizici vezani uz poslovanje INA
Grupe — Rafinerije nafte INA Grupe treba modernizirati i proSiriti”’. StrateSko promisljanje koje stoji iza ovog
ulaganja je da je Rafinerija nafte Sisak potrebna za preradu domace sirove nafte, za Sto rafinerija nafte Rijeka
nema dobar polozaj. Uz to, analize pokazuju da ukupnu potraznju na naftnim proizvodima na hrvatskom trzistu
najbolje zadovoljavaju dvije rafinerije, te je Rafinerija nafte Sisak na strateskoj lokaciji koja omogucuje
opsluzivanje vaznih strateskih trzZiSta poput zagrebacke regije, Slavonije i ostalih trZista na koja INA Grupa Zeli
izvoziti poput Bosne i Hercegovine, Crne Gore i Srbije. Glavna svrha programa modernizacije je proizvodnja
veéeg udjela “Eurograde” proizvoda, povecanje kapaciteta prerade te smanjenje proizvodnje lozZivog ulja s
niskom marZom. Po dovrSetku programa modernizacije u 2011. godini, ocekuje se da ¢e sloZenost rafinerije u
Sisku, po Nelsonu, iznositi oko 9,5. ABB Lummus grupa dovrsila je idejni projekt i osnovni inZenjerski nacrt
(FEED) u 2004.

115



U sklopu modernizacije, INA Grupa namjerava izgraditi procesne jedinice koje su niZe navedene.

Ocekivani
Jedinica Kapacitet pocetak rada
Jedinica za proizvodnju koksa (rekonstrukcija) ........... ... . i 150.000 T’y 2007.
P A 21.000 Nm*/h 2007.
Jedinica za odsumporavanje (prva faza)” .. ... ... . . .. 22.100 Tly 2007.
HDS FCC benzina . ... ..o e e e e 270.000 T/y 2008.
Tzomerizacija .. ... . e 280.000 T’y 2008.
Rekonstrukcija jedinice za “Delayed Coking™ ............. ... ... .. ..... 400.000 T/y 2010.
Rekonstrukcija jedinice za vakum destilaciju............... ... ... .. ..... 1.250.000 T/y 2011.
Jedinica za hidrokrekiranje . ........ ... . 1.000.000 T/y 2011.
Jedinica za hidrodesulfurizaciju ........... ... .. .. i 1.000.000 T/y 2011.
Jedinica za odsumporavanje (druga faza) 22.100 Tly 2011.
Jedinica za proizvodnju vodika . .. ... ... . ... 50.000 Nm*/h 2011.

Napomena:

(1) Jedinica za odsumporavanje trebala bi biti dovrSena u dvije faze do 2011. godine, s ukupnim kapacitetom od 44.200 T/y

Nove procesne jedinice za koje se ocekuje da ¢e poceti s radom u 2007. i 2008. godini, su ve¢ ugovorene i
omogucit ¢e rafineriji proizvodnju motornih benzina u skladu sa EURO V specifikacijama te povecati ukupnu
preradu sirovina. Jedinice za koje se ocekuje da ¢e poceti s radom 2011. godine dodatno ¢e povecati ukupnu
preradu sirovina na 3,2 MMt/y, te ¢e povecati prinos “Eurograde” proizvoda za preko 60% u odnosu na ukupnu
paletu proizvoda.

Ukupno gledajudi, unapredenje proizvodnje ¢e povecati vrijednost randmana rafinerije te ¢e osigurati da
proizvodnja Rafinerije nafte Sisak bude viSe u skladu sa traZenim proizvodima. Graficki prikaz koji slijedi
prikazuje ocekivanu godis$nju preradu rastuci udjel rafinerijskog randmana za koji se o¢ekuje da ¢e predstavljati
proizvode EU kvalitete od 2006. do 2011.

Quy Gud Qe QD Ged G G
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11,6% 12,8% 12,4% 12,1% 11,8% 11,7%
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6,1% UNP

070% T T T T T 1

2006. 2007. 2008. 2009. 2010. 2011.

Maziva Rijeka

Maziva Rijeka postrojenje za proizvodnju maziva je sada smjeSteno na Mlaci u gradu Rijeci, u blizini dobro
zaSticene luke koja omogucuje dopremu i otpremu morskim putem. Maziva Rijeka takoder imaju koristi od dobre
cestovne i Zeljeznicke povezanosti. Postrojenje uglavnom proizvodi bazna ulja, motorna ulja, maziva, parafine,
bitumen i loZivo ulje. Proizvodi se prodaju na domacem trzistu (sa trziSnim udjelom od 40% u 2005. u prodaji
motornih ulja) ili se izvoze na trZiSta srediSnje i isto¢ne Europe i Mediterana.
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Sirovina za postrojenje je uglavnom atmosferski ostatak koji se kupuje na medunarodnim trzistima ili se
dobavlja iz Rafinerije Rijeka i transportira obalnim tankerima iz luke i skladi$nih objekata u Rafineriji nafte
Rijeka do luke u Mlaci. Od 1. kolovoza postrojenjem Maziva Rijeka upravlja se na nacin integriran s Rafinerijom
nafte Rijeka, a samo proizvodno postrojenje ¢e u buduénost biti premjesteno na istu lokaciju na kojoj se nalazi
rafinerija nafte Rijeka.

Tablica koja slijedi prikazuje ukupnu preradu i proizvodnju prema glavnim proizvodima postrojenja Maziva
Rijeka za godine zavrSene 31. prosinca 2003., 2004. i 2005. i za Sest mjeseci 2006. zavrs$no sa 30. lipnjem 2006.

Sest mjeseci
. .. .. . koji su zavrsili
Godina koja je zavrsila 31. prosinca

30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
(u tonama)

Atmosferski ostatak . .. ... ... L 360.114  275.858  330.560 127.880
Ostale SITOVINE . . ..ottt e 6.429 21.563 20.775 29411
Ukupna prerada .. ...ttt 366.543  297.421  351.335 157.290
Motorno i industrijsko ulje . ...... ... .. L oL 12.446 12.428 11.659 5.402
Baznaulja ....... .. .. 34.616 32.457 36.439 7.570
Parafinski voskovi ......... ... . 8.038 8.964 7.419 3.152
Bitumen .. ... ... 161.229 115455 127.727 49.048
Osovinsko ulje . ...... ... 2.110 4.893 9.127 6.577
LozZivo ulje . .. ..o 84.544 79.547  108.465 51.028
OStalo . . oo 2.940 4.570 5.099 2.563
Komponente i meduproizvodi............ ... ... ... ... .. 19.518 12.462 5.733 12.510
Ukupna proizvodnja . ..........couiuiniininnenenen.. 325.441  270.776  311.663 137.850
Tehnolosko gorivo i gubici .......... ... L 41.102 26.645 39.668 19.440

Maziva Zagreb — Postrojenje za mijeSanje i pakiranje

Postrojenje u Zagrebu proizvodi Siroki spektar maziva i sli¢nih proizvoda za industrijsku upotrebu, mazive
masti za vozila i industriju, specijalna ulja i tekuéine za automobile. Nalazi se u industrijskoj zoni Zagreba, blizu
trziSta sa najveCom potraznjom, te je povezano zeljeznickim i cestovnim putovima sa hrvatskim i izvoznim
trziStem. Sirovina koju koristi postrojenje sastoji se u prvom redu od baznih ulja koja proizvode Maziva Rijeka.
Aditivi su uglavnom uvezeni, ali se takoder mogu proizvesti na lokaciji. Ostale kemikalije se nabavljaju od
ostalih hrvatskih proizvodaca ili se uvoze. Sve sirovine dobavljaju se cestom ili Zeljeznicom.

Uz opskrbu domacih trzista, proizvodi se izvoze na trzista sredi$nje i istocne Europe, ukljucujuéi Albaniju,
Austriju, Bjelorusiju, Bosnu i Hercegovinu, Madarsku, Makedoniju, Crnu Goru, Rumunjsku, Rusiju, Srbiju,
Slovacku, Sloveniju i Ukrajinu. Od pocetka 2006. godine izvoz baznih i industrijskih ulja Maziva Rijeka vrsi se
putem izvoznog odjela Maziva Zagreb.

Tablica koja slijedi prikazuje ukupnu proizvodnju za godine zavrSene 31. prosinca 2003., 2004. i 2005. i za
Sest mjeseci 2006. zavr$no s 30. lipnjem 2006.

. L. .. Sest mjeseci
Godina koja je zavrsila Koji su zavrsili

31. prosinca

30. lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.
(u tonama)

Posebna ulja i tekucine za motore i ostale aplikacije .......... 5.200 5.300 5.500 1.850
Maziva i srodni proizvodi za industriju ..................... 5.749 5.202 5.171 2.292
Tekudine i sredstva za obradu metala ...................... 310 370 330 161
Sredstva za privremenu zastitu od korozije .................. 17 20 20 10
Mazive masti za industriju i vozila ............ ... .. .. ... .. 973 1.100 1.179 466
Aditivi, ukljucujuci poboljSavace viskoznosti ................ 1.060 1.155 1.254 333
Ostalo . . ..o 747 890 799 341
Ukupna proizvodnja ................ ... 14.056  14.037  14.253 5.453
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Sektor upravljanja lancem opskrbe

Funkcija sektora upravljanja lancem opskrbe (SCM) igra klju¢nu ulogu u segmentu djelatnosti Rafinerijska
prerada i veleprodaja koordinirajuéi planiranje nabave svih sirovina. Ova je funkcija odgovorna za planiranje
opskrbe rafinerija te za planiranje i optimizaciju rafinerijske proizvodnje i prodaje naftnih derivata.

Sukladno odluci Uprave, segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja objavio je poziv za
nadmetanje za potpisivanje dugoroénog ugovora za nabavu nafte prema kojem ¢e segment djelatnosti Rafinerijska
prerada i veleprodaja kupovati 60% od ukupno planiranih koli¢ina nafte iz uvoza. Ocekuje se da ¢e se ugovor
potpisati do kraja 2006. za razdoblje od najmanje dvije godine, s mogu¢noscéu produljenja za jo§ dvije godine.

Uprava je donijela navedenu odluku na osnovi istrazivanja koje upucéuje na to da opskrba dviju rafinerija
isklju¢ivo putem spot kupnji ne pruZa rafinerijama dostatnu sigurnost opskrbe, posebno u svjetlu INA-inih
planova rasta i razvoja.

Kombinacijom nabave putem dugorocnih ugovora i kratkoro¢ne kupnje INA ce bolje upravljati mogucéim
rizicima kontinuirane opskrbe naftom te izloZenosti promjenjivim cijenama na trzistu.

Veleprodaja, marketing i distribucija

Aktivnosti INA Grupe u svezi veleprodaje i distribucije ostvaruju poveznicu izmedu rafinerijske proizvodnje
INA Grupe 1 njezinih veleprodajnih klijenata i maloprodajne mreZe (osim Maziva Zagreb, postrojenja za
mijesanje i pakiranje koje je u vlasniStvu INA-inog drustva kéeri Maziva-Zagreb d.o.o., koje samo obavlja svoje
marketinSke aktivnosti). Opceniti ciljevi veleprodajnih aktivnosti INA Grupe su zadrzati udio na domacéem trzistu,
ostvariti dodatan probitak na izvoznim trziStima i iskoristiti nove marketinSke moguénosti. U godini koja je
zavrSila 31. prosinca 2005, segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja INA Grupe prodao je 4,9 MMt
naftnih derivata. Ukupno 3,0 MMt ili 62% ukupne prodaje plasirano je na hrvatsko trziste, Sto daje INA Grupi
udio od 80% na hrvatskom veleprodajnom trzistu u 2005.

Otprilike 45% domace prodaje segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja ¢ini prodaja segmentu
djelatnosti Trgovina na malo, te drustvima kéerima INA-e koje se bave maloprodajom.

Preostala prodaja na domacem trziStu odnosi se na glavne veleprodajne klijente u Hrvatskoj, poput Hrvatskih
Zeljeznica, Petrokemije d.d. Kutina (proizvodac gnojiva), HEP i hrvatsko Ministarstvo obrane kao i veleprodajne
kupce. Vecina proizvoda koji se prodaju ovim kupcima su loziva ulja i plinska ulja. Veéina ovih proizvoda nije
podloZna propisima o cijenama naftnih derivata, te se cijene odreduju bilateralnim pregovorima. Prodaja koju je
INA Grupa izvrSila prema deset najve¢ih veleprodajnih klijenata u 2005. iznosila je 33% od ukupne domace
prodaje ili oko 50% veleprodaje na domacem trZiStu.

INA Grupa prodaje UNP koji proizvode obje INA-ine rafinerije i segment djelatnosti IstraZivanje i
proizvodnja. Priblizno 60% UNP-a INA Grupe prodaje se na izvoznim trziStima. Ostatak se prodaje na domaéem
trzistu, veéinom od strane Proplin-a, druStva kéeri u isklju¢ivom vlasniStvu INA-e, maloprodajnim klijentima
kroz benzinske stanice segmenta djelatnosti Trgovina na malo i kroz ostale maloprodajne punktove u Hrvatskoj.
Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja takoder uvozi goriva prema potrebi. U 2005. godini, INA
Grupa uvezla je 355,8 Mt naftnih derivata, primarno “Eurograde’ proizvoda kako bi zadovoljila zahtjeve trZista.
U tablici koja slijedi prikazane su ukupne prodaje INA Grupe u susjednim drzavama za godine zavrSene
31. prosinca 2003., 2004., 2005. i za Sest mjeseci 2006. zavr$no sa 30. lipnjem 2006.

. L. .. Sest mjeseci
Godina koja je zavrsSila Koji su zavrsili

31. prosinca

30 lipnja
2003. 2004. 2005. 2006.

(u tisu¢ama tona)
Hrvatska .. ...ooooii 3.187  2.891  3.010 1.296
Bosna i Hercegovina .......... .. .. .. . i 668 712 570 291
Slovenija . .. ..ot 254 159 57 25
Crna GOTa . . ...ooti i 2 33 48 29
Stbija. ..o 71 123 97 66
Ostala izvozna trZista, uglavnom promptna trzista .. ..... .. ... 727 962  1.074 421
UKUPNI 1ZVOZ . oottt 1.722  1.989  1.846 832
UKUPNO . . .o 4909 4.880 4.856 2.128
Napomena:
(1) INA Grupa izvozi ve¢inom proizvode viSe kvalitete poput UNP-a, primarnog benzina, motornog benzina i dizela.
(2) Na Sestomjesecnu proizvodnju utjecao je prestanak proizvodnje u Rijeci tijekom travnja i svibnja 2006. Vidi “— Rafinerijska prerada i

veleprodaja — Aktivnosti u preradi — Rafinerija nafte Rijeka”
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Marketinske poslovne aktivnosti veleprodaje i maloprodaje INA Grupe u inozemstvu provode se putem
inozemnih drustava kéeri, od kojih je najznacajnija Holdina Sarajevo. Vidi “— Drustva kéeri — Glavna drustva
kéeri”. INA Grupa procjenjuje da je njezin udio na trziStu naftnih derivata Bosne i Hercegovine, koje je njezino
glavno izvozno trziste, oko 60%. Jedan od osnovnih strateskih ciljeva za INA Grupu je zadrzavanje i povecavanje
trziSnog udjela u Bosni i Hercegovini. Lokacija rafinerija INA Grupe, te skladiSta u Plocama i Podlugovima
(u blizini Sarajeva) daje INA Grupi znacajnu logisticku prednost pred konkurencijom na tom trzistu.

Trzi$ni udio INA Grupe u Sloveniji se smanjio posljednjih godina, te se procjenjuje da iznosi 5% u 2005.
godini zavr$no sa 31. prosincem, uglavnom zbog ograni¢enih sposobnosti INA Grupe za proizvodnju goriva EU
kvalitete. INA Grupa ¢e nastojiti povecati svoj trzi$ni udio na 30 do 35%, kada bude u mogucénosti proizvoditi
vecée koli¢ine “Eurograde” proizvoda.

Odredivanje cijena

Cijene benzina, dizel goriva i lozivog ulja se reguliraju prema Pravilniku o odredivanju cijena naftnih
derivata iz 2006. godine, kako je izmijenjen (NN 75/2006 i NN 85/2006) kojim je utvrdena formula, vezana uz
medunarodne cijene naftnih derivata, prema kojoj se utvrduju najviSe cijene za naftne derivate Cija je cijena
regulirana. Cijene UNP-a reguliraju se drugim propisom. Vidi ‘“Regulativa — Granska regulativa — Regulacija
naftnog sektora — Odredivanje cijene”.

Cijene ostalih naftnih derivata na domacdem trzistu se ne reguliraju. Cijene naftnih derivata koji se izvoze
odreduju se pregovorima i temelje se na medunarodnim cijenama, te na njih ne utjecu propisi trzista na koja se
takvi proizvodi prodaju. Cijene na izvoznim trzZiStima se ravnaju prema situaciji na trzistu.

Formula za izraCun cijene uzima u obzir trzi$nu cijenu naftnih derivata (prosjecne cijene CIF Med Platt-a
objavljene za relevantno obracunsko razdoblje), te€aj strane valute (kn/USD), uvozne carine, troskove primarnog
skladiStenja i manipulacije, te marzu. Osnova za obraun prodajne cijene formira se mnoZenjem prosjekom
objavljenih kotacija CIF Med Plata objavljenih u 15-to dnevnom obracunskom razdoblju s prosje¢nim prodajnim
teCajem za kn/USD Hrvatske narodne banke u tom razdoblju, te dodavanjem carine prema propisanoj stopi (koja
trenutno iznosi 2,1%) i troskova primarnog skladiStenja i manipulacije (trenutno utvrdenih u iznosu 68,17 kn/t
za motorne benzine, odnosno 56,00 kn/t za dizelska goriva, plinsko ulje i plavi dizel). Kako bi se dobila
najviSa prodajna cijena, formula uzima u obzir ovu opisanu osnovu za obracun, gustofu derivata i marzu
(trenutno utvrdenu u iznosu 0,60 kn/l za motorne benzine i dizelska goriva, 0,40 kn/l za plinsko ulje, te 0,30 kn/l
za plavi dizel). Formula takoder uzima u obzir i iznos za financiranje Agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih
derivata (trenutno utvrden u iznosu od 120,00 kn), koji se dodaje na veleprodajnu cijenu reguliranih naftnih
derivata.

Najvisa cijena takoder ukljucuje porez na dodanu vrijednost (PDV, po trenutnoj stopi od 22%), kao i
posebne poreze (koji Vlada utvrduje za svaki od derivata) te iznos za financiranje izgradnje i odrzavanja javnih
cesta (trenutno utvrden u iznosu od 1,20 kn po litri motornog benzina i dizelskog goriva), koje placaju
proizvodaci i uvoznici naftnih derivata. Od lipnja 2006. novi Zakon o trzistu nafte i naftnih derivata omogucuje
Vladi da postavi maksimalnu cijenu proizvoda koje se utvrduju prema formuli najvise do 90 dana, zbog zastite
potrosaca, regulacije trziSta i ostalih razloga koji nisu posebno navedeni u Zakonu o trzi§tu nafte i naftnih
derivata. Vidi “Cimbenici rizika — Propisi i intervencija Drzave utje¢u na poslovanje INA Grupe”.

Formula za odredivanje cijena primjenjuje se na sve sudionike na domacdem trZiStu, premda su trzZiSni
sudionici slobodni prodavati po cijenama ispod maksimalne dozvoljene razine, te ée to redovito i Ciniti.

Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja ostvaruje znacajan udio domace prodaje prodajom
segmentu djelatnosti Trgovina na malo, koji je, kao i segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja pod
izravnim utjecajem ovog regulacijskog rezima i formule odredivanja cijena. Prodaja proizvoda ¢ija je cijena
regulirana, prema segmentu djelatnosti Trgovina na malo vr$i se prema dogovorenim cijenama koje se odreduju
na razini Uprave i Nadzornog odbora INA-e, uzimajuci u obzir Siroki spektar faktora, ukljucujuéi uvjete na
maloprodajnom trzistu. Transferne cijene izmedu segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja trenutno
su odredene tako da osiguravaju segmentu djelatnosti Trgovine na malo ostvarivanje fiksne marze za sve
proizvode koje prodaje.

Transferne cijene ukljucuju “besplatnu dostavu do benzinske postaje”, Sto znaci da troSak prijevoza do
prodajnog mjesta snosi segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. Kada su cijene sirove nafte i
naftnih derivata visoke, uzrokuju pad marzi segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja zbog
garantirane maloprodajne marZze u skladu sa sustavom transfernih cijena. U tim situacijama transferna cijena
prema segmentu djelatnosti Trgovine na malo moZe biti promijenjena odlukom Uprave INA-e. Kada segment
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja nije u moguénosti prenijeti cjelokupno povecanje u cijenama koje
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placa za ulaznu sirovu naftu ili proizvode kroz marze, efekt se jednako dijeli izmedu segmenata djelatnosti
Istrazivanje i proizvodnja, Rafinerijska prerada i veleprodaja i Trgovina na malo.

U razdobljima visokih cijena sirove nafte i naftnih derivata, moguénost naplaéivanja maksimalnih cijena
prema formuli za odredivanje cijena moZe biti ograni¢ena kako bi se zaStitio potroSa¢. U takvim situacijama,
profitabilnost segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja moZe biti dodatno stijeSnjena izmedu
rastucih troskova sirovina i nemoguénosti da se smanji maloprodajna marza. Mogucnost kompetitivnog odred
ivanja cijena proizvoda pomogla je pri oCuvanju udjela INA-e na trziStu. INA Grupa ne podlijeZze uvoznim
carinskim tarifama na domacu proizvodnju, $to joj omogucéuje da smanji svoje cijene na postajama istovremeno
postizuéi komparativhu marZu naspram konkurencije. Medutim, kako su se carinske tarife na proizvode uvezene
iz drzava Europske unije sniZavale tijekom vremena (4,2% u 2005. u usporedbi sa 6,1% u 2004.) ova prednost u
odredivanju cijena je naruSena. INA je odgovorila na sniZenje cijena na veleprodajnom trZiStu (koje se ravna
prema istoj formuli za odredivanje cijena) tako Sto je ponudila veleprodajnim klijentima vecu razinu popusta kao
dio godisnjeg postupka nadmetanja. Vidi “Cimbenici rizika — Propisi i intervencija DrZzave utjetu na poslovanje
INA Grupe” i vidi “Poslovni i financijski pregled — Najnovija kretanja i dogadaji — Rafinerijska prerada i
veleprodaja”.

Veleprodajne cijene za posebne/vazne kupce, uglavnom organizacije pod drZavnom upravom, podlijeZu
posebnim zahtjevima u pogledu cijene, koji se odreduju tijekom postupka nadmetanja u kojem sudjeluje Vlada.
Svi ugovori sa posebnim/vaznim kupcima su standardizirani, osim ugovora sa HEP-om, koji sadrZi posebno
ugovaranje cijene. Cijene za druge velike i domace ugovorne kupce pregovaraju se godiSnje, te se odreduju s
popustom do maksimalnih cijena koje se mogu posti¢i prema formuli. Cijene za Crobenz i INA-Osijek Petrol
(drustva kéeri INA-e) odreduju se na temelju posebnih trogodi$njih ugovora sa maksimalnim rabatima koji nisu
trzisni.

Malim klijentima koji kupuju proizvode Cije cijene nisu regulirane (bitumen i teska loZiva ulja) ne
odobravaju se popusti.

Distribucijska infrastruktura

Uz skladi$ta proizvoda u INA-inim rafinerijama Rijeka i Sisak, INA Grupa ima 33 operativna spremnika
volumena 187.300 m® (1,2 MMbbl), kojima i upravlja. INA Grupa takoder iznajmljuje dva skladista u Ploama i
Zadru ukupnog kapaciteta 72.000 m® (452 MMbbl). Nekoliko drugih lokacija je nedavno zatvoreno u sklopu
programa racionalizacije i smanjenja troSkova (cost-cutting).

Tablica koja slijedi prikazuje volumen i broj spremnika u glavnim skladiStima koji su u vlasniStvu ili kojima
upravlja ili koje je zakupila INA Grupa, osim spremnika u njezinim rafinerijama.

Lokacije koje su u vlasnistvu i kojima se upravlja

Broj Volumen
Lokacija spremnika m’ Mbbl
[ =)< 3 10.000 62,9
SOlIN .o 16 75.000 471,77
Zagreb — Zitnjak . . ... ... 8 75.000 471,77
Podlugovi' . . ... 4 17.300 1088
Zagreb — Maziva. . . ... 2 10.000 62,9
U najmu

Broj Volumen
Lokacija® spremnika m’ Mbbl
ZAdAT . .. 9 40.000  251,6
PloCe . o 7 32.000 201,2
Napomene:

(1) Nalazi se u Bosni i Hercegovini u vlasniStvu je INA-e

(2) INA Grupa transportira proizvode izmedu rafinerija i ostalih skladiSta u svrhu veleprodaje i maloprodaje brodom, Zeljeznicom i cestom.

Prijevoz brodom se koristi kako bi se transportirali naftni proizvodi iz rafinerije nafte Rijeka do skladista u
Zadru, Solinu i Plo¢ama, te se od tamo isporucili do benzinskih stanica i terminala uz more na juznodalmatinskim
otocima. U 2005. godini, oko 1,0 milijuna tona naftnih derivata transportirano je brodovima. Usluge prijevoza
brodom INA Grupi pruzaju trece strane u skladu sa dugoro¢nim ugovorima.
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INA Grupa ima 397 vlastitih Zeljeznickih cisterni, od kojih se 231 cisterna koristi za transport naftnih
derivata i 166 se koristi za transport UNP-a. Zeljeznica se koristi u prvom redu za isporuku na domace trziste.

Cestovni transport se koristi za isporuku goriva benzinskim postajama INA Grupe, njezinim veleprodajnim
skladiStima, te kupcima na veliko. Cestovni transport se djelomi¢no provodi voznim parkom INA Grupe koji broji
80 cisterni. INA Grupa takoder koristi oko 250 cisterni tre¢ih osoba.

Uz pomo¢ Roland Berger Strategy Consultants, INA Grupa je identificirala i planira provesti niz inicijativa
restrukturiranja za optimizaciju procesa distribucije, ukljuujuéi segmentaciju svoje mreZe u prvoklasne
benzinske postaje kojima ¢e i upravljati i standardne, kojima ¢e upravljati primatelj franSize, kao i za poboljSanje
ponude proizvoda i optimizaciju troSkova na benzinskoj postaji i izvan benzinske postaje. Cilj je INA Grupe
ostvariti, od 2006. do kraja 2008. godine, najmanje 170 milijuna kuna uStede/pobolj§anja zahvaljujuéi takvim
inicijativama, uz oCekivanje daljnjih poboljsanja.

INA Grupa identificirala je potencijalno znacajnu poslovnu priliku da bude glavni zakupodavac skladi$nih
prostora i davatelj operativnih usluga Agenciji za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata u skladu sa novim
zahtjevima vezanim uz obvezne zalihe. Vidi “Regulativa — Hrvatska — Granska regulativa — Regulacija
naftnog sektora — Zalihe nafte i naftnih derivata — Obvezne zalihe”.

Drustva kéeri

Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja takoder ukljucuje odredena drustva kéeri INA-e, Cija
je poslovna djelatnost sli¢na onoj segmenta djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. Najvaznije od njih
opisane su u nastavku.

Proplin

Proplin je osnovan 1. sije¢nja 2003. kao druStvo kéer u iskljuivom vlasniStvu INA-e. Njegova glavna
aktivnost je kupovanje, transport, pakiranje u boce i prodaja UNP-a. Proplin kupuje sav svoj UNP od segmenta
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. Najveci klijent mu je segment djelatnosti Trgovina na malo, koji
¢ini 25% Proplin-ove prodaje u 2005. Proplin prodaje gotovo sve svoje proizvode na hrvatskom trzistu gdje je u
2005. imao trzi$ni udio od 87% za UNP.

Inter INA Limited

Inter INA Limited je drustvo kéer u isklju¢ivom vlasnis§tvu INA-e, sa sjediStem u Londonu. Glavna poslovna
aktivnost tog drustva je kupnja sirove nafte od trecih strana za rafinerije nafte Rijeka i Sisak. Ova poslovna
aktivnost ¢ini oko 95% njezine prodaje. Ostale aktivnosti ukljucuju trgovanje kemikalijama i gnojivima.

Inter INA (Guernsey) Limited

Inter INA (Guernsey) Limited je druStvo kéer u isklju¢ivom vlasnistvu INA-e. Ono kupuje sirovu naftu za
segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja i prodaje naftne derivate tre¢im stranama. DruStvo
je ekskluzivni prodavatelj sirove nafte dobivene INA-inim aktivnostima istraZivanja i proizvodnje u Angoli.

Holdina Sarajevo

Holdina Sarajevo je druStvo kéer u iskljuc¢ivom vlasniStvu INA-e koje upravlja sa 37 benzinskih postaja
diljem Bosne i Hercegovine. Benzinske postaje su u vlasni§tvu INA-e i iznajmljuju se Holdini Sarajevo. Glavna
djelatnost Holdine Sarajevo je veleprodaja i maloprodaja benzina i naftnih derivata kao i distribucija prirodnog
plina i trgovanje energentima. Benzin, naftni derivati i maziva se kupuju od INA Grupe dok se proizvodi koji nisu
naftni pribavljaju od tre¢ih strana. ViSe detalja o djelatnostima Holdine Sarajevo izneseno je u ‘“Maloprodajne
aktivnosti”.

Interina Mostar

Interina Mostar je drustvo kéer u isklju¢ivom vlasnistvu INA-e, koje upravlja sa 4 benzinske postaje u Bosni
i Hercegovini. Najvedi dio prodaje tog drustva Cini prodaja kupcima na veliko.

Interina Ljubljana

Interina Ljubljana je drustvo kéer u isklju¢ivom vlasnisStvu INA-e, koje upravlja sa 6 benzinskih postaja u
Sloveniji. Najveci dio prodaje tog drustva Cini prodaja kupcima na veliko.
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Crobenz

Crobenz je drustvo kéer u 98%-tnom vlasnistvu INA-e, koje upravlja s devet benzinskih postaja u Hrvatskoj.
Najveci dio prodaje tog drusStva Cini prodaja kupcima na veliko.

INA-Osijek Petrol

INA-Osijek Petrol je drustvo kéer u 76%-tnom vlasniStvu INA-e, koje upravlja s devet benzinskih postaja u
Hrvatskoj. Najveéi dio prodaje tog druStva Cini prodaja kupcima na veliko.

Maloprodajne aktivnosti

Segment djelatnosti INA-e Trgovina na malo distribuira i prodaje motorna goriva i ostale dodatne proizvode
i usluge maloprodajnim potro$ac¢ima kroz mrezu od 409 benzinskih postaja na dan 30. lipnja 2006. Uzimajuéi u
obzir podatke hrvatskog Energetskog instituta “Hrvoje Pozar”, u 2005. godini udio INA Grupa na hrvatskom
trziStu iznosio je 60,3%, prema broju benzinskih postaja, i 64,1%, prema koli¢ini goriva prodanoj u 2005. U
godini zavrSenoj 31. prosinca 2005. iznos kojim je segment djelatnosti Trgovina na malo doprinio dobiti iz
osnovne djelatnosti bio je 65 milijuna kuna ili 3,2%, dok je u Sest mjeseci zavrs$no sa 30. lipnjem 2006. zabiljeZio
gubitak od 8 milijuna kuna.

Benzinske postaje segmenta djelatnosti Trgovina na malo u Hrvatskoj su trenutno organizirane u Sest
poslovnih regija koje zemljopisno pokrivaju ¢itavu Hrvatsku (Zagreb, Varazdin, Osijek, Rijeka, Sisak i Split).
Tijekom 2003., 2004. i 2005. ulagano je u razvoj maloprodajne mreZe. Izgradeno je Cetrnaest benzinskih postaja
uz autoceste diljem Hrvatske: Zagreb-Varazdin, Zagreb-Split i Zagreb-Bregana (u blizini granice sa Slovenijom).
Uz to, dvije benzinske postaje su u potpunosti obnovljene.

U tablici koja slijedi iznesen je ukupan broj benzinskih postaja INA Grupe i ukupan iznos maloprodaje
motornih goriva u Hrvatskoj, kao i njihov trZiSni udio prema podacima hrvatskog Energetskog instituta
“Hrvoje PoZar” i INA Grupe.

Godina koja je zavrsila 31.

prosinca
2003. 2004. 2005.

Ukupni broj benzinskih postaja u upotrebi ........... ... .. ... .. .. ... 663 685 710
kojima upravlja INA GIUPA . ... ......uinrie e 421 426 428"

Od toga u INA-inom vIasniStvi . . ... ... oottt 392 397 397

Od toga INA zakupljuje .. ... o 13 13 13

Od toga se upravlja putem drustva kéeri........... ... .. ... ... ... 16? 16? 18
Trzi8ni udio INA GIUPE .. .. ..ottt e 63,9 62,2 60,3
Ukupna prodaja u maloprodaji (000 % .. ... ... ... ... ... ... ......... 1.524,9 1.566,7 1.649,1
Prodano od strane INA-e (000 )@ ... ... i 1.046,3 1.039,3 1.057.3
Trzisni udio INA Grupe™ ... ... .. .. . . . . 68,6 66,3 64,1

Izvor: INA i Energetski institut “Hrvoje PoZar”

Napomene:
(1) U 2005. godini ukupno 18 benzinskih postaja preneseno u segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja

(2) Navedenim benzinskim postajama upravljaju Crobenz i INA-Osijek Petrol i nisu ukljucene u financijske rezultate segmenta djelatnosti
Trgovina na malo. Buduéi da veci dio njihove prodaje ¢ini prodaja kupcima na veliko njihovi financijski rezultati su ukljuceni u segment
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja.

(3) Prodaja motornih goriva, ukljucujuéi i maloprodaju putem Crobenz-a i INA-Osijek Petrol-a, Prodaja Crobenz-a i INA-Osijek Petrola
iznosila je 33.986 tona, 34.055 tona i 33.497 tona u 2003., 2004., odnosno 2005. godini.

Segment djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja INA Grupe dobavlja sve potrebne koli¢ine goriva za
njene hrvatske benzinske postaje od kojih je 82,5% preradeno u rafinerijama INA-e. U 2005. godini, prosje¢na
prodaja po benzinskoj postaji kojom upravlja INA Grupa u Hrvatskoj iznosila je 3.175 milijuna litara.

Sve benzinske postaje segmenta djelatnosti Trgovina na malo povezane su sa korporativnim IT sustavom
kako bi se osigurao on-line prijenos podataka, te unaprijedili poslovni procesi, kao i omogudilo bezgotovinsko
plac¢anje kroz EFTPOS sustave INA Grupe. Sustavi za mjerenje razine koji su instalirani u spremnike, a povezani
su sa sredisSnjim sustavom, omogucuju precizne informacije o razini goriva u spremnicima, i omogucavaju bolju
kontrolu zaliha i upravljanje opskrbom.
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Izvan Hrvatske, INA takoder upravlja sa 41 benzinskom postajom u Bosni i Hercegovini i sa Sest u Sloveniji
kroz drustva kéeri koje su u njezinom isklju¢ivom vlasnistvu, premda su rezultati tih benzinskih postaja ukljuceni
u segment poslovanja Rafinerijska prerada i veleprodaja, buduéi da veéi dio njihove prodaje ¢ini prodaja kupcima
na veliko. U 2005. godini, prosjena prodaja po benzinskoj postaji izvan Hrvatske iznosila je 1,2 milijuna litara u
Bosni i Hercegovini, a u Sloveniji 3,1 milijuna litara. U rujnu 2006. godine, INA i MOL, kao konzorcij u kojem
sudjeluju s jednakim udjelima, sklopili su Ugovor o dokapitalizaciji Energopetrol-a s Vladom Federacije Bosne i
Hercegovine i Energopetrol-om, radi stjecanja 67% udjela u tom drustvu (po 33,5% svaki) za ukupan iznos od
10,2 milijuna KM (oko 5,1 milijuna EUR) koji placaju na jednake dijelove. Energopetrol je drustvo koje prodaje
naftne derivate u Federaciji Bosne i Hercegovine gdje posluje putem 65 benzinskih postaja. Konzorcij ¢e uloziti
150 milijuna KM tijekom tri godine nakon zakljuCenja transakcije: 20 milijuna KM (oko 10 milijuna EUR) u
prvoj godini ulaganja, 35 milijuna KM (oko 17,5 milijuna EUR) u drugoj godini ulaganja i 95 milijuna KM (oko
47,5 milijuna EUR) u trecoj godini ulaganja. Konzorcij se takoder suglasio snositi sve obveze Energopetrol-a u
iznosu od 60,2 milijuna KM (oko 30,1 milijuna EUR). Predmetna transakcija jo$ nije zakljucena s obzirom da
ukljucene strane ocekuju odobrenje tijela nadleznih za trZiSno natjecanje u Bosni i Hercegovini. Preostali udio u
Energopetrolu zadrzat ¢e Federacija Bosne i Hercegovine (22%) i gradani Bosne i Hercegovine (11%).
Energopetrol upravlja sa 65 benzinskih postaja u Bosni i Hercegovini.

INA Grupa takoder trenutno pregovara sa Vladom Republike Srpske, koja je dio Bosne i Hercegovine, o
rjeSavanju pitanja povrata imovine. Ocekuje se da ¢e ovi pregovori rezultirati u davanju INA Grupi kontrolirajuci
udjel u drustvu Krajina Petrol i njegovih 14 benzinskih postaja u Republici Srpskoj.

Prodaja dodatnih proizvoda i usluga INA Grupe

Sve benzinske postaje segmenta djelatnosti Trgovina na malo INA Grupe imaju trgovine, na 30 lokacija na
raspolaganju su ugostiteljske usluge, a 11 lokacija ima u ponudi objekte za pranje automobila. Povrsina trgovine
segmenta djelatnosti Trgovina na malo je u prosjeku 30 m?, §to je povecanje s prosje¢nih 25 m* u 2002. Trgovine
segmenta djelatnosti Trgovina na malo nude svojim klijentima izbor razliCite robe Siroke potros$nje ukljucujuéi
lake obroke, hladna pica, namirnice, cigarete, Casopise i dodatne potrepstine za automobile. U zadnjih nekoliko
godina, segment djelatnosti Trgovina na malo povecala je broj postaja sa prvoklasnom ponudom proizvoda Siroke
potro$nje (sa minimalno 60 m? povrsine trgovine) sa 24 u 2003. na 40 na dan 30. lipnja 2006. Prosje¢na bruto
marza proizvoda Siroke potroSnje segmenta djelatnosti Trgovina na malo po litri prodanog motornog goriva
povisila se s 0,05 kn u 2003. na 0,06 u 2005. godini.

INA kartica

INA kartica uvedena je 1996. godine, kako bi se druStvima omogucilo da placaju za kupnju goriva bez
upotrebe gotovine. U 2005., kupnja goriva sa INA karticom ¢inilo je 23% ukupne prodaje goriva. U 2005.,
ukupne transakcije INA kartice Cinile su oko 50% ukupnih karti¢nih placanja u maloprodajnoj mrezi INA Grupe.
Trenutno samo pravne osobe i privatne osobe koje su zaposlenici INA Grupe mogu imati INA karticu. Do kraja
2005., INA kartice ishodilo je 11.000 drustava.

Bududi investicijski plan

Strateski cilj INA Grupe je osnaZziti brand INA-e kroz daljnje unaprjedenje maloprodajne mreze, kroz
usredotoenje na kupce i njihovo zadovoljstvo, te kroz stalno unaprjedenje kvalitete usluga. Maloprodajni
investicijski plan INA Grupe sastoji se od tri klju¢na elementa: restrukturiranje i poboljSanje postojece mreze,
izgradnju benzinskih postaja i kupnja strateskih benzinskih postaja.

Restrukturiranje i poboljSanje postojece mreZe

Pocetkom 2006. godine, INA je angazirala konzultantsku tvrtku Roland Berger Strategy Consultants za
izradu strategije i vrednovanje njezine maloprodajne mreZe te identificiranje aktivnosti koje ¢e poboljSati
profitabilnost njezinog poslovanja. Kao rezultat ove studije, INA Grupa je usvojila sljedece inicijative:

Segmentacija mreZe: Trenutno su gotovo sve hrvatske benzinske postaje INA Grupe one kojima ona i upravlja
(tzv. ‘“‘company-owned, company-operated” odnosno “COCO” benzinske postaje). Prema ovom planu, INA
Grupa uvodi novi koncept prvoklasnih “COCO” benzinskih postaja, kao i standardnih benzinskih postaja kojima
upravlja ovlasteni zastupnik/primatelj franSize (tzv. ‘“‘company-owned, dealer-operated” odnosno “CODO”
benzinske postaje i tzv. ‘“company-owned, franchise-operated” odnosno “COFO” benzinske postaje). U
prvoklasne benzinske postaje ubrajat ée se one sa minimalnom godi$njom prodajom motornih goriva ve¢om od
4 milijjuna litara, minimalnom godiSnjom prodajom robe Siroke potrosnje ve¢om od 1 milijuna kuna, i
minimalnom povr§inom trgovine od 60 m*. INA Grupa ima preko 40 benzinskih postaja koje udovoljavaju ovim
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kriterijima, te je identificirano 100 dodatnih lokacija koje ispunjavaju kriterije prvoklasnih benzinskih postaja na
temelju sadasnje prodaje motornih goriva. Preostale benzinske postaje ¢e se jo§ dodatno procjenjivati i pretvoriti
u prvoklasne “COCO” benzinske postaje, standardne “CODO/COFO” benzinske postaje, i automatske
benzinske postaje (bez osoblja) ili ¢e biti zatvorene. Benzinske postaje ¢e poslovati pod INA-inim krovnim
brandom.

Unaprjedenje ponude proizvoda:

INA Grupa planira optimizirati ponudu proizvoda na njezinim benzinskim postajama kako bi udovoljila
znaCajkama potraznje koje postavljaju formati lokacija, uz naglasak na prodaju goriva u skladu s europskim
normama i robe Siroke potro$nje te sofisticiranijih tehnika prodaje.

Optimizacija troskova na benzinskoj postaji i izvan benzinske postaje:

Ovo se namjerava provesti putem razlic¢itih mjera, ukljucujuéi uvodenje opreme za placanje na uredaju za
utakanje goriva.

Izgradnja novih benzinskih postaja

INA Grupa planira nastaviti s identifikacijom lokacija i graditi benzinske postaje, narocito na prvoklasnim
lokacijama, kao §to su velika urbana podrucja i autoceste. INA Grupa trenutno razvija sedam novih prvoklasnih
“COCO” benzinskih postaja. U 2007., INA Grupa planira razviti jo§ Cetiri “COCO” benzinske postaje. Kao
rezultat Strategijske studije sa Roland Bergerom, INA je identificirala nacine na koje ¢e optimizirati nabavu i
standardizirati formate u svrhu smanjivanja troskova izgradnje.

Stjecanje strateSkih benzinskih postaja

INA Grupa planira dodatno proSirivati svoju maloprodajnu mreZu tako Sto ¢e kupovati strateSki smjeStene
pojedinacne postojece benzinske postaje, bilo direktno ili putem kupnje drusStava.

U sklopu investicijskih planova za mrezu benzinskih postaja, INA Grupa takoder ulaZe u usuglaSavanje sa
zakonskim propisima iz podrucja zastite okoliSa. Na primjer, pri obnovi postaja, INA Grupa ¢ini sve u skladu sa
normama zastite okoliSa u Europskoj uniji a koji se odnose na dvostruke stjenke spremnika, odvodnju i povrat
para.

Prodajne cijene i maloprodajne marZe

NajviSe prodajne cijene za benzin, dizelska goriva i ekstra lako loZivo ulje odreduju se u skladu s
Pravilnikom koji donosi Ministar, a koji propisuje formulu za odredivanje cijena povezanu sa cijenama na med
unarodnom trziStu. Vidi “— Veleprodaja, marketing i distribucija — Odredivanje cijena”. Maksimalna
dozvoljena marza je trenutno odredena na 0,6 kuna/litri motornog goriva koja ukljuéuje i veleprodajnu i
maloprodajnu marzu, dodaje se veleprodajnim cijenama odredenima prema formuli.

INA Grupa odreduje cijene prodaje periodi¢no u intervalima od dva tjedna, te moZe odabrati ponovno odred
ivanje cijena tako da one budu ispod maksimalne cijene izracunate formulom zbog socijalnih i komercijalnih
razloga.

Korporativno i Ostalo

Korporativne funkcije su troSkovni centar u INA-i, te pruZaju pomoc¢ne usluge ostalim odjelima u INA-i.
Njihova svrha je pruZanje niza pomo¢nih usluga a ne stvaranje profita.

Korporativne funkcije sadrze Cetiri pod-funkcije na ¢ijem Celu su ¢lanovi Uprave. Svaka od ove Cetiri pod-
funkcije djeluje kao odvojena sluzba.

Cetiri pod-funkcije koje sa¢injavaju Korporativne funkcije su:

* Poslovna funkcija financija koja ukljuCuje Sektore Financija, Racunovodstva i poreza, Plana i
kontrolinga, Raspodjela sredstava i planiranje ulaganja i Koordinacija ovisnih drusStava;

* Korporativni procesi koji ukljuuju Sektore IstraZivanja i razvoja, Zastite zdravlja, sigurnosti i okolisa,
Upravljanja kvalitetom i Upravljanja investicijama;

* Korporativne servise koji ukljuuju Sektore Nabave, SkladiStenja i upravljanja zalihama, Upravljanja
objektima, Informatike i Upravljanja odrzavanjem;
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e Funkcije koje izravno odgovaraju Predsjedniku Uprave, u koje spadaju Sektori StrateSkog planiranja i
razvoja poslovanja, Sektor upravljanja ljudskim resursima, Sektor pravnih poslova, Sektor korporativnih
komunikacija.

“Ostalo” se odnosi na sve aktivnosti INA Grupe koje ne spadaju u jedan od tri osnovna segmenta djelatnosti
INA-e.

Drustva kéeri
Glavna drustva kéeri
INA ima niz druStava kéeri u njezinom isklju¢ivom ili djelomi¢nom vlasniStvu, kao i povezana drustva.

Glavna drustva kceri koja djeluju u Hrvatskoj ukljucuju Crosco, integriranog izvodaca usluga buSenja i
servisiranja buSotina na kopnenom i odobalnom podrucju za Cije detalje vidi “— IstraZivanje i proizvodnja’’;
Proplin, koji posluje sa UNP-om za ¢ije detalje vidi “— Rafinerijska prerada i veleprodaja — Drustva kéeri”;
Maziva-Zagreb koje je vlasnik istoimenog postrojenja za mijeSanje i pakiranje, za detalje vidi “Rafinerijska
prerada i veleprodaja — Maziva Zagreb — Postrojenje za mijeSanje i pakiranje”, te Sinaco koji pruza usluge
zastite.

Inozemna drustva kéeri obi¢no djeluju kao distributeri proizvoda INA Grupe, kupci sirovina, pribavljaju
sredstva za koje jamci INA te ujedno djeluju i kao predstavniStva na svojim lokalnim trziStima. Najznacajnije su
Inter Ina Limited, Inter INA (Guernsey) Limited i Holdina d.o.o. Sarajevo. Vidi “— Rafinerijska prerada i
veleprodaja — DrusStva kéeri”.

Ostala drustva kéeri
STSI

Neke of INA-inih aktivnosti servisiranja i projektiranja prebacene su na STSI, tvrtku koju je INA osnovala
2001. 1 koja je u njezinom isklju¢ivom vlasniStvu. Glavne aktivnosti STSI-a ukljucuju servis postrojenja, opreme
1 objekata. STSI takoder izvodi usluge izgradnje procesnih postrojenja i instalacija za benzinske postaje, objekte
za distribuciju prirodnog plina i stavljanja izvan pogona postrojenja za buSenje.

STSI pruza usluge servisa uglavnom INA Grupi i to segmentu djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja te
segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja, tako da je pruzanje usluga INA Grupi ¢inilo 92% prodaje
tog drustva u 2005. U posljednje vrijeme, drustvo se ukljucilo u program modernizacije rafinerija INA Grupe.
STSI takoder pruza usluge ostalim drustvima INA Grupe, kao i ostalim klijentima izvan INA Grupe, ukljucujuci
Zagrebacku zracnu luku, Siemens, Bechtel, JANAF i Hrvatske autoceste.

Sinaco

Sinaco je osnovan 2003. kao drustvo kéer u potpunom vlasnistvu INA-e. Sinaco pruza INA-i razne usluge od
zastite zaposlenika i imovine do vatrogasnih usluga i zastite radnog okruZenja. Glavni klijent Sinaco-a je INA
koja Cini otprilike 97% prodaje. Sinaco takoder pruza usluge sigurnosti i zastite JANAF-u.

Ostalo

Zbog povijesnih razloga, neka drustva kceri INA-e bave se nizom aktivnosti koje nisu dio primarne
djelatnosti INA Grupe, primjerice iznajmljivanjem automobila, hotelijerstvom i turizmom. Ostalo ukljucuje
prihod koji takva drusStva kéeri ostvaruju. Ove aktivnosti nisu znacajne za rezultate INA Grupe.

Zaposlenici

Na dan 30. lipnja 2006. godine, INA Grupa imala je 16.114 zaposlenika, ukljucujuéi privremene
zaposlenike, dok je 31. prosinca 2005. bilo 15.989 zaposlenika. Generalno gledajudi, broj zaposlenika INA Grupe
je relativno statiCan od 2003. zbog identifikacije viska zaposlenih u INA Grupi od strane uprave i provodenja
programa ranog umirovljenja u INA Grupi kao jedne od metoda upravljanja razinom zaposlenih unutar
parametara koje propisuje hrvatski zakon. ViSak zaposlenih i rano umirovljenje zaposlenika u administraciji u
najvecoj je mjeri neutraliziralo zaposljavanje osoblja na benzinskim postajama u segmentu djelatnosti Trgovina
na malo. U tablici koja slijedi prikazana je analiza zaposlenika INA Grupe na dan 31. prosinac 2003., 2004., i
2005. i 30. lipnja 2006. prema segmentu djelatnosti.
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. Na dan
Na dan 31. prosinca

31. lipnja

2003. 2004. 2005. 2006.
IstraZivanje i proizvodnja . ......... ..., 4771 4.656 4.506 4.545
Rafinerijska prerada i veleprodaja .............. .. ... ... ..... 3.871 4.327 4.327 4.315
Trgovina na malo. . ...t 3.482 3.151 3.250 3412
Korporativne funkcije (ukljuc¢ujuéi Upravu i Nadzorni odbor) . ... .. 3.960 4.008 3.906 3.842
UKUPNO .« .ttt e 16.084 16.142 15989 16.114

Premda u INA Grupi pretpostavljaju da ¢e broj zaposlenika narasti u 2006. kao rezultat kupnje benzinskih
postaja, i kako bi se omogudilo dodatno osoblje koje iziskuje program modernizacije rafinerija, ona planira
smanjiti ukupni broj zaposlenika za 3% godis$nje izmedu 2006. i 2010. Planiranim se smanjenjem namjerava
rijesiti pitanje velikog broja naslijedenih zaposlenika i prevelikog broja zaposlenika u administraciji. Uprava
poduzima odredene mjere u vezi rjeSavanja problema prevelikog broja zaposlenih. Na primjer, u sije¢nju 2005.,
INA je utvrdila trogodisnji plan za 2005. do 2007. za viSak zaposlenih, za koji se oCekuje da e rezultirati
smanjenjem broja zaposlenika za oko 850 poticanjem ranijeg umirovljenja i rjeSavanjem pitanja zaposlenika koji
su dugo na bolovanju pomocu otpremnina. U 2005. godini ukupan broj radnika koji su otisli iz druStva po osnovi
poticajnih mjera je 599. U osam mjeseci, do 31. kolovoza 2006. godine, broj radnika koji je otiSao iz Drustva po
osnovi poticajnih mjera je 91.

Odnos sa sindikatima

Tri su sindikata aktivna u INA Grupi i to su SING (Sindikat INA-e i naftnog gospodarstva), koji uglavnom
zastupa zaposlenike segmenta djelatnosti IstraZivanje i proizvodnja, Ina§ (Sindikat zaposlenika INA-e u trgovini i
drustvima kéerima INA-e u Zagrebu) koji uglavnom zastupa zaposlenike u segmentu djelatnosti Trgovina na
malo, i EKN (Samostalni sindikat energetike, kemije i nemetala Hrvatske). Preko 90% zaposlenika INA-e su
¢lanovi jednog od ovih sindikata. Odnosi izmedu INA Grupe i njezinih zaposlenika su uglavnom dobri, te nije
bilo obustava rada u INA Grupi u posljednjih pet godina, premda je spor izmedu INA-e i sindikata glede
produljenja prijaSnjeg Kolektivnog ugovora rijeSen 24. studenog 2003. time §to je INA platila 48,3 milijuna kuna
nagodbe.

Uvjeti zaposljavanja

Kljucni elementi ugovora o radu za sve zaposlenike INA Grupe, osim za srednji i visi upravljacki kadar i
¢lanova uprave i nadzornog odbora svakog od drustava INA Grupe, navedeni su u Kolektivnom ugovoru koji se
ugovara izmedu svakog od drustava INA Grupe i sindikata jednom godisnje. Kolektivni ugovor za INA-u za
tekucu financijsku godinu potpisan je u travnju 2006., a na snazi je od 1. sije¢nja 2006. Ostale tvrtke unutar INA
Grupe potpisuju svoje vlastite kolektivne ugovore sa sindikatima, u sustini pod istim uvjetima koji su odredeni
kolektivnim ugovorom koji je potpisala INA. Nagradivanje srednjeg i viSeg upravljackog kadra INA-e odreduje
Uprava o Cijem pak nagradivanju odlucuje Nadzorni odbor. U skladu sa Zakonom o radu i Statutom INA-e,
zaposlenici INA-e imaju pravo imenovati jednog ¢lana Nadzornog odbora, premda trenutno u Nadzornom odboru
nema osobe imenovane od strane zaposlenika.

Osiguranje

INA Grupa provodi osiguranje u skladu sa praksom u industrijskoj grani u iznosima, s policama i franSizama
za koje Uprava drZi da su opravdane, razborite i prikladne za rizike svojstvene poslovnim aktivnostima INA
Grupe. U rizike kojima je INA Grupa izloZena ubrajaju se Stete nastale na imovini, zbog prekida poslovnih
aktivnosti INA Grupe kao i gradanskopravna odgovornost prema tre¢im osobama koja proizlazi iz djelatnosti i
proizvoda INA Grupe. Pravilo je INA-e da ugovara standardno CAR i EAR pokri¢e za svoje investicije.

Izvjesée koje su u prosincu 2004. pripremili osiguravajucu brokeri Willis, temeljeno na reviziji INA-inih
aranzmana osiguranja, preporucuje, izmedu ostalih stvari, da INA poveca svoj limit u osiguranju odgovornosti
prema tre¢im osobama kako bi ga uskladila sa standardima naftne industrije prema kojima tipi¢no pokrice
premasuje 250 milijuna dolara. INA je kupila osiguranje od samo 50 milijuna dolara, za koje smatra da je
dovoljno, obzirom na rizike s kojima se susreée i razine odsteta koje su hrvatski sudovi presudivali u proslosti. Uz
to, isplata Steta po policama osiguranja imovine ogranicena je godi$njim agregatom (ukupnim iznosom Steta) i
nema niti jedne odredbe o ponovnom uspostavljanju agregata ukoliko se isti smanji u bilo kojoj godini police. U
teoriji, navedeno bi moglo izloZiti INA-u potencijalno znacajnim neosiguranim rizicima premda je INA
razmatrala ponovno uspostavljanje agregata te zakljucila da to nije potrebno. Nastanak bilo kojeg slucaja koji nije
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u potpunosti pokriven osiguranjem mogao bi imati znacajan nepovoljan uinak na rezultate poslovanja INA
Grupe i njezinu financijsku situaciju.

INA-in interni tim za osiguranje trenutno nema svakodnevnu kontrolu nad strategijom osiguranja koju slijedi
ostatak INA Grupe. INA Grupa planira napraviti reviziju razine utjecaja tima, te kontrole tog podrucja u bliskoj
buduénosti.

Najveci iznos osiguranja za direktore i sluzbenike INA-e trenutno je iz perspektive privatnog sektora na vrlo
niskoj razini. Dio police koji se odnosi na odgovornost prema zastiti okoliSa podsekcija je police osiguranja od
opce odgovornosti. Visina ugovorenog pokrica je, prema misljenju Uprave INA-e, u skladu s najboljom praksom
za industriju u Kljucnoj regiji i Hrvatskoj te je primjerena veli¢ini DruStva, premda je niZza od medunarodne
prakse za industriju ukoliko se usporedi s druStvima u naftom sektoru i sektoru prirodnog plina iz Ujedinjene
Kraljevine ili SAD-a. INA Grupi takoder nedostaju odobrenja i dozvole potrebne za obavljanje poslovnih
djelatnosti, ukljudujuéi gradevinske i uporabne dozvole za neke od objekata. Vidi “Cimbenici rizika —
Odredene dozvole i formalni dokazi prava vlasniStva INA Grupe mogu nedostajati ili se smatrati nedovoljnima,
manjkavima ili neodgovaraju¢ima”. Polica osiguranja od opée odgovornosti INA-e ne pokriva gubitke koji su
rezultat Stete ili gubitka koji su nastali kao izravna posljedica nepostojanja dozvola ili drugog nepostivanja
propisa koji se odnose na aktivnosti INA Grupe. Zakon propisuje da INA Grupa, u pravilu, mora ugovoriti
osiguranje kod osiguravatelja koji su registrirani u Hrvatskoj, koji uobicajeno raspriuju povezane rizike tako $to
se reosiguravaju kod medunarodnih osiguravatelja.

Zdravlje, sigurnost i okolis

INA Grupa podlijeze brojnim zakonima i propisima u koji se odnose na zastitu okolisa te zastitu zdravlja i
sigurnost zaposlenika u svim drZavama u kojima posluje. Osim zakona i propisa, druStvena zajednica i trziste
ocekuju sve vise i zahtijevaju stalno poboljSanje standarda zastite okoliSa i zaStite na radu. Dio strategije INA
Grupe kao i njen svakodnevni prioritet u poslovanju je zastita zdravlja zaposlenika, sigurnost na radnom mjestu i
ucinkovita zastita okoliSa. Kao dio obveze da smanji utjecaj svojih djelatnosti na okoli§, INA Grupa smatra da
norme zastite okoliSa EU trebaju usmjeriti ciljeve INA Grupe kako bi se dostigao cilj sukladan planovima
Hrvatske o pristupanju Europskoj Uniji.

Sektor zastite zdravlja, sigurnosti i zastite okoliSa predstavlja srediSnju korporativnu organizacijsku jedinicu
koja upravlja navedenim podrucjima u INA-i, a osnovan je s ciljem stvaranja tijela za upravljanje zastitom okoliSa
i zaStitom na radu, koje bi utvrdilo politike, strategiju i ciljeve, izvje$¢ivanje i informiranje Uprave i drugih
sudionika i zainteresiranih strana, kao i funkcioniranje sukladno jasnim pravilima koja zadovoljavaju zahtjeve
relevantnih zakona i propisa.

Djelatnosti zastite okoliSa provode se kroz radnu skupinu za koordinaciju djelatnosti zastite okoliSa na razini
INA-e, dok se djelatnosti zastite zdravlja i sigurnosti obavljaju putem savjetodavnih tijela Odbora zastite na radu.

Broj ozljeda na radu zaposlenika INA-e smanjio se za 3,4% u 2005. u odnosu na 2004. Broj, zbog ozljeda,
izgubljenih radnih sati takoder je u tom razdoblju smanjen za 5%. Vjeruje se da je ovo poboljSanje rezultat
poboljsanih preventivnih mjera i stalne izobrazbe na podrucju sigurnosti na radu i zastite od pozara. U 2003.
godini dogodile su se 172 ozljede, u usporedbi s 147 ozljede u 2004., i 142 u 2005. godini.

INA Grupa se u svom radu suoc¢ava s mnogim od istih rizika s kojima se suocavaju i ostale naftne i plinske
kompanije. Mnoga INA-ina postrojenja, ukljucujuéi i rafinerije, u pogonu su ve¢ dugo vremena, ukljucivsi i
razdoblja kad se zaStita okoliSa nije primjenjivala ili nije bila prioritet. Isto tako, zbog INA-inog dugogodis$njeg
poslovanja i nedostatnog investiranja u odredene segmente, mnoga INA-ina postrojenja kao i oprema u
rafinerijama, skladiStima i benzinskim postajama, te mreza cjevovoda na poljima, stari su i stoga ne bi mogli
udovoljiti strozim standardima u podrucju zastite okoliSa. Stoga je zastita okolisa jedan od klju¢nih prioriteta za
INA Grupu i znacajna komponenta nekih od INA-inih sadasnjih investicijskih planova (kao $to je program
modernizacije rafinerija nafte) Kadgod se provode unapredenja ili zamjene, politika je INA Grupe da uzme u
obzir vazeée i oCekivane standarde, a primjer takve temeljne prakse je obnova benzinskih postaja. Zatvaranje
postrojenja za istraZivanje i proizvodnju ukljucuje element zastite okoliSa; gdje to zahtijevaju racunovodstvene
politike INA Grupe, bududi troskovi takvog zatvaranja su rezervirani u financijskim izvjeStajima INA-e. Vidi
“Poslovni i financijski pregled — Klju¢ne racunovodstvene politike — Rezerviranja za stavljanja izvan pogona i
ostale obveze™.

Postrojenja INA Grupe i operatori u Hrvatskoj podlijezu redovitom inspekcijskom nadzoru hrvatskih tijela
za zastitu okoliSa. U slucajevima kada se INA Grupa nije pridrzavala ogranicenja ili standarda, odnosno kada su
bila propisana stroza ogranicenja, politika INA Grupe je primijeniti mjere koje traze zakonodavne vlasti i izvrSiti
potrebna ulaganja za uskladivanje. U ovom trenutku, INA je tuZenik u 9 upravnih postupaka i 5 sudskih tuzbi koje
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ukljucuju pitanja vezana za zastitu okolisa. Osim toga, INA Grupa je svjesna nekolicine incidenata oneci$¢enja tla
i/ili podzemnih voda, o ¢emu je u kontaktima s hrvatskim tijelima za zaStitu okoliSa, te u vezi s kojima je
poduzela kratkoro¢ne sanacijske mjere, dok se u dogovoru sa nadleznim tijelima ispituje i razmatra dugorocniji
plan sanacije. Od pocetka 2003., INA je na racun odstetnih zahtjeva uplatila iznos od USD 8.333 i kazne od
ukupno USD 30.215, a pojedinci iz INA-e su platili USD 4.058 kazni vezanih za potraZivanja iz podrucja zastite
okolisa. U ovome trenutku nema tekucih niti prijeteih upravnih postupaka koji bi od INA Grupe mogli
zahtijevati veca ulaganja. Uprava vjeruje da je INA Grupa u najveéoj mjeri suglasna s tekuéim zakonima,
propisima, dozvolama i licencama koje ju obvezuju u Hrvatskoj i u svojim inozemnim pogonima kod kojih je
odgovorna za sukladnost sa zaStitom okolisa.

INA Grupa poduzima nekoliko inicijativa za zaStitu okoliSa koje premasuju trenutne zahtjeve hrvatskog
zakonodavstva na tom podrucju a u skladu su sa EU normama i najboljim tehnoloskim rjeSenjima za odredena
podrucja rada. Premda ¢e za navedeno biti potrebno nekoliko godina, vjerojatno do priblizno 2020. godine, INA
Grupa je uvjerena da se to moze provesti u skladu s planiranim pristupom Hrvatske Europskoj uniji, a takav
zakljuCak temelji na svojem sadasnjem razumijevanju problematike s kojom ¢e biti suofena prema
zakonodavstvu EU kojem ¢e podlijegati, te oCekivanom razdoblju odgode uskladbe o kojem ¢ée se pregovarati u
okviru pregovora o pristupanju Hrvatske Europskoj unij.

Kao primjer jedne od takvih inicijativa, INA Grupa trenutno provodi Projekt rehabilitacije okoliSa
(Environmental Rehabilitation Project), koji je djelomi¢no financiran kreditom EBRD-a u iznosu od
USD 44 milijuna, a djelomicno iz vlastitih sredstava INA Grupe. Vecina projekata zastite okoliSa pokrenutih iz
navedenog EBRD kredita ve¢ je dovrSena ili je pred dovrSetkom. Neki od tih projekata su: novo postrojenje za
obradu otpadnih voda u Mazivima Rijeka, rekonstrukcija Unifying postrojenja, separatora zauljene vode i
vodovodnog sustava u Rafineriji Sisak. Svi ti projekti imali su pozitivan utjecaj na okoli§ na svojim lokacijama,
kao $to je poboljSanje kvalitete ispuStene otpadne vode, smanjenje emisija sumpora, ili smanjenje propustanja
ugljikovodika. Osim toga, stavljen je u pogon uredaj za utiskivanje otpadnog procesnog materijala u duboke
busotine u segmentu djelatnosti Istrazivanje i proizvodnja, kao i nadogradnja LO-CAT
uredaja u postrojenju za obradu prirodnog plina u Molvama koji ¢e smanjiti sadrZaj vode u kapljevini, $to je
rezultiralo smanjenjem otpada i emisija H,S.

Uz to, razni veliki planovi modernizacije i obnove INA Grupe o kojima se govori na drugim mjestima u
prospektu, takoder ¢e pomocdi i vecoj uskladenosti objekata i poslovanja s normama zastite okoliSa u Europskoj
uniji. U ovom pogledu dva glavna projekta su:

*  Modernizacija rafinerija nafte: Smanjenje emisija SOx i NOx u zrak izravno iz rafinerijskih pogona ili
od izgaranja goriva (58 milijuna EUR za 2 procesne jedinice za regeneraciju sumpora i 30 milijuna EUR
za rekonstrukciju kokera u rafineriji Sisak); i

e Strategija za benzinske postaje: Trenutno je 81,2% benzinskih postaja potpuno uskladeno sa hrvatskim
propisima o zastiti okoliSa. Medutim, kako je to navedeno na drugim mjestima u prospektu, trenutno
nadogradnja/rekonstrukcija benzinskih postaja opéenito ukljucuje zamjenu postojeih spremnika sa
spremnicima dvostrukih stjenki, sustav za povrat para i sustav odvodnje koji je u skladu sa propisima
EU-a. INA razvija planove za uskladenje svih benzinskih postaja do 2012., te je zapocela raditi na
utvrdivanju ukupnih troskova, uz pomo¢ financijskih konzultanata i konzultanata za okolis.

INA Grupa je takoder zavrSila pregled svojih obveza u skladu s postoje¢im zakonodavstvom iz podrucja
zastite okoliSa Hrvatske i u EU, kao i vlastitih metoda identificiranja i procjene obveza iz podrucja zastite okoliSa.
Pregled ukljucuje objekte/opremu za istrazivanje i proizvodnju, rafinerije, postrojenja za proizvodnju maziva,
skladiSta veleprodaje i mreZe benzinskih postaja.

Ovaj pregled ukazuje da su objekti INA Grupe za istrazivanje i proizvodnju materijalno uskladeni sa
postoje¢im zakonima i da su sve znacajne obveze iz podrucja zaStite okoliSa, naroCito one koje se odnose na
zatvaranje i povlacenje iz pogona, na prikladan nacin identificirane, te da su odgovarajuca sredstva rezervirana u
financijskim izvje$¢ima INA Grupe. Medutim, ovaj pregled nije ukljucio potpunu neovisnu reviziju stanja svih
gore navedenih objekata, tako da ove procjene ne moraju biti konaéne. Vidi ‘Cimbenici rizika — INA Grupa
mora poStovati stroge zakone iz podrucja zastite okoliSa koji se mogu promijeniti.”

U vezi s rafinerijama, tvrtka Golder Associates je pregledala postojece aktivnosti koje se odnose na
remedijaciju razlicitih oneci$éenja tla i podzemnih voda, kao i planove za dugotrajnija sanacijska rjeSenja, koja
prema hrvatskom zakonodavstvu jo$ uvijek nisu obvezna. Pocetne procjene Golder Associates ukazuju da bi
mogudi troSak (izraZen kao trenutna vrijednost) sanacije oneciS¢enja tla i podzemnih voda u rafinerijama bio u
rasponu od 12 do 14 milijuna EUR, pod pretpostavkom da to nece biti neophodno zavrsiti do 2020. Pored

navedenog dodatna su ulaganja potrebna u rafineriji Sisak na postojeCem pogonu za obradu otpadnih voda kako
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bi se postiglo uskladivanje s hrvatskim standardima, za koja se procjenjuje da ¢e se kretati u rasponu od 6 do
10 milijuna EUR.

Glavni problemi zastite okolisa, identificirani u Sektoru veleprodaje i Sektoru za dobavu nafte i logistiku su:
stanje spremnika, instaliranje/unapredenje sustava za povrat para i sustava odvodnje na skladiSnim lokacijama,
kao i oneciScéenje tla i podzemnih voda, uzrokovano ranijim aktivnostima. Iako se detaljnije aktivnosti procjene
stanja i dalje provode, inicijalne procjene Golder Associates ukazuju da se vjerojatan troSak (iskazan kao trenutna
vrijednost) remedijacije zagadenja tla i podzemnih voda u segmentu djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja

kreée u rasponu od 3 do 4 milijuna EUR, pod uvjetom da realizacija neée biti potrebna prije 2020.

Studija stanja benzinskih stanica s aspekta zastite okoliSa koju je narucila Uprava, rezultirala je inicijalnom
financijskom procjenom obveza za zaStitu okoliSa za postojeée benzinske postaje u Hrvatskoj, ukljucujuci
uskladivanje djelatnosti sa zakonskim zahtjevima, kao i remedijaciju tla i podzemnih voda. Daljnja studija, koja
obuhvaca vise detalja, je u tijeku, medutim inicijalne procjene troskova Golder Associates ukazuju da ce
vjerojatni troSak (izraZzen kao trenutna vrijednost) uskladivanja s EU zahtjevima biti u rasponu od 30 do
60 milijuna EUR, te da se troskovi remedijacije tla i podzemnih voda na benzinskih postajama krecu u rasponu
od 12 do 14 milijuna EUR, te pod uvjetom da realizacija nece biti potrebna prije 2020.

INA procjenjuje da bi trenutna vrijednost troSkova uskladivanja s EU zahtjevima zahtjevima zaStite okoliSa
(uz izdatak koji je ve¢ predviden ili ukljuen u program modernizacije rafinerija i u program rekonstrukcije/
nadogradnje benzinskih postaja) mogla biti izmedu 20 do 85 milijuna EUR, s tim da gornji iznos predstavlja one
troSkove koji ¢e se morati realizirati ukoliko Hrvatska ude u EU unutar razdoblja do 2020. Dodatan se rad
zahtijeva na utvrdivanju troSkova potpune remedijacije tla i podzemnih voda, no usporedbom s kompanijama koje
su u slinoj situaciji, konzultanti za podrucje zasStite okoliSa vjeruju da bi da ukoliko ¢e se INA Grupa u
potpunosti uskladiti sa zahtjevima Hrvatske i EU-a u pogledu oneciSéenja tla i podzemnih voda, trenutna
vrijednost troSkova mogla bi varirati od 5 milijuna EUR (za uskladivanje s hrvatskim zahtjevima) do izmedu 5 i
40 milijuna EUR (za uskladivanje s hrvatskim i EU zahtjevima). Ovi se troSkovi mogu jasno definirati jedino
daljnjim i kontinuiranim nadzorom koji INA planira provoditi. Vazno je takoder prepoznati da sanacija tla i
podzemnih voda zahtijeva dugoroCan program mogucih troskova. Znatan postotak procijenjenih troSkova vezan je
za zaStitu okoliSa koja se treba provesti na benzinskim postajama INA Grupe.

Imovina

Osim dvije rafinerije u Rijeci i Sisku, tvornice maziva i postrojenja za mijeSanje/pakiranje te zgrade sjediSta
u Zagrebu i Rijeci, INA Grupa nije vlasnik znacajnih nekretnina. INA Grupa ne zakupljuje znacajnu imovinu.

Intelektualno vlasniStvo

U skladu sa svojom strategijom upravljanja intelektualnim vlasniStvom, INA Grupa nastoji poduzeti sve
prikladne i opravdane mjere prema zakonima o intelektualnom vlasniStvu svih relevantnih jurisdikcija kako bi
zastitila svoje intelektualno vlasnisStvo. INA Grupa je registrirala, ili je u procesu registracije, odredenih prava na
intelektualno vlasnistvo koja su bitna za njezinu poslovnu djelatnost. (primjerice brandovi INA Grupe, logo INA
Grupe, izumi i industrijski dizajn) u Hrvatskoj i na ostalim trziStima gdje je INA Grupa prisutna ili gdje to
namjerava biti.

U 2005., INA Grupa je kreirala bazu podataka znanja na razini grupe koja sadrZi izume, tehnicka
poboljsanja, prijedloge za racionalizaciju i autorska prava zaposlenika INA Grupe.

Dio tehnologije koju INA Grupa upotrebljava u svojim poslovnim djelatnostima podlijezZe vlasni¢kim
pravima tre¢ih strana koje su joj dale licencu. INA Grupa obi¢no ishodi takve licence u svezi sa kupnjom ili
unajmljivanjem odgovarajuce opreme (narocito opreme ili procesa koji su upotrebljavaju za njezine aktivnosti u
preradi, ukljucujuéi kemijsku obradu) i te licence obi¢no imaju rok trajanja koji je jednak korisnom vijeku
trajanja odgovarajuce imovine ili trajanju zakupa.

Informaticka tehnologija

Informaticke aplikacije i poslovni procesi INA Grupe razvijali su se tijekom duzZeg razdoblja kako bi
zadovoljili specifi¢ne zahtjeve pojedinih poslovnih jedinica INA Grupe. Kao rezultat, povijesno gledano, nije bilo
mnogo sustavnosti ili koordinacije izmedu informatickih sustava i baza podataka raznih segmenata djelatnosti, §to
je rezultiralo u dodatnim troskovima.

Pocetkom 2005., INA Grupa se pocela priblizavati centraliziranom informatickom modelu i razvijenim
informatickim politikama na razini INA Grupe. U svibnju 2005., INA Grupa pokrenula je velik projekt
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informatickog remonta koji tezi integraciji INA-inih decentraliziranih informatickih sustava kroz implementaciju
integriranog SAP sustava, te poravnavanja poslovnih procesa kako bi se izvukla maksimalna vrijednost poslovne
aktivnosti uz najmanji moguci troSak. Takoder se ocekuje da ¢e SAP poboljsati sposobnost za izvjescivanje
uprave 1 financijsko nadgledanje. Predvideni troSak za projekt, ukljucujuéi unaprjedenje infrastrukture izravno
povezane sa SAP-om, iznosi 77,8 milijuna dolara kroz tri godine. Projekt se trenutno provodi u skladu s
vremenskim planom dovrsetka u sijecnju, a Faza 1 je uspjesno dovrSena 1. studenog 2006. Zavrsetak projekta se
trenutno planira za sije¢anj 2007. Vidi “Cimbenici rizika — INA Grupa je u procesu implementacije integriranog
informatickog sustava koji mozda neée poluciti sve ocekivane rezultate u skladu s vremenskim planom i
proracunom’.

Sudski postupci

U razdoblju od 12 mjeseci koje prethodi datumu ovog prospekta, bilo koji ¢lan INA Grupe nije ukljucen i
nije bio ukljucen u bilo kakav administrativni, sudski ili arbitrazni postupak kojeg je INA svjesna, a koji bi
znacajno utjecao ili je u nedavnoj proslosti znacajno utjecao, na profitabilnost i financijsko stanje INA-e ili INA
Grupe.

Sudski postupci u kojima sudjeluje INA ili druga druStva INA Grupe s vrijedno$éu predmeta spora preko
10 milijuna kuna ukljucuju parni¢ne postupke pred nadleznim sudovima Republike Hrvatske i Republike Srbije,
arbitraZne postupke pred stranim arbitraZama, upravne sporove u vezi poreznih obveza i ste€ajne postupke protiv
steCajnih duznika INA-e. Kratak opis ovih postupaka dajemo u nastavku:

Parnice

Opcenito parnice u kojima INA ili druga drustva INA Grupe sudjeluje kao tuzitelj ili tuZenik proizlaze iz
redovnog poslovanja, ugovora o isporuci plina ili nafte ili se ticu INA-inih prava u pogledu njezine sadasnje ili
prijasnje imovine.

INA Grupa kao tuZenik

Tuzba Ljubljanske banke d.d.

Parnica koja je u tijeku i koju je pokrenula Ljubljanska banka d.d. protiv INA-e u 1995.godini radi namirenja
iznosa od 60,5 milijuna kuna, koji predstavljaju razliku izmedu zakonskih zateznih kamata i kamata koje je INA
ve¢ podmirila na temelju presude Trgovackog suda u Zagrebu poslovni broj P-2969/97, ne bi trebala imati
znacajniji negativni u€inak na poslovanje INA-e. Naime, u posebnoj parnici, prvostupanjski i drugostupanjski sud
su ve¢ utvrdili da je presuda poslovni broj P-2969/97 zapravo nepostojeca presuda, bududi je usvojena u parnici
vodenoj izmedu stranaka, Ljubljanske Osnovne Banke Zagreb i Rafinerije nafte Rijeka, koje su bile izbrisane iz
sudskog registra i slijedom toga nisu postojale u vrijeme donoSenja presude. Navedena Cinjenica bi u velikoj
mjeri trebala utjecati na daljnje postupanje u parnici koju vodi Ljubljanska banka d.d.

Tuzba Veronike d.o.o.

Parnica koju je pokrenula Veronika d.o.o. Zagreb protiv INA-e vodi se pred Trgovackim sudom u Zagrebu
radi naknade Stete, ukljucujuci izgubljenu dobit, u ukupnom iznosu od 40 milijuna kuna. Prema tuZzitelju, INA je
prekinula isporuku plina Veroniki d.o.o., $to je uzrokovalo uniStenje cvjetnih nasada. Ishod parnice ovisi o
mogucénostima INA-e da dokaZe da je bila ovlastena prekinuti isporuku plina zbog neplac¢enih racuna za isporuku
plina. U dosadasnjem tijeku postupka, prvostupanjski sud je presudio dva puta u korist tuzitelja, medutim obje
presude su bile ukinute drugostupanjskim presudama. Slijedece roCiste u predmetu je zakazano za studeni
2006. godine.

Tuzba Uljanik Strojogradnja d.d., Uljanik Tesu d.d. i Uljanik Brodogradiliste d.d.

Prekid u isporuci plina je takoder uzrok parnice koju su pokrenule u 1997. godini ispred Trgovackog suda u
Zagrebu tri drustva kéeri Uljanika d.d. (Uljanik Strojogradnja d.d., Uljanik Tesu d.d. i Uljanik Brodogradiliste
d.d.), protiv INA-e podnoSenjem tuzbe za naknadu Stete u vezi s proizvodnjom brodova i u najvecoj mjeri
uzrokovanu obvezom tuZzitelja da podmire ugovorne kazne zbog nemoguénosti da pravovremeno isporuce
brodove svojim kupcima. U dosada$njem tijeku postupka, tuZitelji nisu dostavili dokumentaciju koja bi
potkrijepila njihovu tuzbu protiv INA-e koja je sada specificirana na iznos od 11,3 milijuna kuna (na pocetku je
tuzba bila podnesena na iznos od 22 milijuna kuna, ali je Uljanik d.d. povukao svoj dio tuZbenog zahtjeva).
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Tuzba Katran d.d.

Parnica koju je pred Trgovackim sudom u Zagrebu pokrenuo u 2003.g. Katran d.d. Zagreb radi naknade Stete
protiv INA-e u iznosu od 14,4 milijuna kuna i koja je jo$ u tijeku, proizasla je iz razlike u cijenama koje su
ugovorene ugovorom o prodaji bitumena i redovnih cijena, koje je Katranu obracunavala INA. Usprkos
nastojanjima da se spor rije$i mirnim putem, parnica je jo$ uvijek u tijeku u prvom stupnju. Vjestackim nalazom
od 01. rujna 2005.g. zakljuceno je da je utvrdena razlika u cijeni za isporuceni bitumen izmedu cijena INA-e i
dobavlja¢a MGP d.d. iznosila u spornom razdoblju svega 2,6 milijuna kuna.

Tuzba Drago Jurisi¢

Ovlastenje INA-e da koristi benzinsku postaju u Slavonskom Brodu na temelju ugovora o zakupu koji je
sklopljen izmedu INA-e i Energopetrola Sarajevo u 2001.g. osporeno je u parnici koju je pred Opcinskim sudom
u Slavonskom Brodu, pokrenuo tuZitelj Drago JuriSi¢, tuzbenim zahtjevom na predaju benzinske postaje u posjed
na temelju Cinjenice uknjiZzenog vlasniStva u zemljiSnoj knjizi. Vrijednost predmeta spora odredio je tuZitelj na
iznos od 20 milijuna kuna, no u konkretnom se slucaju radi o nenov€anoj trazbini na predaju posjeda benzinske
postaju koja nije u vlasniStvu INA-e.

Tuzba Mimal 94 d.o.o. Zagreb

Pred Trgovackim sudom u Zagrebu u tijeku je u prvom stupanju parnica pokrenuta tuzbom Mimala 94 d.o.o.
Zagreb protiv INA-e kao tuZenika radi isporuke 2.700 tona nafte ili isplate protuvrijednosti iste koli¢ine
nafte prema vrijednosti na dan donoSenja prvostupanjske presude. Na rociStu odrzanom u predmetu odredena
je vrijednost predmeta spora u iznosu od 20 milijuna kuna. Tuzitelj svoju tuzbu zasniva na ugovoru o isporuci,
medutim, buduéi da u dosadasnjem tijeku tuZzitelj nije dostavio dokumentaciju koja bi dokazivala poslovni odnos
izmedu stranaka INA vjeruje da ¢e tuzbeni zahtjev biti odbijen.

INA Grupa kao tuZitelj
TuZbe protiv Beopetrola, Transjugspeda i Republike Srbije

Pred nadleZznim sudovima Republike Srbije vode se tri parnice u pogledu prijaSnje imovine INA-e na
podrucju Republike Srbije, od kojih dvije imaju utvrdenu vrijednost predmeta spora preko 10 milijuna kuna.
Parnica protiv Lukoila — Beopetrola i TransjugSpeda s vrijedno$¢u predmeta spora od 2 milijuna EUR vodi se
radi utvrdivanja prava vlasnistva INA-e na poslovnim prostorijama povrine od 1.260,00 m”. Posebna parnica je
pokrenuta protiv Lukoil — Beopetrola i Republike Srbije s ciljem priznanja prava vlasniStva INA-e na
170 benzinskih pumpi i velikog broja skladiSta i objekata na podrucju Republike Srbije i naknade Stete u iznosu
od 91 milijuna USD. Imovina je oduzeta od INA-e u 1989. godine, kada su se radnici INA-inih organizacijskih
dijelova (takozvanih organizacija udruZenog rada) u Beogradu i Novom Sadu, suprotno odluci Drustva,
organizirali u zasebno druStvo (Beopetrol) sa sredstvima, koja su predstavljala INA-inu prijaSnju imovinu. Daljni
tijek ovih parnica je u velikoj mjeri ovisan o bilateralnim ugovorima izmedu dvije zemlje, a koje bi se trebale
sklopiti u buduénosti.

Tuzbe protiv INA-inih duZnika

Parnice u kojima je INA ukljucena kao tuzitelj generalno proizlaze iz neplacanja isporuka plina ili ulja koje
je izvrSila INA. U tom smislu, INA je pokrenula parni¢ni postupak protiv Topline d.o.o. Slavonski Brod radi
iznosa od 12,7 milijuna kuna pred Trgovackim sudom u Slavonskom Brodu i dva ovrS$na postupka protiv INA BH
d.d. Sarajevo temeljem pravomo¢nih i ovr$nih presuda radi iznosa od 6 milijuna USD pred Trgovackim sudom u
Zagrebu. Zbog financijskih poteSkoca navedenih drusStava, potpuna naplata tih dugovanja nije izvjesna.

Tuzbe za naknadu stete
INA i Holdina Guernsey protiv Pavao Uroda

INA i Holdina, Guernsey, Velika Britanija su pokrenule parnicu protiv gosp. Pavla Urode, bivSeg direktora
INA-inog predstavni$tva u Moskvi, radi naknade Stete u visini od 16 milijuna USD. Gosp. Pavao Uroda je
tijekom svojeg angazmana u transakciji “Bijelim no¢ima” u Rusiji poduzeo odredene radnje, koje su uzrokovale
povlaéenje jednog od potencijalnih kupaca “Bijelih noé¢i” iz ove transakcije i time uzrokovale Stetu INA-i u
utuZenom iznosu. Parnica je u tijeku pred Opcinskim sudom u Zagrebu. U dosadasnjem tijeku prvostupanjskog
postupka, sud je izveo dokaz saslusanjem svjedoka, i zakazao novo rociste za veljacu 2007. godinu, kada ¢e sud
nastaviti sa sasluSanjem novih svjedoka.
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INA protiv Tade Vukusi¢

U posebnoj pravnoj stvari, INA je pokrenula parnicu protiv bivSeg upravitelja skladiSta u Splitu gosp. Tade
VukuSica s ciljem naknade Stete u visini od 18 milijuna kuna, uzrokovane prijevarnim ponasanjem skladiSnog
upravitelja, koji je mijenjao cijene robe na skladiStima INA-e i isporuc¢ivao robu kupcima za znacajno umanjene
cijene. Parnica za naknadu Stete pred Opcinskim sudom u Splitu je prekinuta do okoncanja kaznenog postupka
koji se vodi protiv gosp. Tade VukusSica.

INA protiv Hrvatske radiotelevizije

INA je tijekom srpnja pokrenula parnicu pred Opéinskim sudom u Zagrebu protiv Hrvatske radiotelevizije u
Zagrebu radi naknade Stete u iznosu od 264,7 milijuna kuna, zbog pada prodaje benzina “Super” i drugih vrsta
goriva, te zbog nanoSenja Stete image-u druStva. Tuzba je podnesena temeljem Zakona o medijima, a zbog
iznoSenja neistinitih informacija od strane Hrvatske radiotelevizije u emisiji “Otvoreno™ u vezi s benzinom
“Super”.

Upravni sporovi u vezi poreznih obveza
INA protiv Ministarstva financija Republike Hrvatske

Nakon poreznog nadzora PDV-a u 2003. godini, Ministarstvo financija Republike Hrvatske je utvrdilo da je
INA pogresno obracunavala iznos PDV-a koji je trebala platiti u pogledu proizvodnje nafte u Rafineriji Sisak,
buduéi da su manjkovi u proizvodnji premasivali koli¢inu dopusStenih tehnoloSkih manjkova, na koji se ne
obracunava PDV. Svi manjkovi koji premasSuju odobrene tehnoloske manjkove smatraju se vlastitom potroSnjom i
podlijezu PDV-u.

Prvostupanjsko porezno tijelo utvrdilo je da je INA duZna platiti u korist drZzavnog proracuna PDV u
ukupnom iznosu od 114,7 milijuna kuna za financijsku godinu 2000 i 2001, te zatezne kamate obraCunate do
20. sije¢nja 2005.godine u ukupnom iznosu od 65,4 milijuna kuna. U Zalbenom postupku, Fakultet Kemijskog
InZenjerstva i Tehnologije Zagreb je utvrdio, suprotno nalazu vjeStaka gosp. Branka Holzera, da rafinerija nije
premasila dopustene tehnoloSke manjkove. Ministarstvo financija Republike Hrvatske kao drugostupanjsko tijelo
ponistilo je prvostupanjsko rjeSenje zbog postupovnih greSaka, ali je u glavi III svojeg rjeSenja utvrdilo da je
slijedom manjkova u proizvodnji koji prelaze dopustenu koli¢inu tehnoloSkih manjkova u rafineriji nafte Sisak,
INA obvezna podmiriti u korist drZzavnog proracuna PDV u iznosu od 73,3 milijuna kuna za 2000. i 2001. godinu
i 50,7 milijuna kuna na ime zateznih kamata. INA je protiv drugostupanjskog rjeSenja podnijela tuzbu Upravnom
sudu Republike Hrvatske 19. svibnja 2006.g., radi poniStenja glave III rjeSenja Ministarstva financije Republike
Hrvatske. O tuzbi zaprimljenoj pod brojem Us-76/06 joS§ nije odluceno.

Holdina d.o.o. Sarajevo protiv Federalnog Ministarstva financija Bosne i Hercegovine

Porezna uprava Federacije Bosne i Hercegovine je slijedom poreznog postupka, zapocetog u veljaci
2002. godine, prvostupanjskim rjeSenjem od 15. studenog 2005. godine, u pogledu Holdine d.o.o. utvrdila
porezni dug tzv. “fiktivnih firmi” u ukupnom iznosu od 13.253.284,13 KM (priblizno 6,6 milijuna EUR) i to za
period poslovanja od 01. sije¢nja 2001. godine do 10. veljace 2002. godine. Federalno ministarstvo financija je po
zalbi Holdine d.o.o. donijelo konacno rjesenje 07-15-626/2005 od 24. sije¢nja 2006. godine, kojim su u cijelosti
ponisStena oba rjeSenja Porezne uprave, pa tako i rjeSenje od 15. studenog 2005. godine. Pri tome je u dispozitivu
konacnog rjeSenja dio Zalbe uvazen u meritumu, a nedefiniran dio predmeta je po drugi put vraen
prvostupanjskom tijelu na ponovni postupak. Medutim, u obrazloZenju konacnog rjeSenja se konstatira obaveza
Holdine d.o.o. za koju nije naveden nikakav konkretni iznos obaveze. Bududi da je dispozitiv konacnog
drugostupanjskog rjeSenja u jednom dijelu u suprotnosti s obrazloZenjem tog rjeSenja, Holdina d.o.o. je i protiv
takvog konacnog rjeSenja ulozila tuzbu kod Kantonalnog suda u Sarajevu te je upravni spor u tijeku.
Prvostupanjsko tijelo je protumacilo rjeSenje Ministarstva financija na nacin da je pokrenulo postupak izvrSenja
za iznos od priblizno 1,5 milijuna EUR dok je preostali dio (5,1 milijun EUR) po drugi put tretirao kao predmet
vodenja ponovnog postupka. Na rjeSenje prvostupanjskog organa kojim je pokrenut postupak izvrSenja Holdina
d.o.o. je ulozila zalbu koja medutim ne odgada izvrSenje.

INA BH d.d. protiv Porezne uprave i Financijske policije Federacije Bosne i Hercegovine

INA BH d.d. Sarajevo je od rujna 1996. godine i oZujka 1998. godine ukljucena u upravni postupak i upravni
spor po osnovu poreza na dobit i poreza na promet po rjeSenjima Porezne uprave Kantonalnog ureda Sarajevo.
Prema obracunima temeljem rjeSenja Porezne uprave Kantonalnog ureda Sarajevo, INA BH d.d. ima obveze po
javnim prihodima (kaznena kamata) u iznosu od 3 milijuna konvertibilnih maraka (1,5 milijuna EUR-a), dok
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prema obracunu temeljem rjeSenja financijske policije, INA BH d.d. Sarajevo ima obveze prema javnim
prihodima u iznosu od 29,3 milijuna konvertibilnih maraka (14,5 milijjuna EUR-a). Presudom Vrhovnog suda
Federacije Bosne i Hercegovine iz sije¢nja 2005. g. rjeSenje financijske policije je ponisteno i predmet je vracen
prvostupanjskom organu na ponovni postupak, te je u rujnu 2006. godine zapoceo ponovni inspekcijski nadzor.
Prema vjeStacenju Ekonomskog instituta Sarajevo, te revizorskog izvjesc¢a drustva za reviziju ZPS-REVIZIJA
Sarajevo, INA BH d.d. Sarajevo nema obveza po osnovi javnih prihoda, ve¢ ima preplatu.

Arbitrazni postupci
Arbitraza Duraid Hassan Partner, Jordan co. protiv INA

U 2004. godini Duraid Hassan Partner je pokrenuo arbitrazu pred Medunarodnom trgovackom komorom
(ICC) u Parizu protiv INA-e radi naknade Stete u iznosu od 5 milijuna USD, zbog navodne povrede ugovora iz
srpnja 2001. godine, temeljem kojeg je INA angazirala Duraid Hassan Partner da isporuci sirovu naftu iz Iraka,
ali isporuka nije nikada realizirana uslijed navodnog INA-inog propustanja da izvrsi svoje ugovorne obveze u
pogledu rokova za postavljanje narudzbi i ishodenja potrebnog akreditiva za placanje sirove nafte. U dosadasnjem
tijeku je odrzano rociste i saslusani su svjedoci. Na slijedeCem rocistu ¢e se nastaviti sa sasluSanjem svjedoka i
vjestaka. Arbitrazna odluka se ocekuje u prvoj polovici 2007. godine.

ArbitraZa Holdina protiv PBS

Arbitrazni postupak je pokrenut tuzbom Holdine Guernsey Limited iz prosinca 2002. godine protiv Personal
and Business Solutions (PBS) u svezi s prodajom Siberian Energy Investments Limited-a od strane Holdine
PBS-u temeljem ugovora o prodaji udjela iz srpnja 2002.g. U arbitrazi Holdina zahtijeva otpustanje sredstava
pohranjenih na escrow racun (20 milijuna USD), koji predstavljaju dio kupoprodajne cijene uplacene kao
osiguranje za zahijeve PBS-a, a kako su ti zahtijevi definirani ugovorom. Djelomi¢na presuda je usvojena u sprnju
2005. godine, temeljem koje je PBS otpustio Holdini iznos od 10 milijuna USD s escrow racuna. Razlika do
punog iznosa escrow sredstava je i dalje sporna i arbitraza je o tom dijelu u tijeku.

Arbitraza Crosco protiv Lone Star Energy

Crosco Integrated Drilling & Well Service Co.Ltd je pokrenula dvije arbitraze pred Medunarodnom
trgovackom komorom (ICC) u Londonu u pogledu dvije grupe zahtijeva protiv Lone Star Energy (novi naziv
Maghreb Petroleum Exploration — “MEP”’) temeljem ugovora o busSenju iz sije¢nja 2000.g. (Ugovor EMSCO
604) i listopada 2000.g. (Ugovor Zagreb 1). Oba ugovora je raskinuo Crosco. Prema konac¢noj odluci, MEP je
duZan podmiriti Croscu 2,5 milijuna USD u vezi s obvezama iz EMSCO 604 ugovora i 11,9 milijuna USD
temeljem Zagreb 1 ugovora, odnosno zajedno s kamatama ukupno iznos od 20 milijuna USD, §to ukljucuje i
zatezne kamate. U tijeku je postupak priznanja arbitrazne odluke od strane nadleZnog marokanskog suda.

Stecajni postupci

INA je ukljucena u nekoliko stecajnih postupaka protiv svojih duznika, a u kojima prijavljena trazbina INA-e
premasuje iznos od 10 milijuna kuna. Iako su opcenito, INA-ina prijavljena potrazZivanja priznata, podmirenje
ovih trazbina je neizvjesno zbog nedostatka stecajne mase stecajnih duznika.

Potrazivanja INA koja premasuju 10 milijuna kuna prijavljena su u slijedece steajne postupke koji su u
tijeku: protiv Komus d.o.o., Donja Stubica (INA potrazuje 74 milijuna kuna), protiv Energopetrol — Zagreb
d.o.o. (INA potrazuje 20,3 milijuna kuna), protiv HIRS d.d., Slavonski Brod (INA potrazuje 21 milijuna kuna) i
protiv TAM Bus d.d. Maribor (INA potrazuje 15,8 milijuna kuna).

133



MENADZMENT

Opéenito

Struktura menadZmenta INA-e temelji se na sustavu dva odbora, koje ¢ine Nadzorni odbor i Uprava.
Zajedno s Glavnom skupstinom, navedena tijela predstavljaju tri obvezna tijela INA-e, sukladno Statutu INA-e i
Zakonu o trgovackim drustvima.

Nadzorni odbor je nadlezan za izbor i opoziv ¢lanova Uprave i za nadzor nad vodenjem poslova od strane
Uprave INA-e.

Uprava vodi poslove INA-e i ovlaStena je sklapati poslove u ime INA-e. Uprava izvjeStava Nadzorni odbor o
pitanjima koja se odnose na buduée poslove INA-e te na poslovanje, profitabilnost i prihode INA-e, kao i o
drugim pitanjima koja su znacajna za INA-u. Uprava vodi evidencije o rezultatima poslovanja putem dnevnih,
mjesecnih i tromjesecnih izvje$c¢a uprave i godis$njih financijskih izvje$¢a, te osigurava dostupnost resursa koji su
potrebni za postizanje ciljeva i planova INA-e.

Nadzorni odbor

Sukladno odredbama Statuta INA-e, Nadzorni odbor treba se sastojati od sedam ¢lanova, iako trenutno ima
samo Sest ¢lanova. Cetiri ¢lana Nadzornog odbora su trenutno predstavnici Hrvatske, dok su dva &lana
predstavnici MOL-a. Prema odredbama Statuta INA-e, jednog ¢lana Nadzornog odbora trebaju izabrati radnici
INA-e sukladno Zakonu o radu. Medutim, taj ¢lan jo$ uvijek nije izabran.

Mandat ¢lanova Nadzornog odbora traje najvise Cetiri godine, a nakon isteka mandata ¢lanovi mogu biti
ponovno imenovani odnosno izabrani.

Za detaljnije informacije o sastavu i nadleZnosti Nadzornog odbora, vidi ““Opis temeljnog kapitala i sazetak
Statuta — Nadzorni odbor”.

Sljedeca tabela prikazuje sadaSnje ¢lanove Nadzornog odbora i njihove funkcije. Poslovna adresa za sve
¢lanove Nadzornog odbora je Avenija V. Holjevca 10, 10002 Zagreb, Republika Hrvatska.

Godina

Ime i prezime rodenja Funkcija Datum izbora Istek mandata

Ivan Suker ............ 1957.  Predsjednik (predstavnik 11. ozujka 2004. 11. oZzujka 2008.
Hrvatske)

Zoltan Sandor Aldott .... 1970. Zamjenik predsjednika 28. listopada 2003.  28. listopada 2007.
(predstavnik MOL-a)

Gyorgy Imre Mosonyi ...  1947.  Clan (predstavnik MOL-a)  28. listopada 2003.  28. listopada 2007.

Damir Polancec ........ 1967.  Clan (predstavnik 02. svibnja 2005. 11. oZzujka 2008.
Hrvatske)

Tomislav Ivi¢ .......... 1961.  Clan (predstavnik 02. svibnja 2005. 11. oZzujka 2008.
Hrvatske)

Duro Decak ........... 1952.  Clan (predstavnik 06. lipnja 2006. 11. oZzujka 2008.
Hrvatske)

Osnovne funkcije, stru¢no znanje i iskustvo svakog od ¢lanova Nadzornog odbora navode se u nastavku.

Gosp. Ivan Suker (49), s prebivalistem u Velikoj Gorici, Kneza Ljudevita Posavskog 7, Hrvatska, je Ministar
financija Republike Hrvatske. Diplomirao je 1983. godine na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu. Od
1984. do 1986. godine bio je glavni knjigovoda u Odsjeku za budzet Opcine Velika Gorica, od 1986. do 1990.
godine financijski direktor u Velikoj Gorici, a od 1990. do 2000. godine voditelj Porezne uprave Velika Gorica.
Na izborima 2000. godine izabran je za zastupnika u Hrvatskom saboru. 2002. godine izabran je za
potpredsjednika HDZ-a, a 2003. godine izabran je za Ministra financija u Vladi Republike Hrvatske.

Gosp. Zoltdn Sdandor Aldott (36), s prebivaliStem u H-1143 Budimpesti, Utazs u. 9, Madarska, je Predsjednik
Odjela za istrazivanje i razvoj u MOL Grupi. Od lipnja 2001. do rujna 2004. bio je Glavni rukovoditelj Odjela za
strategiju INA Grupe u MOL-u. Diplomirao je 1991. godine na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Budimpesti.
Od 1990. do 1991. radio je u Creditum Financial Consulting Ltd. Od 1992. do 1995. obavljao je razlicite funkcije
u Eurocorp Financial Consulting Ltd. Od 1995. do 1997. rukovodio je Odjelom MOL-a za privatizaciju; od 1997.
do 1999. bio je direktor Odjela MOL-a za kapitalna trziSta. Od 1999. godine obavljao je funkciju Direktora za
strategiju i razvoj poslovanja, a od 2004. godine funkciju Predsjednika Odjela za istraZivanje i razvoj u MOL
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Grupi. Zamjenik je predsjednika Nadzornog odbora INA-e, ¢lan uprave ZMB-a i ¢lan Uprave burze u
Budimpesti.

Gosp. Gyorgy Imre Mosonyi (59), s prebivaliStem u H-1029 Budimpesti, Harasalja u. 26, Madarska, je
Generalni direktor MOL Grupe i ¢lan Uprave od 19. srpnja 1999. godine. Diplomirao je 1972. godine na
Fakultetu kemijskog inZenjerstva i tehnologije SveuciliSta u Veszprému. Od 1974. godine radio je podruZznici
Shell International Petroleum Co. u Madarskoj, gdje je od 1986. godine obavljao funkciju komercijalnog
direktora. Tijekom 1991. godine radio je u sjedistu Shell-a u Londonu, a od 1992. do 1993. godine bio je izvr$ni
direktor Shell-Interag Kft. Od 1994. do 1999. bio je predsjednik Uprave i Generalni direktor Shell Hungary Rt.
Tijekom tog razdoblja postao je voditelj srediSnje i istocnoeuropske regije Shell-a, a 1998. godine predsjednik
Uprave Shell Ceska. On je predsjednik Uprave TVK Rt. i predsjednik Uprave AEGON Hungary Altaldnos
Biztosité Rt., ¢lan Nadzornog odbora INA-e, pocasni predsjednik Udruge Joint Venture-a i predsjednik
Trgovacke i industrijske komore Madarske.

Gosp. Damir Polancec (39), s prebivaliStem u Koprivnici, Oruzanska 12/a, Hrvatska, je Potpredsjednik
Vlade Republike Hrvatske zaduZen za gospodarstvo. Diplomirao je 1992. godine na Agronomskom fakultetu
SveuciliSta u Zagrebu, smjer agroekonomija. Nakon diplome radio je u Podravki, vodeéem proizvodacu
prehrambenih proizvoda u Hrvatskoj. Prve dvije godine u Podravki radio je u FC Nabava, a u rujnu 1997. godine
imenovan je direktorom centralne nabave Podravke, pozicija na kojoj je proveo tri godine. Od ozujka 2000.
godine ¢lan je Uprave Podravke, zaduZen za razvoj trziSta Hrvatske i jugoistocne Europe te Upravljanje
materijalima. U kolovozu 2003. godine imenovan je ¢lanom Uprave zaduZenim za razvoj internacionalnih trZista
na podrucju srednje i istocne Europe te prekomorskih zemalja. Na toj funkciji, osmislio je i vodio projekt
suradnje sa Nestlé-om Cije proizvode Podravka distribuira na trziStu jugoistocne Europe. ZavrSio je program
General management poslovne skole Center, Brdo kod Kranja, Slovenija, te je polaznik poslijediplomskog studija
Organizacija i menadzment na Ekonomskom fakultetu Sveucilista u Zagrebu i Professional Diploma in Retailing
Management — Leeds Metropolitan University.

Gosp. Tomislav Ivi¢ (45), s prebivaliStem u Valpovu, Dobrise Cesari¢a 65, Hrvatska, je Drzavni tajnik za
branitelje u Ministarstvu obitelji, branitelja i medugeneracijske solidarnosti od 2004. godine. Od 1990. do 1992.
godine bio je pripadnik Hrvatske vojske. Diplomirao je 1992. godine na Fakultetu politickih znanosti Sveucilista
u Zagrebu. Od 1993. do 2004. godine bio je gradonacelnik grada Valpova (Slavonija).

Gosp. Puro Decak (54), s prebivaliStem u Virovitici, Zrinski vrt 19, Hrvatska, izabran je na funkciju ¢lana
Nadzornog odbora INA-e u lipnju 2006. godine, nastavno na stjecanje udjela u temeljnom kapitalu INA-e od
strane Fonda hrvatskih branitelja. Diplomirao je na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Osijeku. Bio je ¢lan
Hrvatskog sabora od 2000. do 2003. godine.

Uprava

Sukladno odredbama Statuta INA-e, Uprava se sastoji od sedam ¢lanova koje izabire i opoziva Nadzorni
odbor. Trenutno se Uprava sastoji od sedam ¢lanova, od kojih pet ¢lanova predlaZe Republika Hrvatska a dva
predlaze MOL, sukladno odredbama Sporazuma dioniara izmedu Republike Hrvatske i MOL-a.

Uprava ima predsjednika, a moze imati i potpredsjednika, koje imenuje i opoziva Nadzorni odbor. Nadzorni
odbor odlucuje o mandatu ¢lanova Uprave, s time da mandat ne moze trajati dulje od Cetiri godine. Nakon isteka
mandata, ¢lanovi Uprave mogu biti ponovno imenovani.

Za detaljnije informacije o sastavu i nadleznosti Uprave, vidi “Opis temeljnog kapitala i saZetak Statuta —
Uprava”.
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Sljedeca tabela prikazuje sadasnje ¢lanove Uprave i njihove funkcije. Poslovna adresa za sve ¢lanove Uprave
je Avenija V. Holjevca 10, 10002 Zagreb, Republika Hrvatska.

Godina
Ime i prezime rodenja Funkcija Datum izbora Istek mandata

Tomislav Dragicevi¢ .. 1952. Predsjednik Uprave (predstavnik 29. listopada 2003. 29. listopada 2007.

Hrvatske)

Lészl6 Geszti" ... ... 1951.  Clan Uprave i direktor poslovne 29. listopada 2003. 29. listopada 2007.
funkcije Financija (predstavnik
MOL-a)

Josip Petrovié ....... 1952.  Clan Uprave i izvr$ni direktor 26. srpnja 2004. 26. srpnja 2008.

segmenta djelatnosti Rafinerijska
prerada i veleprodaja (predstavnik
Hrvatske)

Niko Paulinovié. ... .. 1947.  Clan Uprave i izvr$ni direktor 05. svibnja 2006. 26. srpnja 2008.
segmenta djelatnosti Trgovina na
malo (predstavnik Hrvatske)

Tomislav Thiir....... 1967. Clan Uprave i izvr$ni direktor 26. srpnja 2004. 26. srpnja 2008.
poslovne funkcije Korporativni
procesi (predstavnik Hrvatske)

Mirko Zeli¢ ......... 1936. Clan Uprave i izvréni direktor 26. srpnja 2004. 26. srpnja 2008.
segmenta djelatnosti IstraZivanje i
proizvodnja nafte i plina
(predstavnik Hrvatske)

Zalan Bacs” .. ... ... 1968. Clan Uprave i izvr$ni direktor 01. veljate 2005.  Ol. veljade 2009.
poslovne funkcije Korporativni
servisi (predstavnik MOL-a)

Osnovne funkcije, stru¢no znanje i iskustvo svakog od ¢lanova Uprave navode se u nastavku.

Dr. sc. Tomislav Dragicevi¢ (54), s prebivaliStem u Zagrebu, Rockefelerova 57, Hrvatska, diplomirao je
1977. godine na Fakultetu kemijskog inZenjerstva i tehnologije SveuciliSta u Zagrebu. Magistrirao je 1984.
godine, a 1993. godine obranio je doktorsku disertaciju iz podrucja tehni¢kih znanosti. Imenovan je Generalnim
direktorom INA-e u oZujku 2000. godine, a nakon donoSenja novog Statuta postao je predsjednik Uprave. Prije
sadasnje funkcije vrSio je nekoliko funkcija u INA-i, ukljucujudi funkcije direktora strateSkog razvoja, direktora
strateSkog razvoja i istraZivanja, i izvrSnog direktora za preradu nafte. U INA-i je zaposlen od 1982. godine, a
prije toga je bio zaposlen na funkciji upravitelja postrojenja za proizvodnju u Petrokemiji. Od 1995. godine
redovni je ¢lan IV. Sekcije za petrokemiju Hrvatske akademije znanosti i umjetnosti.

Gosp. Ldszlo Geszti (55)('), s prebivaliStem u H-1033 Budimpesti, Kazal u. 9, Madarska, diplomirao je 1974.
godine na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Budimpesti, gdje je i magistrirao 1981. godine. Od 1985. do
1992. godine bio je predsjedatelj i predsjednik poslovnog odbora Interag-a, direktor maloprodajne mreZe Shell-a i
ekskluzivni predstavnik Shell International-a u Madarskoj. Radio je kao poslovni savjetnik za National Trade i
Credit Bank Co. od 1992. do 1993. godine, a za Mineralimpex Rt. od 1993. do 1997. godine. Bio je direktor
prodaje Moltrade-Mineralimpex Rt. od 1997. do 1999. godine. 1999. godine postaje Managing Director prodaje u
MOL-u, a 2001. godine postaje Managing Director sektora rafinerijske prerade i prodaje. Od studenog 2003.
godine izabran je na funkciju izvr§nog direktora poslovne funkcije Financija INA-e.

Gosp. Josip Petrovi¢ (54)., s prebivali§tem u Zagrebu, Sljivik 3/f, Hrvatska, diplomirao je 1978. godine na
Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Zagrebua na istom fakultetu magistrirao je 1992. godine. U INA-i je
zaposlen od 2004. godine kao ¢lan Uprave i tada izvr$ni direktor SD Trgovina na malo. U kolovozu 2005. godine
postaje izvrsni direktor SD Rafinerijska prerada i veleprodaja. Prije zaposlenja u INA-i, od travnja 2000. godine
bio je zaposlen na mjestu savjetnika Uprave Agrokor koncerna, a nakon nekoliko izvr$nih funkcija u Agrokor-u
od 1995. godine. Od 1998. do 2000. godine radi kao predsjednik Uprave hotela Intercontinental Zagreb. Radni
vijek zapoCeo je na poslovima istrazivanja trzista i marketinga, a kasnije je bio direktor Unikonzum-a, vodeceg
nacionalnog lanca trgovine na veliko i malo.

Napomena:

(1) S ucinkom od 1. sije¢nja 2007., gosp. Laszlé Geszti se vra¢a u MOL, a na njegovoj funkciji izvr$nog direktora poslovne funkcije financija
zamijenit ¢e ga gosp. Bacs. Ime osobe koju ¢e MOL predloziti za novog ¢lana Uprave bit ¢e pravovremeno objavljeno.
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Gosp. Niko Paulinovi¢ (59), s prebivaliStem u Zagrebu, Gracanska cesta 127/B, Hrvatska, diplomirao je
1973. godine na Pravnom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu. Od 05. svibnja 2006. godine ¢lan je Uprave i izvr$ni
direktor SD Trgovina na malo. Prije sadasnje funkcije bio je direktor sektora za upravljanje maloprodajnom
mrezom. Ima dugogodisnje iskustvo na poslovima maloprodaje naftnih derivata. U 2001. godini bio je savjetnik
izvr$nog direktora za rafinerijsku preradu i veleprodaju, a od 2004. do 2005. godine pomocnik direktora sektora
komercijalnih poslova u INA-Naftaplin-u. U razdoblju od 1985. do 2001. godine angaZiran je na razli¢itim
zadacima u upravljanju maloprodajnom mrezom INA-e, ukljucujuéi na zadacima direktora Poslovnog centra
Zagreb INA-Trgovine od 1995. do 2000. godine.

Gosp. Tomislav Thiir (39), s prebivaliStem u Zagrebu, Vlaska 70/b, Hrvatska, diplomirao je 1991. godine na
Pravnom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu, a magistrirao pravo 1998. godine na Harvard Law School. U INA-i je
zaposlen od 2004. godine na funkciji ¢lana Uprave i izvrSnog direktora PF Korporativni procesi. Prije navedenog
zaposlenja u INA-i bio je generalni tajnik Atlantic Grupe, vodeceg regionalnog proizvodaca i distributera robe
Siroke potrosnje, gdje je bio zaposlen od 2001. godine. Od svibnja 1992. do 2001. godine radi u Ministarstvu
vanjskih poslova Republike Hrvatske na nizu odgovornih diplomatskih duZnosti, u Veleposlanstvu RH u
Svicarskoj, u Misiji RH pri Uredu Ujedinjenih naroda u Zenevi, u Veleposlanstvu RH u SAD, te kao Voditelj
Ureda nacionalnog koordinatora za Pakt o stabilnosti za jugoistocnu Europu.

Prof. dr. Mirko Zelic (70), s prebivaliStem u Zagrebu, Fra Filipa Grabovca 26, Hrvatska, diplomirao je 1964.
godine na Rudarsko-geolosko-naftnom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu, gdje je i doktorirao 1982. godine. Dana
26. srpnja 2004. godine imenovan je na funkciju ¢lana Uprave INA-e i izvrSnog direktora SD Istrazivanje i
proizvodnja nafte i plina. Radni vijek poceo je 1964. godine u INA-Naftaplin-u, gdje obavlja niz rukovoditeljskih
duZnosti (samostalni inZenjer, Sef Odjela za proizvodnju nafte i plina, direktor Sektora proizvodnje nafte i plina,
pomo¢nik izvr$nog direktora INA-Naftaplin-a). Prof. Zeli¢ je redoviti profesor Rudarsko-geolosko-naftnog
fakulteta SveuciliSta u Zagrebu, autor je pet knjiga i preko 40 znanstvenih i stru¢nih radova te niza inovacija i
jednog patenta iz podrucja naftnog rudarstva. Od 2000. godine prof. Zeli¢ je redoviti ¢lan Hrvatske akademije
znanosti 1 umjetnosti (HAZU) gdje je tajnik Razreda za tehnicke znanosti, predsjednik izvrSnog odbora
Znanstvenog vijeca za naftu i ¢lan predsjedniStva HAZU-a. Predsjednik je Hrvatske udruge naftnih inZenjera i
geologa (HUNIG).

Gosp. Zaldn Bdcs" (38), s prebivaliitem u Piliscsaba Berc koz 20/43, Madarska, diplomirao je 1990. godine
na Tehni¢kom fakultetu u Sveugilista u Budimpesti. Magistrirao je 1992. godine na Napier sveuéilidtu u Skotskoj
a MBA zavrSava 1994. godine na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Budimpesti. Od 1992. do 1995. godine
radi kao projekt-menadZer u MOL-u a od 1994. do 1995. godine kao konzultant za Arthur D.Little u Londonu.
Generalni menadZer MOL-a u Rumunjskoj postaje 1996. godine, a od 1997. do 2000. godine je direktor sektora
za upravljanje resursima u MOL-u. Od 2000. do 2003. godine vr8i funkciju direktora Kontroling sektora MOL
Grupe. Na mjesto ¢lana Uprave INA-e i izvr$nog direktora PF Korporativni servisi dolazi s mjesta financijskog
direktora vodeée kemijske kompanije TVK, ¢lanice MOL Grupe.

Za detaljnije informacije o Upravi, Nadzornom odboru i Glavnoj skupstini INA-e, vidi “Glavni dionicari,
Dionicar prodavatelj i transakcije s povezanim osobama” i “Opis temeljnog kapitala i saZetak Statuta”.

Ostali menadZment

Osnovne funkcije, stru¢no znanje i iskustvo svakog od ¢lanova Viseg menadZzmenta INA-e na datum ovog
prospekta navode se u nastavku.

Gosp. Zeljan Simeonov (46) diplomirao je 1984. godine na Ekonomskom fakultetu Sveuéilista u Zagrebu i
svoj radni vijek zapoceo je 1986. godine u INA-i u tvornici polistirena Doki (Joint Venture Dow Chemical-INA
OKI). Od 1998. godine obavlja funkciju direktora Sektora plana i kontrolinga, te je zaduzen za koordinaciju
procesa korporacijskog planiranja, izvje$¢ivanja i analize u INA Grupi, a od 2000. do 2004. godine u sustavu
Sektora je i Sluzba racunovodstva i poreza. Od veljace do svibnja 2004. godine je istovremeno direktor Sektora
raspodjele sredstava i planiranja ulaganja, u fazi konstituiranja. Tijekom prve faze privatizacije INA-e (2002.-
2003.) bio je zaduZen za koordinaciju operativnih procesa i istovremeno je u ime Sektora plana i kontrolinga
sudjelovao u due diligence procesu. Voditelj je operativnog tima INA-e u okviru druge faze privatizacije INA-e
(2005.-2006.).

Napomena:
(1) S ucinkom od 1. sije¢nja 2007., gosp. Laszl6 Geszti se vraca u MOL, a na njegovoj funkciji izvr$nog direktora poslovne funkcije financija
zamijenit ¢e ga gosp. Bacs. Ime osobe koju ¢e MOL predloziti za novog ¢lana Uprave bit ¢e pravovremeno objavljeno.
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Gosp. Ratko Markovi¢ (54) diplomirao je na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu. Radni vijek
zapoceo je 1989. godine u INA-i kao direktor interne revizije i kontrole. Prije zaposlenja u INA-i radio je kao
eksterni revizor, te u poreznoj kontroli kao eksterni inspektor, Sef interne kontrole i revizije te direktor
racunovodstva i poreza u OKI-u (organsko kemijskoj industriji). Od 1993. godine vrsi funkciju direktora odjela
za racunovodstvo i poreze. Gosp. Markovi¢ je ¢lan radne skupine za poglavlje pregovora Porezni sustavi u okviru
pregovora o pristupanju Europskoj uniji. ViSe puta je bio ¢lan najuzeg tima za izmjenu propisa Republike
Hrvatske.

Gosp. Dominik Horvat (60) diplomirao je 1970. godine na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu. U
INA-i je zaposlen od 1973. godine na razli¢itim financijskim funkcijama. Od 1998. do 2000. godine bio je
financijski savjetnik izvrSnog direktora odjela za preradu nafte i veleprodaju. Od 2000. godine vrsi funkciju
direktora financija.

Gda. Lidija Bertovi¢ (39) diplomirala je na Prirodoslovno-matematickom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu, a
2003. godine magistrirala je u podrugju analititke ekologije na Sveu&ilistu Robert Gordon, Aberdeen, Skotska. U
INA-i je zaposlena od 2005. godine kao savjetnik ¢lana Uprave i trenutno vrSi funkciju direktora Sektora zastite
zdravlja, sigurnosti i okolisa. Prije zaposlenja u INA-i radila je u Schlumberger Research & Development Group,
Aberdeen, gkotska, u odjelu instrumentalne analiticke ekologije, SveuciliSte Robert Gordon, Aberdeen, Skotska.
Gda. Bertovi€ je ¢lan radne skupine za poglavlje pregovora “Okoli§” u okviru pregovora o pristupanju Republike
Hrvatske Europskoj uniji.

Gosp. Viadislav Brki¢ (39) diplomirao je na Rudarsko-geolosko-naftnom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu.
Od 1993. godine u INA-i u odjelu za istraZivanje i proizvodnju nafte i plina. Gosp. Brki¢ je registrirao patent za
novu tehniku zbrinjavanja otpada utiskivanjem u duboke buSotine i doprinio nekoliko inovacija u podrucju
istrazivanja i proizvodnje u naftnoj industriji.

Gosp. Josip KriZ (65) diplomirao je na Rudarsko-geoloSko-naftnom fakultetu SveudiliSta u Zagrebu.
1970. godine zapoSljava se u INA-i u Sluzbi istraZivanja, na poslovima interpretacije seizmickih podataka. Do
1996. godine obavlja razne funkcije u SluZzbi istraZivanja, a od 1996. do kraja 1999. godine radi u Poslovnoj
jedinici Libija na poslovima General Managera. Od 2000. godine radi kao Ekspert za geoloSka istraZivanja u
Sluzbi za poslovanje u inozemstvu. Iste godine imenovan je na funkciju direktora Sektora za istraZivanje, koju i
danas obavlja.

Gosp. Mirko Peri¢ (49) diplomirao je 1997. godine na Ekonomskom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu. U
INA-i je zaposlen od 1995. godine, karijeru zapocinje kao komercijalist veleprodaje te postupno napreduje do
funkcije direktora Poslovnog Centra Split. 2006. godine imenovan je na mjesto direktora Sektora upravljanja
maloprodajnom mrezom.

Gda. Adriana Petrovi¢ (57) diplomirala je 1974. godine na Fakultetu kemijskog inZenjerstva i tehnologije
Sveucilista u Zagrebu. Od 2004. godine vrsi funkciju direktora Sektora upravljanja lancem dobave u segmentu
djelatnosti Rafinerijska prerada i veleprodaja. U INA-i je zaposlena od 1975. godine u odjelu za proizvodnju, gdje
je radila na poslovima uskladivanja i planiranja proizvodnje. Takoder je niz godina bila direktor odjela za
planiranje, optimizaciju i raunovodstvo u rafineriji INA-e u Rijeci.

Gosp. Nikola Blazevi¢ (55) diplomirao je 1975. godine na Fakultetu kemijskog inZenjerstva i tehnologije
SveuciliSta u Zagrebu, a 1990. godine magistrirao je u podrucju kemijskog inZenjerstva na Fakultetu kemijskog
inZenjerstva i tehnologije SveuciliSta u Zagrebu. Od 2004. godine vrsi funkciju direktora prerade nafte u odjelu za
dobavu i preradu nafte i veleprodaju naftnih derivata. Radni vijek zapoceo je u rafineriji INA-e u Rijeci, gdje je
vr§io razlicite funkcije, ukljucujucéi funkciju direktora rafinerije.

Gda Zeljka Velié-Dvorséak (53) diplomirala je 1976. godine na Pravnom Fakultetu Sveuéilista u Zagrebu, a
1980. godine magistrirala je na istom fakultetu Komercijalno pravo i Pravo trgovackih druStava na temu
“Autonomija stranaka kao kriterij za izbor prava”. Od 1976. do 1982. godine radi kao pomo¢ni sudac na
okruznom sudu u Zagrebu, a 1977. godine polaZe pravosudni ispit. Od 1982. do 2002. godine radi u INA-
Naftaplinu kao pravni savjetnik za medunarodno pravo u odjelu istraZivanja i proizvodnje. Od 2002. godine
obavlja funkciju direktora Sektora pravnih poslova u INA-i. Od 2005. godine je ¢lan Stalnog arbitraznog suda i
centra za mirenje pri Hrvatsko gospodarkskoj komori.

Gosp. Ante Todoric¢ (47) diplomirao je na Gradevinskom fakultetu SveuciliSta u Zagrebu. Od 1985. do 2004.
godine radi u INA-i na vodeéim funkcijama vezanim uz gradenje i nadzor te financijski kontroling. 2005. godine
prelazi u STSI — Integrirani tehnicki servisi d.o.o. na funkciju predsjednika Uprave.
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Gosp. Bojan Milkovi¢ (46) diplomirao je na Fakultetu strojarstva i brodogradnje SveuciliSta u Zagrebu.
Trenutno obavlja funkciju predsjednika Uprave Crosco d.o.o. U INA-i se zaposljava 1986. kao visi inZenjer u
INA-Naftaplinu, a 1996. godine prelazi u Crosco kao upravitelj pogona odrzavanja.

Naknade ¢lanovima Uprave i Nadzornog odbora

Sukladno odredbama Statuta INA-e, ugovore o obavljanju poslova s ¢lanovima Uprave sklapa Nadzorni
odbor na razdoblje koje utvrduje Nadzorni odbor, a najduze na Cetiri godine. U praksi, samo su ¢lanovi Uprave
koji su predstavnici Hrvatske su u radnom odnosu s INA-om, dok ¢lanovi Uprave koji su predstavnici MOL-a
ostaju u radnom odnosu s MOL-om.

Clanovi Uprave (osim onih koju su predstavnici MOL-a) imaju sklopljene ugovore o radu s INA-om
sukladno standardnim politikama ugovaranja i zaposljavanja u INA Grupi, koji odreduju da nakon prestanka
radnog odnosa radnika koji je zaposlen viSe od godinu dana, taj radnik ima pravo na isplatu koja ne moze
prelaziti iznos trogodiSnje place.

Naknade clanovima Uprave

Ukupna naknada koju je u 2005. godini INA isplatila predsjedniku Uprave, gosp. Tomislavu Dragicevicu, za
njegov rad iznosila je 1.733.306,84 kn bruto, odnosno 856.713,49 kn neto, dok mu za 2006. godinu isplacena
mjesecna placa iznosi 118.836,11 kn bruto, odnosno 60.783,24 kn neto.

Ukupna naknada koju je u 2005. godini INA isplatila ¢lanu Uprave, gosp. Josipu Petrovi¢u za njegov rad
iznosila je 962.952,31 kn bruto, odnosno 477.339,63 kn neto, dok mu za 2006. godinu ispla¢ena mjesecna placa
iznosi 62.635,83 kn bruto, odnosno 31.721,33 kn neto.

Ukupna naknada koju je u 2005. godini INA isplatila ¢lanu uprave, gosp. Mirku Zeli¢u za njegov rad
iznosila je 1.010.633,25 kn bruto, odnosno 478.122,16 kn neto, dok mu za 2006. godinu ispla¢ena mjesecna placa
iznosi 66.774,76 kn bruto, odnosno 32.642,97 kn neto.

Ukupna naknada koju je u 2005. godini INA isplatila ¢lanu uprave, gosp. Tomislavu Thiiru za njegov rad
iznosila je 766.066,67 kn bruto, odnosno 364.658,73 kn neto, dok mu za 2006. godinu ispla¢ena mjesecna placa
iznosi 49.207,30 kn bruto, odnosno 24.403,82 kn neto.

Gosp. Niko Paulinovi¢ imenovan je za ¢lana uprave i izvrSnog direktora segmenta djelatnosti Trgovina na
malo u svibnju 2006. godine, te mu stoga nije isplacivana naknada kao ¢lanu uprave u 2005. godini. Ukupna
naknada koja je isplacena njegovim prethodnicima na navedenoj funkciji u 2005. godini iznosila je 948.675,93
bruto, odnosno 506.512,74 kn neto. Njegova isplacena placa mjesecna placa za 2006. godinu iznosi 56.660,20 kn
bruto, odnosno 28.324,04 kn neto.

Clanovima Uprave koji su predstavnici MOL-a, INA ne ispla¢uje naknade za njihov rad.

Naknade clanovima Nadzornog odbora

Sukladno odredbama Statuta INA-e, ¢lanovi Nadzornog odbora imaju pravo na naknadu za njihov rad u
iznosu koji odreduje Glavna skupstina. Clanovi Nadzornog odbora ne primaju nikakve isplate ili pogodnosti
nakon opoziva ili prestanka njihovog mandata u Nadzornom odboru.

Medutim, sukladno Zakonu o sprjecavanju sukoba interesa u obnasanju javnih duZnosti, duznosnici nemaju
pravo na naknadu za ¢lanstvo u nadzornim odborima u trgovackim druStvima koja su od posebnog drZzavnog
interesa, osim prava na naknadu putnih i drugih troskova. Stoga ¢lanovi Nadzornog odbora INA-e koji su
duZnosnici, nisu primili naknadu za ¢lanstvo u Nadzornom odboru INA-e u 2003., 2004. i 2005. godini. Svi
¢lanovi Nadzornog odbora, osim predstavnika MOL-a i gosp. Dure Decaka, su drzavni duznosnici. Gosp. Duro
Decak postao je ¢lan Nadzornog odbora INA-e u lipnju 2006. godine i od INA-e prima naknadu u mjese¢nom
bruto iznosu od 20.667,87 kuna.

Takoder, poslovna je politika MOL-a da za ¢lanstvo u nadzornim odborima drustava u kojima MOL drzi
dionice, predstavnici MOL-a ne primaju nikakve naknade od tog drustva. Stoga ¢lanovi Nadzornog odbora INA-e
koje je imenovao MOL nisu od INA-e primili nikakve naknade za ¢lanstvo u Nadzornom odboru INA-e u 2003.,
2004. i 2005. godini.
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Udjeli ¢lanova Uprave i Nadzornog odbora

Sadasnji ¢lanovi Uprave i Nadzornog odbora i Visi menadZment nisu imatelji dionica INA-e.

Odbori Uprave i Nadzornog odbora

Uprava ima tri stalna odbora: Odbor za ljudske resurse i imenovanja, Odbor za financije i investicije i Odbor
za nadmetanje. Osim kako je to navedeno u nastavku, Odbori nisu ovlasteni za donoSenje odluka, no oni daju
misljenja i neobvezujuée prijedloge Upravi u pogledu odredenih pitanja opisanih u poslovnicima Odbora.

Odbor za ljudske resurse i imenovanja vodi predsjednik Uprave i sastoji se od Cetiri ¢lana; dva ¢lana imenuju
predstavnici Republike Hrvatske a dva ¢lana predstavnici MOL-a. Svrha Odbora je pruzanje podrske poslovanju
INA Grupe, radi osiguranja sukladnosti s medunarodnim standardima i radi promicanja ucinkovitog poslovanja
Drustva. Odbor je nadlezan za davanje prijedloga, ukljucujuéi imenovanja, opozive i naknade menadZerima i
direktorima INA-e, te imenovanja, opozive i naknade Clanovima Nadzornog odbora drustava kéeri kojima
upravlja INA.

Odbor za financije i investicije vodi direktor financija i kontrolinga INA-e i sastoji se od Sest ¢lanova; tri
¢lana imenuju predstavnici Republike Hrvatske a tri ¢lana predstavnici MOL-a. Svrha Odbora je povecanje
ucinkovitosti financija, ulaganja, upravljanja rizicima i revizijskim procesima u INA Grupi. Odbor je, izmedu
ostalog, nadlezan za davanje misljenja o svim prijedlozima projekata i za kontrolu provedbe projekata, s
posebnim naglaskom na velikim projektima kontrole godiSnjeg proracuna i strateSkog plana prije podnosenja istih
Upravi, te za ocjenjivanje mogucnosti razvoja poslovanja.

Odbor za nadmetanje vodi izvr$ni direktor PF Korporativni procesi INA-e; ostali ¢lanovi Odbora su direktor
SD Rafinerijska prerada i veleprodaja i, izvrsni direktor PF Korporativni servisi i direktor financija i kontrolinga.
Odbor za javnu nabavu je, izmedu ostalog, nadleZan za davanje prijedloga za pokretanje postupaka javne nabave,
za vodenje postupka javne nabave i za odabir najpovoljnijeg ponuditelja, te za utvrdivanje osnovnih uvjeta
ugovora (npr. cijene). Odbor za javnu nabavu takoder odlucuje o pokretanju i vodenju postupaka javne nabave, te
o odabiru najpovoljnijeg ponuditelja za nabave (osim nabave ugljikovodika) u kojima ukupna vrijednost nabave
ne prelazi 20 milijuna USD. Odbor za javnu nabavu donosi odluke ve¢inom od najmanje tri glasa u korist
predloZene odluke.

Nadzorni odbor moze osnovati Odbor za pripremu i kontrolu. Taj Odbor sastoji se od tri ¢lana Nadzornog
odbora od kojih se jedan izabire za predsjednika Odbora. Odbor priprema materijale kako bi Nadzorni odbor
mogao donositi odluke i zakljucke sukladno propisima i odredbama Statuta INA-e. Odbor suraduje s funkcijom
interne revizije i kontrole u INA-i, te s revizorom kojeg bira Glavna skupstina za potrebe revizije financijskih
izvjeséa INA-e ili za obavljanje drugih aktivnosti koje se odnose na vodenje poslova INA-e. Nadzorni odbor
takoder moze osnovati druge odbore za potrebe pripreme odluka koje donosi.

Korporativno upravljanje

Prema novom Zakonu o reviziji, trgovacka drustva ¢iji vrijednosni papiri kotiraju na burzi u prvoj kotaciji ili
kotaciji javnih dionickih drustava, i trgovacka drustva od posebnog drzavnog interesa obvezna su osnovati
revizorski odbor koji se sastoji od ¢lanova Nadzornog odbora i ¢lanova imenovanih od Nadzornog odbora. Vidi
“Regulativa — Hrvatska — Korporativno upravljanje u Republici Hrvatskoj”. INA trenutno nema revizijski
odbor, no nakon uvrstenja planira osnovati isti radi udovoljavanja navedenoj obvezi. U Hrvatskoj inace ne postoje
drugi propisi o korporativhom upravljanju.

INA namjerava poduzeti korake radi usaglasavanja s najboljom medunarodnom praksom korporativnog
upravljanja, koje ukljucuju imenovanje neovisnih ¢lanova Nadzornog odbora s potrebnim stru¢nim znanjem u
dogledno vrijeme. INA takoder namjerava osnovati odbore, pored revizijskog odbora, koji ¢e biti nadlezni za
predlaganje ¢lanova Uprave i nakanade izvr$nim direktorima.

Izjava o sukobu interesa

Izjava o postupcima u pogledu ¢lanova Uprave i Nadzornog odbora

Na datum ovog prospekta, a za najmanje prethodnih pet godina, niti jedan od sadasnjih ¢lanova Uprave ili
Nadzornog odbora:

* nije kaZnjen za kaznena djela prijevare;
* nije bio na izvr$noj funkciji viSeg izvr$nog direktora ili ¢lana izvr$nog, upravnog ili nadzornog odbora u

bilo kojem drustvu, u vrijeme ili prije stecaja, likvidacije ili prisilne uprave; ili
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* nije bio izloZen bilo kojoj sluzbenoj i javnoj optuzbi i/ili kazni od strane bilo kojeg zakonskog ili
regulatornog tijela (ukljucujuéi bilo koje nadlezno strukovno tijelo) ili mu nije bila izreCena sudska
zabrana obavljanja funkcije ¢lana izvr$nog, upravnog ili nadzornog odbora u bilo kojem drustvu ili
obavljanja poslova u menadzmentu ili vodenja poslova bilo kojeg drustva.

Osim u mjeri u kojoj su ¢lanovi Uprave ili Nadzornog odbora INA-e, kako je to gore navedeno, imenovani/
izabrani nakon prijedloga od strane dionicara INA-e, niti jedan navedeni ¢lan Uprave ili Nadzornog odbora ili
¢lan Viseg menadZmenta nema privatne interese ili druge duznosti koje potencijalno mogu biti u sukobu s
njihovim odnosnim duZnostima u INA-i.
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REGULATIVA

U Hrvatskoj se na INA Grupu primjenjuju zakoni i propisi koji ureduju zapravo svaki aspekt njezina
poslovanja, ukljucujudi pitanja pribavljanja dozvola, poreza, naknada za iskoriStavanje ruda, utvrdivanja cijena i
zastite okoliSa. Pored toga, privatizacija INA-e uredena je posebnim Zakonom o privatizaciji INA-e, koji takoder
utvrduje odredena prava Hrvatske kao dionicara INA-e.

Od potpisivanja Sporazuma o stabilizaciji i pridruzivanju 29. listopada 2001. godine, Hrvatska se priprema
za Clanstvo u Europskoj uniji, te intenzivno radi na uskladivanju svojeg zakonodavstva sa pravnom stecevinom
Europske unije (“Acquis’). Kao rezultat formalnog otpocCinjanja pregovora s Hrvatskom kao kandidatom za
pristupanje EU, dana 3. listopada 2005. godine, pitanja vezana uz zastitu okoliSa i regulatorno okruzenje INA
Grupe bit ¢e pod pojacanim utjecajem EU. U studenom 2005. godine, EU je objavila izvjesée u kojem je
naznaceno da je Hrvatska postigla odredeni napredak na podrucju energetike, no napomenuto je da odredeni
aspekti zahtijevaju daljnje poboljSanje. O njima se detaljno razlaze u nastavku.

INA Grupa je takoder podlozna Sirokom zakonodavnom spektru u drugim zemljama u kojima djeluje.

Hrvatska
Zakon o privatizaciji INA-e

Zakon o privatizaciji INA — Industrija nafte d.d. (objavljen u Narodnim novinama 32/2002) odreduje da ¢e
se privatizacija INA-e provesti u fazama. Od tih faza, dvije su ve¢ dovrsene i to 2003. godine, prodajom 25% plus
jedne dionice strateSkom ulagatelju MOL-u, te 2005. godine, prijenosom 7% dionica INA-e Fondu hrvatskih
branitelja, bez naknade.

Slijedeca faza, koja se provodi ovom Ponudom, zahtjeva prodaju najmanje 15% dionica INA-e javnom
ponudom: (i) hrvatskim drZavljanima uz pravo prvenstva, pogodnostima i pod uvjetima koje utvrdi Vlada i
(i1) hrvatskim pravnim osobama i stranim ulagateljima, bez prava prvenstva i posebnih pogodnosti. Vlada je
ovlastena odluciti o nacinu prodaje, cijeni, vremenu i ostalim uvjetima prodaje, ukljucivsi i posebne pogodnosti
prodaje dionica hrvatskim gradanima. Vlada je odlucila provesti Ponudu te je utvrdila njezine uvjete odlukom od
14. rujna 2006. godine, kako je izmijenjena i dopunjena.

Preostale faze Privatizacije su slijedece:

(1) prodaja najvise 7% dionica INA-e sadasnjim i biv§im zaposlenicima INA Grupe (koja je Zakonom
o privatizaciji INA-e definirana kao INA i ovisna drustva kapitala u njezinom isklju¢ivom vlasnistvu),
sukladno uvjetima koje utvrduje Vlada;

(2) prodaja ili zamjena preostalog dijela dionica, sukladno trziSnim prilikama, strateSkom ulagatelju ili
na trzistu kapitala, na temelju odluke Vlade uz prethodnu suglasnost Hrvatskog sabora; i

(3) prijenosom odredenog broja preostalih dionica biv§im vlasnicima koji su na to ovlasteni sukladno
Zakonu o naknadi za imovinu oduzetu za vrijeme jugoslavenske komunisticke vladavine. Vidi “Hrvatska —
Propisi o nekretninama”.

Sukladno odluci Vlade od 18. travnja 2002. godine, kako je izmijenjena, posljednji puta 14. rujna 2006.
godine, prodaja najviSe 7% dionica INA-e sadas$njim i bivS§im zaposlenicima obavit ¢e se u 6 mjeseci nakon prve
prodaje dionica ovom Ponudom.

Svi postotci koji se gore spominju utvrduju se u odnosu na temeljni kapital INA-e prije pocetka postupka
privatizacije.

Zakon o privatizaciji INA-e takoder odreduje da ¢e Hrvatska zadrzati u izravnom vlasniStvu 25% plus jednu
dionicu INA-e koje ¢e se privatizirati nakon prijama Hrvatske u ¢lanstvo EU, na temelju posebnog zakona koji se
tek treba donijeti.

Sva prava iz dionica INA-e koje drzi Hrvatska, izvr§ava Vlada u njezino ime, osim kada je to povjereno
Hrvatskom saboru.

Za vrijeme dok je Hrvatska vlasnik 50 i viSe posto dionica INA-e, INA, odnosno njezina tijela, mogu samo
uz suglasnost Vlade donositi odluke, odnosno poduzeti pravne radnje koje se odnose na bilo koju prodaju,
odnosno zajednicko ulaganje, ¢ija vrijednost prelazi vrijednost 3% imovine INA-e. Za vrijeme dok je Hrvatska
vlasnik 25 ili viSe posto dionica INA-e, Vlada moze odluciti da ¢e njezina suglasnost biti potrebna za takve
odluke ili radnje ako njihova vrijednost prelazi 25% vrijednosti imovine INA-e.
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Vlada moZe sklopiti poseban ugovor sa strateskim ulagateljem o nacinu na koji ¢e Vlada koristiti pravo glasa
iz dionica koje drzi Hrvatska i svoja ovlastenja opisana u prethodnom odlomku, no tim ih ugovorom ne moze ih
prenijeti na trece osobe.

Takoder, za vrijeme dok je Hrvatska vlasnik 10 ili viSe posto dionica INA-e, niti jedan drugi dionicar (Sto
moZe ukljucivati nositelje prava u odnosu na Dionice) ili s njime povezana osoba ne mozZe, osim u slucaju prodaje
strateSkom ulagatelju, bez posebnog odobrenja Vlade postupno ili odjednom steci dionice INA-e ¢iji ukupan
nominalni iznos ¢ini vise od 10% temeljnog kapitala INA-e, odnosno nekog drugog prethodnim odobrenjem
Vlade odobrenog postotka dionica koje daju pravo glasa u glavnoj skupstini INA-e.

Za vrijeme dok je Hrvatska vlasnik jedne ili viSe dionica INA-e s pravom glasa, INA odnosno njezina tijela,
mogu samo uz prethodnu suglasnost Vlade donijeti odluku o prestanku Drustva, odricanju od dozvole ili
ovlastenja za obavljanje djelatnosti ili koncesije od interesa za Hrvatsku, promjenu tvrtke, premjestanju sjedista
INA-e u inozemstvo. U slucaju pokretanja likvidacijskog postupka nad INA-om ili njezinim pravnim slijednikom,
za Citavo vrijeme dok je Hrvatska vlasnik jedne ili viSe dionica INA-e s pravom glasa, Hrvatska ima pravo
prvokupa cjelokupne, odnosno dijela imovine INA-e, po procijenjenoj trzisnoj vrijednosti.

Za vrijeme dok je Hrvatska vlasnik 25 i viSe posto dionica INA-e, Vlada je obvezna najmanje jednom u
tromjesecju podnijeti Hrvatskom saboru izvjestaj o tijeku privatizacije, koji se smatra drzavnom tajnom.

Granska Regulativa
Opce informacije o granskoj regulativi

U pripremama za pristupanje EU, od Hrvatske se zahtijeva da liberalizira svoj energetski sektor te da ga
uskladi s europskim normama, ukljucivsi i one koje se odnose na trzi§no natjecanje i sigurnost opskrbe. Izvjesée
EU iz studenog 2005. godine navodi kako, premda je Hrvatska postigla napredak u energetskom sektoru, mora
nastaviti s formiranjem zaliha nafte u skladu s pristupnim zahtjevima EU i uspostaviti agenciju zaduZenu za
zalihe nafte. Takoder, izvijeS¢e navodi kako se dodatne aktivnosti trebaju poduzeti da se poboljSa energetska
ucinkovitost i promicanja obnovljivih izvora energije, kako u pogledu zakonodavstva tako i u pogledu
intenziviranja institucionalnih moguénosti, te takoder jacanja administrativnih moguénosti posebice radi
promicanja energetske ucinkovitosti i obnovljivih izvora energije. U oZujku 2006. godine, Europska komisija je
sklopila ugovor o sudjelovanju Hrvatske u EU programu “Intelligent Energy Europe”, u svrhu promicanja
energetske ucinkovitosti te Sire primjene obnovljivih izvora energije. Hrvatske ¢e organizacije moci sudjelovati u
europskim projektima i dogadanjima koja potpomazu program.

Hrvatska se obvezala na liberalizaciju ratifikacijom Europske energetske povelje, 19. rujna 1997. godine, te
Protokola o pristupanju Republike Hrvatske MarakeSkom ugovoru o osnivanju Svjetske trgovinske organizacije,
5. listopada 2000. godine. U srpnju 2001. godine, Hrvatski je sabor donio paket zakona o regulaciji energetskog
sektora, koji se sastojao od Zakona o energiji, Zakona o regulaciji energetskih djelatnosti, Zakona o trzistu plina
te Zakona o trziStu nafte i naftnih derivata, a u ozujku 2002. godine, donio je Strategiju energetskog razvitka
Republike Hrvatske za iduce desetljece. Originalni paket zakona o regulaciji energetskog sektora izmijenjen je
2004. i 2006. godine, a daljnje se izmjene Zakona o trziStu plina ocekuju u skoroj buduénosti.

Okosnica paketa zakona o regulaciji energetskog sektora je Zakon o energiji, koji ureduje mjere za sigurnu i
pouzdanu opskrbu energijom i njenu ucinkovitu proizvodnju i koriStenje te utvrduje potrebu ishodenja dozvola.

Istrazivanje i eksploatacija nafte i prirodnog plina uredena je Zakonom o rudarstvu (koji je donesen 1991.
godine, te je od tada nekoliko puta izmijenjen) i pravilnicima donesenim na temelju tog zakona. Zakon o
rudarstvu utvrduje da je rudno blago dobro od interesa za Hrvatsku, u njezinom je vlasniStvu te ima njezinu
osobitu zastitu. Posljedi¢no, ove su aktivnosti INA-e podloZne znatnoj kontroli od strane tijela ovlastenih za
ishodenje dozvola, upravnom nadzoru Ministarstva i inspekciji Drzavnog inspektorata. Izmjene Zakona o
rudarstvu se oCekuju u posljednjem tromjesecju 2006. godine, sukladno Planu uskladivanja zakonodavstva
Republike Hrvatske s pravnom steCevinom Europske unije za 2006. godinu, kojeg je donio Hrvatski sabor.

Mnogi od ovih zakona su nedavno doneseni i rijetko su primjenjivani od strane sudova. Kao rezultat toga,
ostaju mnoge nedorecenosti i neuskladenosti medu njima, Sto ima za posljedicu da tumacenje zakona i propisa
sudova i drugih nadleznih tijela moze biti razli¢ito od tumacenja MenadZmenta.

Pregled paketa zakona o regulaciji energetskog sektora

Sukladno Zakonu o energiji (objavljenom u Narodnim novinama 68/2001 i 177/2004), energetske se
djelatnosti obavljaju kao trziSne ili javne usluge. Transport, skladiStenje i distribucija prirodnog plina, kao i
opskrba tarifnih kupaca prirodnim plinom obavljaju se kao javne usluge.
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Ovlastenici dozvola koji su nositelji obveze javne usluge imaju pravo na pomo¢ pri snosenju “‘naslijedenih
troSkova” (obveza i troskova koji su nastali prije poCetka primjene Zakona o energiji, koji ne mogu biti u cijelosti
pokriveni trziSnim uvjetima poslovanja), u skladu sa zakonom.

Energetski subjekti koji obavljaju dvije ili viSe energetskih djelatnosti ili uz energetsku djelatnost obavljaju i
drugu djelatnost, duzni su voditi poslovne knjige i sastavljati financijska izvjeS¢a za svaku energetsku djelatnost
posebno i odvojeno od drugih djelatnosti.

U slucaju poremecaja na domacdem trzistu radi neocekivanog ili neprekidnog manjka energije i u drugim
slucajevima potrebe utvrdenima zakonom, Vlada je ovlaStena nametnuti posebne uvjete i/ili mjere ogranicenja
trgovine pojedinim energijama, ograniCiti izvoz ili uvoz energije, odrediti posebne mjere za izvoz ili uvoz
energije, uvesti mjere obvezne proizvodnje energije te dozvoliti INA Grupi da isporucuje energiju samo odred
enim korisnicima. Ovakve se odluke Vlade, sukladno Zakonu o energiji, smatraju viSom silom.

Regulatorno tijelo

HERA je osnovana Zakonom o regulaciji energetskih djelatnosti (objavljenom u Narodnim
novinama 177/2004). HERA je neovisna javna ustanova odgovorna Hrvatskom saboru, kojom upravlja Upravno
vije€e od pet ¢lanova koje imenuje Hrvatski sabor, na prijedlog Vlade. Ona je odgovorna za, izmedu ostalog,
donoSenje transparentnog tarifnog sustava za transport nafte naftovodom i naftnih derivata produktovodom,
donosenje metodologija odnosno tarifnih sustava za transport prirodnog plina i skladiStenje prirodnog plina,
dobavu plina za tarifne kupce. Njezine aktivnosti takoder ukljucuju dodjelu i oduzimanje dozvola za obavljanje
energetskih djelatnosti, rjeSavanje sporova u vezi s obavljanjem reguliranih energetskih djelatnosti, te pracenje i
nadziranje trziSta energije opcéenito (ukljucujuéi i s aspekta trziSnog natjecanja), sve u skladu sa zakonima koji
ureduju energetski sektor. HERA-ina sluzbena internetska stranica je: www.hera.hr.

Sukladno odluci Vlade (objavljenoj u Narodnim novinama 73/2005), HERA se financira iz naknade koju
placaju energetski subjekti u iznosu od 0,06% od ukupnoga godiSnjeg prihoda od prodaje roba i/ili usluga koji su
u prethodnoj godini ostvarili s osnove obavljanja energetske djelatnosti temeljem dozvole za obavljanje
energetske djelatnosti koju izdaje HERA, te takoder iz naknade koja joj se upladuje primjerice za izdavanje
dozvola, suglasnosti i miSljenja.

Odluke koje donosi HERA u obavljanju svojih javnih ovlasti su konacne (osim ukoliko zakon odreduje
drugacije) te se protiv njih moZe podnijeti tuzba Upravnom sudu Republike Hrvatske.

ReZim dozvola

Zakonom o energiji, utvrdeno je da je izgradnja energetskih objekata, njihovo odrzavanje i koriStenje te
obavljanje energetskih djelatnosti od interesa za Hrvatsku, te da se energetske djelatnosti, osim odredenih
iznimaka kao $to je maloprodaja naftnih derivata, mogu obavljati samo uz dozvolu HERA-e. Trajanje dozvola za
obavljanje energetskih djelatnosti navedenih u Zakonu o energiji utvrdeno je uredbom Vlade (objavljenom u
Narodnim novinama 116/2002 i 71/2005) u rasponu od tri do 40 godina.

Popis dozvola koje INA u ovom trenutku ima te njihovo trajanje sukladno uredbi Vlade prikazano je u tabeli
nize:

Dan upisa u Dan isteka

Djelatnost registar dozvola

Proizvodnja elektri€ne energije ... ....... ...t 13.12.2003.  13.12.2018.
Dobava prirodnog plina (kupnja plina iz proizvodnje i/ili uvoza radi prodaje 13.12.2003.  13.12.2018.

kupcima plina) . ... ...

Proizvodnja naftnih derivata. .. ... .. .. . 13.12.2003.  13.12.2018.
Transport nafte, naftnih derivata i biogoriva cestovnim vozilom ............... 13.12.2003.  13.12.2018.
Trgovina na veliko naftnim derivatima . ........... ... .. .. .. . . i, 13.12.2003.  13.12.2018.
Proizvodnja toplinske energije . .. .......... 13.12.2003.  13.12.2018.
Trgovanje, posredovanje i zastupanje na trziStu energije . .................... 13.12.2003.  13.12.2018.
Trgovina na veliko i malo ukapljenim naftnim plinom ...................... 13.12.2003.  13.12.2018.

Dozvole mogu biti izdane bilo kojoj pravnoj osobi osnovanoj u Hrvatskoj, ako je registrirana za obavljanje
odnosne energetske djelatnosti, koja je tehnicki kvalificirana za njihovo obavljanje, ima u radnom odnosu
potreban broj stru¢no osposobljenih djelatnika, koja raspolaze potrebnim financijskim sredstvima ili dokaze da ih
moZe pribaviti, kojoj nije oduzeta dozvola za obavljanje energetske djelatnosti za koju trazi dozvolu u posljednjih
deset godina koje prethode godini podnoSenja zahtjeva te Ciji ¢lanovi uprave odnosno druge njima odgovorne
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osobe nisu bili u posljednjih pet godina pravomoéno osudeni za kazneno djelo povezano s obavljanjem
energetskih djelatnosti. Takoder, dozvola za obavljanje odredenih energetskih djelatnosti moze biti izdana i
fizickim osobama. Podnositelj zahtjeva kojem je odbijena dozvola ovlasten je podnijeti Zalbu protiv takvog
rjeSenja Ministarstvu.

HERA moze oduzeti dozvolu, privremeno ili trajno, prije isteka njezina trajanja, ukoliko nastanu slijedece
okolnosti, odredene Zakonom o energiji: (i) priviemeno — ukoliko energetski subjekt prestane ispunjavati neki
od uvjeta za izdavanje dozvole (osim posljednja dva uvjeta navedena u prethodnom odlomku) ili ukoliko
energetski subjekt ne utvrduje cijenu na nacin propisan zakonom; i (ii) trajno — u slucaju da energetski subjekt
ne otkloni nedostatke koji su bili osnova za privremeno oduzimanje dozvole ili ne otkloni nedostatke u radu u
roku odredenom rjesenjem nadleznog inspektora. HERA je ovlaStena, bez obzira na postojanje razloga za
oduzimanje dozvola, nakon pribavljenog misljenja Ministarstva i nadleZne inspekcije, dozvoliti obavljanje
energetske djelatnosti, kada je to nuzno radi osiguranja redovite i sigurne opskrbe energijom kako bi se sprijecile
ili otklonile teSke i neposredne opasnosti za Zivot i zdravlje ljudi te nastanak teskih poremecaja u gospodarstvu.
Protiv rjesenja HERA-e kojima se oduzima dozvola ili dozvoljava obavljanje energetskih djelatnosti unatoc
postojanju razloga za oduzimanje dozvole, moze se podnijeti Zalba Ministarstvu.

HERA moZe naloZiti osobi kojoj je dozvola oduzeta ili koja je prestala obavljati energetsku djelatnost, da
svoje objekte, uredaje, mreZu odnosno sustav, preda na koriStenje drugom energetskom subjektu ukoliko je to
nuzno radi osiguranja redovite i sigurne opskrbe energijom kako bi se otklonile vece Stete u poslovanju pravnih
osoba i Zivotu i radu fizickih osoba (a osobito opasnost koja moZe nastati za Zivot i zdravlje gradana). HERA je
ovlaStena utvrditi kako iznos naknade koju ¢e platiti novi energetski subjekt Ministarstvu te iznos naknade koju
¢e Ministarstvo platiti subjektu koji je predao na koriStenje svoju imovinu. Protiv rjesenja HERA-e kojim se
nalaZe predaja objekata, uredaja, mreze odnosno sustava, na koriStenje drugom energetskom subjektu, moZe se
podnijeti Zalba Ministarstvu.

Regulacija sektora prirodnog plina

Dobava, transport i distribucija prirodnog plina uredeni su Zakonom o trZiStu plina (objavljenom u
Narodnim novinama 68/2001 i 87/2005).

Dobava prirodnog plina

Sukladno Zakonu o trziStu plina, dobavlja¢i prirodnog plina odgovorni su za dobavu plina i ugovaranje
uvoznih koli¢ina plina. INA je jedini dobavlja¢ prirodnog plina u Hrvatskoj. Dobavljaci prirodnog plina duZni su
dostaviti ugovore o dobavi plina Ministarstvu i HERA-i. Dobavljaci prirodnog plina mogu sklopiti nove ugovore
“vozi ili plati” ili “puno za prazno” samo uz suglasnost HERA-e.

Dobavlja¢ prirodnog plina duzan je sklopiti ugovor o prodaji plina sa distributerom plina i kupcima koji su
prikljuceni na plinski transportni sustav (“‘izravni kupci’’). Takvi se ugovori sklapaju na neodredeno vrijeme,
osim ukoliko stranke drugacije ugovore. Dobavlja¢ plina je obvezan jamciti dobavu ugovorenih koli¢ina plina
sklapanjem ugovora o kupnji dovoljnih koli¢ina plina, zakupu transportnih kapaciteta i pristupu na transportni
sustav, ugovora o skladistenju plina i skladiStenju odgovarajucih pric¢uva plina.

Ovlastenici koncesija za proizvodnju nafte i plina i vlasnici objekata i postrojenja za proizvodnju nafte i
plina i skladiStenje u geoloSkim strukturama, moraju treéim osobama dozvoliti pristup i koriStenje svojih objekata
1 postrojenja za transport i skladiStenje prirodnog plina, ukoliko to omogucava njihov kapacitet, te tehnicki i
sigurnosni uvjeti. Navedeni pristup i koriStenje ureduje se ugovorom koje strane, uz suglasnost HERA-e, sklapaju
pod komercijalnim uvjetima.

Transport prirodnog plina

Sukladno Zakonu o trzi$tu plina, transporter prirodnog plina jam¢i pouzdanu i kvalitetnu dopremu plina od
ulaza u plinski transportni sustav na podrucju Hrvatske do mjesta primopredaje distributerima odnosno izravnim
ili povlaStenim kupcima prirodnog plina. INA ne obavlja poslove transporta, ve¢ koristi transportni sustav
Plinacro-a.

Uvjeti za pristup transportnom sustavu odreduju se viSe na pregovarackoj, umjesto na reguliranoj osnovi.
Obvezni uvjeti koje moraju ispunjavati povlasteni kupci i dobavljaci plina za pristup plinskom transportnom
sustavu utvrdeni su Mreznim pravilima za pristup transportnom sustavu plinovoda (Narodne novine 126/2003),
koje donosi ministar, na prijedlog transportera plina, uz prethodno misljenje HERA-e.
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Transporter moze odbiti zatraZeni pristup u slu€aju nedostatka kapaciteta ili u slu¢aju kad bi mu takav
pristup mogao prouzro€iti ozbiljne gospodarske ili financijske poteskoce, s obzirom na ugovore tipa “vozi ili
plati” ili ““puno za prazno”, sklopljene prije podnoSenja zahtjeva. Pristup se ne moZe odbiti pravnoj ili fizi¢koj
osobi koja se bavi proizvodnjom prirodnog plina na podrucju Hrvatske. Bilo koja strana koja ima prigovore na
uvjete pristupa moze izjaviti Zalbu HERA-i, protiv Cijeg se rjeSenja moze podnijeti tuzba Upravnom sudu
Republike Hrvatske. Povlasteni kupci ili dobavljaci prirodnog plina koji Zele ugovoriti opskrbu plina, ali im nije
odobren pristup postojeéem transportnom sustavu iz tehnickih ili dugih razloga, mogu izraditi vlastiti izravni
plinovod, nakon odobrenja HERA-e.

Distribucija prirodnog plina

Distributer je odgovoran za razvoj, izgradnju, odrZavanje, upravljanje i nadzor distribucijskog sustava te
provodenje tehnickih i sigurnosnih propisa. On je takoder odgovoran i za uskladivanje djelovanja distribucijskog
sustava s transportnim sustavom. Distributeri su INA-ini kupci.

Distribuciju prirodnog plina mogu obavljati pravne osobe koje su od HERA-e ishodile dozvolu za
distribuciju i koje su ishodile koncesiju za distribuciju prirodnog plina na odredenom podruc¢ju. Koncesije
dodjeljuju jedinice podrucne (regionalne) samouprave, na zahtjev postojeceg distributera ili nakon provedenog
javnog natjecaja. Koncesije se dodjeljuju na vrijeme od najmanje 15, a najviSe 30 godina. Koncesije za razvoj i
izgradnju distribucijskog sustava plinovoda dodjeljuju se na najmanje 20 godina.

Odredivanje cijena
Opskrba prirodnim plinom

Cijena prirodnog plina koja se dobavlja za tarifne kupce (kupci koji nisu povlaSteni kupci) utvrduje se na
temelju tarifnog sustava koji se sastoji od metodologije za odredivanje tarifnih stavki (koje utvrduje Vlada na
prijedlog Ministarstva, kojem prijedlog dostavlja energetski subjekt i na koji HERA daje misljenje).

Tarifni sustav za dobavu prirodnog plina za tarifne kupce (objavljen u Narodnim novinama 99/2002)
utvrduje prodajnu cijenu prirodnog plina za 1 Sm® pri tlaku od 101.325 Pa i temperaturi 288,15 K, za
osnovnu kalorijsku vrijednost 33.338,35 kJ/Sm”. Prodajna cijena prirodnog plina navedene kalorijske vrijednosti
odreduje se primjenom tarifnog sustava, tromjesecno i sastoji se od nabavne cijene plina i marZe prodavatelja.
Tarifni sustav ne sadrzi formulu za izraCun marZe prodavatelja.

Ukoliko prirodni plin ima drugaciju kalorijsku vrijednost, cijena se odreduje na temelju slijedece formule:

Cs =C x Ks

gdje je:

Cs =  stvarna prodajna cijena;

C = prodajna cijena;

Ks =  stvarna donja kalorijska vrijednost plina.

. .. . v 3 . « .. .. A
Prodajna cijena C, izraZzena u kn/l Sm”, izraCunava se primjenom slijedee formule:

C=CoxT+M

gdje je:

Co = nabavna cijena plina ili ponderirani prosjek nabavnih cijena plina za tromjesecje za koje se
prodajna cijena utvrduje, u U.S.$;

T =  prosjecni prodajni te€aj za americki dolar prema hrvatskoj kuni kod Hrvatske narodne banke za
mjesec koji prethodi datumu utvrdivanja cijene;

M = marZa odobrena prodavatelju u kn/1 Sm’.

Ponderirani prosjek nabavnih cijena plina, Co, uzima u obzir koli¢ine i cijene plina dobavljenog iz razli¢itih
izvora, koje dobavlja¢ predaje u transportni sustav plinovoda.

Co = 2Qdom x Cdom + XQimport x Cimport
- YQDOM = XQimport
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gdje je:

Qdom = koli¢ina prirodnog plina iz domade proizvodnje;
Quvoz = koli¢ina prirodnog plina iz uvoza;

Cdom = cijena prirodnog plina iz domace proizvodnje u U.S.$;
Cuvoz = cijena prirodnog plina iz uvoza u U.S.$.

Suma vrijedi za vise izvora domaceg ili uvoznog prirodnog plina.

Cijena u U.S.$ se preracunava prema prosje¢nom prodajnom tecaju za americ¢ki dolar prema hrvatskoj kuni
kod Hrvatske narodne banke za mjesec koji prethodi datumu utvrdivanja cijene.

Pravne i fizicke osobe koje se bave dobavom plina duzne su dostaviti HERA-i, 20 dana prije pocetka
primjene novih cijena, izracun prodajne cijene prirodnog plina ili izracun ponderiranog prosjeka nabavnih cijena
plina, pregled ukupnih koli¢ina plina planiranih za dobavu, prosje¢ni prodajni tecaj Hrvatske narodne banke za
kn/U.S.$ te marzu prodavatelja. Ukoliko HERA utvrdi da cijena nije izraCunata prema tarifnom sustavu, nece
dozvoliti njezinu primjenu.

IzraCun prodajne cijene se vrSi do desetog dana u mjesecu koji prethodi tromjesecju za koje se cijena
utvrduje. Prodajna cijena moze biti izmijenjena ukoliko razlika izmedu novoizracunate i vazece prodajne cijene
. Y 3
iznosi visSe od = 0.02 kn/Sm’.

Prema Tarifnom sustavu za dobavu prirodnog plina za tarifne kupce, prosje¢na prodajna cijena prirodnog
plina na ulazu u transportni sustav plinovoda za tarifne kupce iznosi 1.00 kn/m?/33,338.35 kJ, te se od 1. sije¢nja
2003. godine mijenjala samo jednom, u svibnju 2004. godine, s 1,00kn/m’ na 1,07 kn/m’.

Transport prirodnog plina

Tarifni sustav za transport prirodnog plina (objavljen u Narodnim novinama 32/2006) odreduje formulu za
izracun naknada za koriStenje transportnog sustava plinovoda, koja se primjenjuje na sve korisnike transportnog
sustava plinovoda i odredena je na nacin da svatko snosi svoj dio troSkova ovisno o rezerviranom transportnom
kapacitetu (princip “‘poStanske marke’).

Naknada za zbroj umnozaka rezerviranog najveceg dnevnog optereenja za svaki mjesec transportiranja i
tarifnih stavki za isto razdoblje transportiranja, kako slijedi:

Nn = (XQMDvrs$no x Tvr$no) + (XQMDsrednje X Tsrednje) + (ZQMDosnovno x Tosnovno),

pri ¢emu je:

Nn = iznos naknade za koriStenje transportnog sustava plinovoda izraZzen u kunama;

2QMDvrino = suma rezerviranog najveceg dnevnog optereenja za mjesece vr$nog opterecenja,
(Sm*/dan);

2QMDsrednje = suma rezerviranog najveceg dnevnog opterecenja za mjesece srednjeg optereCenja,
(Sm’/dan);

2QMDosnovino = suma rezerviranog najveéeg dnevnog optereéenja za mjesece osnovnog opterecenja,
(Sm*/dan);

Tvr$no = iznos tarifne stavke za transport prirodnog plina u mjesecima vr$nog opterecenja,
(kune/Sm3/dan);

Tsrednje = iznos tarifne stavke za transport prirodnog plina u mjesecima srednjeg opterecenja,

une/Sm’/dan);

kune/Sm*/d

Tosnovno = iznos tarifne stavke za transport prirodnog plina u mjesecima osnovnog opterecenja,
(kune/Sm*/dan).

Sukladno odluci Vlade (objavljenoj u Narodnim novinama 153/2005), u 2006. godini primjenjuju se
slijedece tarifne stavke:

Tvrsno = 3,463 kn/m*/dan;
Tsrednje = 2,886 kn/m3/dan;
Tosnovno = 1,731 kn/m’/dan.
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Regulacija naftnog sektora

Zakon o trziStu nafte i naftnih derivata (objavljen u Narodnim novinama 57/2006) ureduje proizvodnju
naftnih derivata, transport nafte naftovodima i naftnih derivata produktovodima, trgovinu na veliko i malo naftnim
derivatima, skladiStenje nafte i naftnih derivata i trgovanje, posredovanje i zastupanje na trziStu nafte i naftnih
derivata. Odredbe tog zakona ne odnose se na sabirno-transportne i skladiSne sustave nafte na proizvodnim
poljima.

Djelatnosti uredene Zakonom o trziStu nafte i naftnih derivata, osim trgovine na malo naftnim derivatima te
skladistenje nafte i naftnih derivata za vlastite potrebe, mogu se obavljati samo na temelju dozvole koju izdaje
HERA.

INA je jedini ovlaStenik dozvole za proizvodnju naftnih derivata u Hrvatskoj.

Energetski subjekti koji su ishodili dozvolu za transport nafte naftovodima i naftnih derivata
produktovodima duZni su tre¢im osobama omoguciti pristup na razvidan i nepristran nacin. Pristup moze biti
odbijen ako postoje tehnicka ili sigurnosna ogranicenja ili je kapacitet popunjen. Strana kojoj je odbijen zahtjev
za pristup moZe podnijeti Zalbu protiv takve odluke HERA-i. Protiv HERA-ine odluke o Zalbi dopustena je tuzba
Upravnom sudu Republike Hrvatske.

Odredivanje cijene

Tarifni sustav za transport nafte naftovodima i naftnih derivata produktovodima donosi HERA, nakon
pribavljenog misljenja energetskog subjekta na obavljanje Cijih se djelatnosti tarifni sustav primjenjuje i
Ministarstva. Tarifni sustav se temelji na troSkovima izraCunatim prema medunarodno prihvaéenoj praksi,

pregovaranim ekonomskim i financijskim uvjetima te primjeni svake druge poznate metode ili kombinacije tih
metoda.

Cijene naftnih derivata utvrduju se u skladu s uvjetima na trziStu, no nacin utvrdivanja najviSe cijene
pojedinih naftnih derivata na domacem trzistu je reguliran pravilnikom o utvrdivanju cijena naftnih derivata, koji
donosi Ministarstvo, putem formule za utvrdivanje cijene, koja uzima u obzir trzi$nu cijenu naftnih derivata, tecaj
za devize, uvozne carine, troSkove primarnog skladiStenja i manipulacije, marzu, posebne poreze, druga
proracunska davanja te naknadu Hrvatskoj agenciji za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata. Sudionici na trziStu
nisu u obvezi prodavati po najvis$oj cijeni te obi¢no odreduju cijene ispod te razine. Pravilnikom o utvrdivanju
cijena naftnih derivata (objavljenom u Narodnim novinama 75/2006), kojeg je Ministar donio u srpnju 2006.
godine, najvisa cijena naftnih derivata regulirana je za slijedece proizvode:

motorni benzin (EUROSUPER BS 95), sa sadrzajem sumpora do 10 mg/kg;
motorni benzin (EUROSUPER 95), sa sadrZajem sumpora do 50 mg/kg;
motorni benzin (SUPER 95), sa sadrZzajem sumpora do 50 mg/kg;
motorni benzin (EUROSUPER 98), sa sadrzajem sumpora do 50 mg/kg;
motorni benzin (SUPER 98), sa sadrzajem sumpora do 50 mg/kg;
motorni benzin (EUROSUPER 100), sa sadrzajem sumpora do 50 mg/kg;
dizelsko gorivo (EURODIESEL BS), sa sadrzajem sumpora do 10 mg/kg;
dizelsko gorivo (EURODIESEL), sa sadrzajem sumpora do 50 mg/kg;
dizelsko gorivo (DIESEL), sa sadrzajem sumpora do 50 mg/kg;

plinsko ulje (loZivo ulje, ekstra lako);

plavi dizel (dizelsko gorivo obojeno plavom bojom).

Navedena formula za odredivanje cijene je uvedena kako bi se uspostavio odnos izmedu prodajne cijene
naftnih derivata i trziSnih prilika. Poveznica s trziSnim prilikama uspostavljena je ukljucivanjem prosjeka
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objavljenih kotacija Platt’s European Marketscan-a u cjenovnu formulu. Formulom se odreduje najvisa
dozvoljena cijena kako slijedi:

PC = OB x p/1000 + M

pri cemu je
PC
OB

p

M

prodajna cijena;
osnova za obracun (vidi niZe);

gustoca derivata (za motorne benzine 0,772 kg/l, za dizelska goriva i plinsko ulje (loZivo
ulje ekstra lako) 0,845 kg/l);

marza (kn/l) (vidi nize).

Prodajne cijene izraCunavaju se svakih 14 dana a primjenjuju se od prve minute iza pono¢i odgovarajuéeg
utorka. Prodajne cijene mogu se izmijeniti ukoliko dode do promjene osnove za obracun bilo kojeg naftnog
derivata za viSe od = 2% u odnosu na postojecu cijenu.

“OB” = X1 x X2 + X3 + X4

pri cemu je
OB
X1

X2

X3

X4

osnova za obracun;

prosjeCna srednja cijena naftnih derivata — prosjek objavljenih kotacija u *“Platt’s
European Marketscan”, na paritetu CIF Mediteran Basis Genova/Lavera, u obracunskom
razdoblju (dan iza prethodnog obracuna do dana novog obracuna). Pod prosje¢nom cijenom
naftnih derivata (X1) koriste se prosjecne srednje kotacije cargoes FOB Med — Basis Italy
1 cargoes CIF Med — Basis Genova/Lavera cijene iz Platt’s European Marketscana i to za:

Motorni benzin EUROSUPER BS 95 1,02 x Premium gasoline 50 ppm CIF Med

Motorni benzin EUROSUPER 95 Premium gasoline 50 ppm CIF Med
Motorni benzin SUPER 95 0,95 x Premium gasoline 50 ppm CIF Med
Motorni benzin EUROSUPER 98 1,06 x Premium gasoline 50 ppm CIF Med
Motorni benzin SUPER 98 1,02 x Premium gasoline 50 ppm CIF Med
Motorni benzin EUROSUPER 100 1,10 X Premium gasoline 50 ppm CIF Med
Dizelsko gorivo EURODIESEL BS 1,02 x Diesel 50 ppm CIF Med

Dizelsko gorivo EURODIESEL Diesel 50 ppm CIF Med

Dizelsko gorivo DIESEL Gasoil 0.2% CIF Med

Plinsko ulje (loZivo ulje ekstra lako) Gasoil 0.2% CIF Med

Plavi dizel (dizelsko gorivo obojeno Gasoil 0.2% CIF Med

plavom bojom);

prosjecni prodajni tecaj za devize u kn/U.S. $§ — Hrvatske narodne banke u obracunskom
razdoblju (dan iza prethodnog obracuna do dana novog obracuna). Iznimno u sluc¢aju naglih
promjena te¢aja (£ 4%) umjesto prosjecnog tecaja primijenit ¢e se tecaj na dan obracuna;
iznos carine u kn/t prema propisanoj carinskoj stopi na uvoznu cijenu pojedinog derivata
(2,1%);

iznos na ime troSkova primarnog skladiStenja i manipulacije koji iznosi 68,17 kn/t za

motorne benzine, odnosno 56,00 kn/t za dizelska goriva, plinsko ulje (loZivo ulje ekstra
lako) i plavi dizel (dizelsko gorivo obojeno plavom bojom).

Na prodajnu cijenu naftnih derivata na veliko dodaje se iznos koji Vlada utvrduje godiSnje, na
prijedlog Hrvatske agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata, za financiranje Hrvatske agencije za
obvezne zalihe nafte i naftnih derivata i za financiranje obveznih zaliha nafte i naftnih derivata (X5). Trenutno, taj
je iznos odreden kao 120,00 kn/t.

“M” je trenutno utvrden kao 0,60 kn/l za motorne benzine i dizelska goriva, kao 0,40 kn/l za plinsko ulje
(lozivo ulje ekstra lako), i kao 0,30 kn/l za plavi dizel.

Energetski subjekti koji se bave proizvodnjom i/ili uvozom i/ili maloprodajom naftnih derivata duZni su
Ministarstvu, najkasnije dan prije primjene, dostaviti kompletan obracun s podlogom za promjenu cijena.
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Ukoliko Ministarstvo utvrdi da nove predloZene cijene nisu izraCunate u skladu s Pravilnikom, one se ne mogu
primjenjivati.
Takoder, Vlada je ovlastena propisati najviSu cijenu naftnih derivata, najduze za razdoblje od 90 dana, iz

razloga zastite potroSaca, regulacije trzista ili drugih razloga koji se posebno ne navode u Zakonu o trzistu nafte i
naftnih derivata.

Vlada, na prijedlog Ministarstva, donosi Plan intervencije u sluaju poremecaja na domacéem trzistu radi
neocekivanog ili neprekidnog manjka nafte i naftnih derivata, neposredne ugrozZenosti neovisnosti i jedinstvenosti
drzave, velikih prirodnih nepogoda, tehnoloskih katastrofa, ili neoCekivanog i visokog rasta cijena nafte i naftnih
derivata na svjetskom trziStu. Plan intervencije moZe, izmedu ostalih, odredivati mjere nadzora cijena,
ogranic¢enja radnog vremena benzinskih postaja i utvrdivanja uvjeta troSenja i obnavljanja obveznih zaliha nafte i
naftnih derivata.

Zalihe nafte i naftnih derivata

Pored obveza vezanih uz operativne zalihe, a u svjetlu izvjes¢a EU iz studenog 2005. godine, Zakon o trzistu
nafte i naftnih derivata koji je donijet u svibnju 2006. godine, takoder ureduje i formiranje obveznih zaliha nafte i
naftnih derivata te ureduje osnivanje Hrvatske agencije za obvezne zalihe nafte i naftnih derivata, kao neovisne

javne ustanove Ciji je osniva¢ Hrvatska, a kojoj je povjereno osiguranje takvih zaliha. Obveze vezane uz strateske
zalihe uredene su Zakonom o strateSkim robnim zalihama (objavljen u Narodnim novinama 87/2002).

Operativne zalihe

Prema Zakonu o trZiStu nafte i naftnih derivata, energetski subjekti koji proizvode elektri¢nu i/ili toplinsku
energiju iz naftnih derivata za trziste i/ili za tarifne kupce, kupci naftnih derivata koji pruzaju javne usluge a
proizvode elektri¢nu i toplinsku energiju za vlastite potrebe, kupci naftnih derivata koji proizvode elektricnu i
toplinsku energiju za pravne ili fiziCke osobe koje pruzaju javne usluge obveznici su formiranja operativnih
zaliha. Prema Zakonu o energiji, energetski subjekti koji proizvode elektri¢nu ili toplinsku energiju ili proizvode
ili izvoze naftne derivate (osim tranzita) moraju, pored obveznih zaliha, formirati i obnavljati operativne zalihe.
Ministarstvo je ovlasteno donijeti propis kojim se odreduju potrebne operativne zalihe, ako nisu odredene
posebnim zakonom.

Obvezne zalihe

Obvezne zalihe nafte i naftnih derivata formiraju se kako bi se osigurala opskrba naftom i naftnim derivatima
u sluCaju prijetnje energetskoj sigurnosti drzave, uslijed izvanrednih poremecaja opskrbe. Obvezne rezerve se
formiraju najkasnije do 31. srpnja tekuc¢e godine, u visini 90-dnevne prosjecne potrosnje naftnih derivata u
prethodnoj kalendarskoj godini. Vlada najkasnije do 31. ozujka svake godine, utvrduje propisuje koli¢inu i
strukturu obveznih zaliha, na prijedlog Ministra.

Godisnja se potros$nja utvrduje na osnovi godis$njih izvje$¢a o koliCini proizvedene, uvezene, preradene i
isporucene nafte i naftnih derivata u prethodnoj godini, koje energetski subjekti podnose Ministarstvu do
31. sije¢nja. Vlada moZe smanjiti koli¢inu obveznih rezervi najvise do 25% na racun domacde proizvodnje naftnih
derivata iz sirove nafte proizvedene na teritoriju Hrvatske. Pored toga, o¢ekuje se da se razine rezervi ne¢e mjeriti
prema postotku neto uvezene koli¢ine u prethodnoj godini, nego prema danima potro$nje.

Obvezne zalihe ne ukljucuju strateske robne zalihe prema Zakonu o strateSkim robnim zalihama, operativne
zalihe prema Zakonu o energiji, operativne zalihe prema Zakonu o trziStu nafte i naftnih derivata te odredene
druge zalihe kao $to su gorivo u spremnicima vozila, brodova ili Zeljeznickih kontejnera.

Obvezne rezerve formiraju se za slijedeée vrste naftnih derivata: (i) motorne benzine i benzine za
zrakoplove; (ii) dizelska goriva, plinska ulja, i gorivo za mlazne motore te (iii) loZiva ulja (lako, srednje i tesko).
Odredene se koli¢ine obveznih zaliha mogu Cuvati u sirovoj nafti i poluproizvodima.

Prije donoSenja Zakona o trzistu nafte i naftnih derivata u 2006. godine, obveze u pogledu obveznih rezervi
bile su uredene Vladinom Uredbom o obveznim zalihama nafte i naftnih derivata (objavljenom u Narodnim
novinama 27/2003 i 151/2005) koja prestaje vaziti 31. srpnja 2007. godine. Sukladno Uredbi Vlade, obveznici
osiguranja obveznih zaliha nafte i naftnih derivata su pravne i fizicke osobe koje su u prethodnoj godini ostvarili
neto uvoz od najmanje 25 tona nafte i naftnih derivata. Za 2005. godinu bila je propisana obveza osiguravanja
obveznih zaliha u koli¢ini od 20% neto uvoza nafte i naftnih derivata u prethodnoj godini.

Kao rezultat osnivanja Hrvatske agencije za obvezne zalihe, koli¢ina obveznih zaliha koja se treba Cuvati
temeljem Uredbe postepeno ¢e se smanjivati svake godine, sve dok Hrvatska agencija za obvezne zalihe u
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cijelosti ne preuzme njihovo upravljanje. Ocekuje se da od 1. kolovoza 2011. godine, energetski objekti obvezani
Uredbom Vlade nece vise biti duzni Cuvati obvezne zalihe.

Strateske zalihe

Zakon o strateskim robnim zalihama svrstava naftu i naftne derivate u strateSke proizvode. StrateSke zalihe
se formiraju za osiguranje osnovne opskrbe u doba ratnog stanja ili neposredne ugroZenosti neovisnosti,
jedinstvenosti i opstojnosti Republike Hrvatske, u slucaju velikih prirodnih nepogoda i tehnicko-tehnoloskih i
ekoloskih katastrofa. StrateSkim rezervama upravlja Vlada, koja je ovlaStena svojom uredbom odrediti odredene
osobe koje su duZne Cuvati odredene robe kao dio robnih zaliha. Vlada je na temelju tog ovlastenja donijela
Uredbu o obveznim zalihama nafte i naftnih derivata.

Kvaliteta goriva

Kvaliteta odredenih tekucih naftnih goriva propisana je Vladinom Uredbom o kakvoci tekuéih naftnih goriva
(objavljenoj u narodnim novinama 53/2006), koja je donijeta temeljem Zakona o zastiti zraka. Sukladno Uredbi
Vlade, maksimalna koli¢ina sumpora od 50 mg/kg je trenutno dozvoljena u motornom i dizel gorivu koje se
stavlja u promet na domacem trZiStu (EURO IV), dok ¢e se ta koli¢ina, od 1. sije¢nja 2009. godine, smanjiti na
10 mg/kg (EURO V).

Vlada je ovlaStena, na prijedlog Ministarstva utvrditi godi$nju koli¢inu tekucih naftnih goriva koje se mogu
staviti na hrvatsko trziSte Cije grani¢ne vrijednosti (ukljucujuéi i koli¢inu sumpora) prelaze one utvrdene
Uredbom, te ujedno odrediti i najveée dozvoljeno odstupanje. Dobavljaci takvih tekuéih naftnih goriva moraju
ishoditi odobrenje Ministarstva za stavljanje navedenih proizvoda na hrvatsko trziste. Takve iznimke od grani¢nih
vrijednosti utvrdenih Uredbom primjenjuju se, u odnosu na motorni benzin i dizelsko gorivo, do 31. prosinca
2008. godine, a u odnosu na plinsko i lozivo ulje te brodsko plinsko ulje, do 31. prosinca 2009. godine.

Porezi/Davanja

Sukladno Zakonu o posebnom porezu na naftne derivate, proizvodac i uvoznik naftnih derivata su obvezni
placati poseban porez na naftne derivate uvezene ili isporucene s proizvodacevog skladista, koji se porez plac¢a po
litri derivata pri temperaturi od +15°C, kako je to prikazano u slijedecoj tablici:

Iznos poreza

Derivat po litri u kn
motorni benzin (MB 98 i MB 86) kao i ostale vrste olovnih benzina neovisno o oktanskoj 2,40
vrijednosti 1 komercijalnom nazivu . ........ ..
motorni benzin (BMB-98, BMB-95 i BMB-91) kao i ostale vrste bezolovnih benzina neovisno o 1,90
oktanskoj vrijednosti i komercijalnom nazivu . ........ ... . L L
dizelska goriva (D-1, D-2 i D-3) kao i ostale vrste dizelskih goriva neovisno o komercijalnom 1,00
DAZIVU .« ot ettt e e e e e e e e e e e e
eurodizel-dizelsko gorivo obojeno plavom bojom .. ........ .. .. .. L L 0,00
ulje za loZenje ekstra lako i lako specijalno (EL i LS) ........ ... .. . . ... 0,30
Iznos poreza
Derivat po kg neto teZine u kn
sve vrste ulja za loZenje lakoga, srednjeg i teSKOg .. .. ... . i 0,00
mlazno gorivo i zrakoplovni benzin . ... ....... ... 0,00
ukapljeni naftni plin . ... ... 0,10
SVe VISte PELrOl@]a. . . . oot 1,40

Regulacija istraZivanja i ekspolatacije mineralnih sirovina

Odobrenje za istrazivanje te rudarska koncesija za eksploataciju su, izmedu ostalog, potrebni za istrazivanje
odnosno eksploataciju mineralnih sirovina, ukljucujuci i energetskih mineralnih sirovina (u koje spadaju sve vrste
fosilnog ugljena, ugljikovodici u ¢vrstom, tekucem ili plinovitom stanju, sve vrste bituminoznih i uljnih stijena,
ostali plinovi koji se nalaze u zemlji i radioaktivne mineralne sirovine). Odobrenje za istrazivanje i rudarska
koncesija mogu se dati samo pravnim osobama sa sjediStem u Hrvatskoj koje su registrirane za obavljanje tih
djelatnosti (ili fizickoj osobi koja ima registrirani obrt za istrazivanje ili ekspolataciju mineralnih sirovina).
Odobrenje za istrazivanje te rudarsku koncesiju za eksploataciju nafte i prirodnog plina dodjeljuje Vlada, na
zahtjev, sukladno odredbama Zakona o rudarstvu.
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IstraZivanje

Sukladno Zakonu o rudarstvu (koji je donesen 1991. godine, te je kasnije mijenjan), radovi i ispitivanja
kojima je svrha utvrditi postojanje, polozaj i oblik leziSta mineralnih sirovina, njihovu kvalitetu i koli¢inu, te
uvjete eksploatacije, smatraju se istrazivanjem.

Odobrenje za istrazivanje istraznih polja daje se na razdoblje od tri godine i moZe se produljiti na pet godina,
kod ekspolatacije ugljikovodika u tekuéem ili plinovitom stanju.

Odobrenje za istraZivanje koje je dodijelila Vlada, bit ¢e oduzeto u odredenim slucajevima utvrdenim
Zakonom o rudarstvu, ukljucivsi ako nisu provedene sigurnosne mjere, ako se istraznim radovima ometaju drugi
rudarski radovi ili se njima ugrozava buduca ekspolatacija, ako se pod vidom istraznih radova obavlja
eksploatacija, ako se ne zapocne s istraznim radovima u zahtijevanom roku. Vladino odobrenje mozZe biti oduzeto
u odredeni slucajevima, koji ukljuCuju izmedu ostalog, neizvrSavanje najmanjeg zahtijevanog opsega istraznih
radova, istraZivanje sirovina veéeg interesa protivno uvjetima iz dozvole i nepodnoSenje izvjes¢a o obavljenim
istraznim radovima i njihovu rezultatu.

Eksploatacija

Eksploatacija mineralnih sirovina obuhvaéa vadenje iz leZiSta i oplemenjivanje mineralnih sirovina, te u
slucaju eksploatacije nafte i prirodnog plina, transport nafte, plina i kondenzata lokalnim naftovodima i
plinovodima kada su u tehni¢koj vezi s odobrenim eksploatacijskim poljima, te skladiStenje ugljikovodika u
geoloSkim strukturama.

Za eksploataciju mineralnih sirovina potrebno je odobrenje eksploatacijskog polja, rudarska koncesija za
izvodenje rudarskih radova, te gradevinska i uporabna dozvola za rudarske objekte i postrojenja.

Vlada odobrava eksploatacijska polja za naftu i prirodni plin u odredenoj povrSini. Nakon javne rasprave,
eksploatacijsko polje se utvrduje u povrsini koja bi, s obzirom na koli¢inu i polozaj bilan¢nih rezervi, trebala
omoguditi eksploataciju najvise 40 godina. Pravo na eksploataciju moZe se produljiti i nakon razdoblja od
40 godina, ukoliko su rudarski radovi obavljani sukladno zakonima i propisima. Odobrenje Ce prestati vaZiti
ukoliko je ovlastenik trajno obustavio obavljanje rudarskih radova ili ako su mineralne sirovine na tom polju
iscrpljene.

U svrhu ishodenja koncesije za rudarske radove, osoba mora podnijeti zahtjev za ishodenje te koncesije
kojem se prilazu: odobrenje eksploatacijskog polja, rudarski projekt s izjavom o obavljenoj provjeri i prihvacanju
projektnih rjeSenja, lokacijsku dozvolu, potrebne suglasnosti i odobrenja slijedom javne rasprave odnosno
ogranicenja uz koja se moZze obavljati ekspolatacija, kao i dokaz da ima pravo izvoditi rudarske radove na
nekretninama unutar odobrenog polja tijekom najmanje pet godina.

Podnositelju zahtjeva, kojem je ve¢ izdano odobrenje za istrazivanje, u pravilu ¢e se odobriti i eksploatacija
na tom podrucju, ukoliko ispunjava uvjete za eksploataciju. Ukoliko te uvjete ne ispunjava, osoba kojoj bude
odobrena eksploatacija naknadit ¢e osobi koja je vrSila istraZivanja svrhovito utroSena sredstva.

Gradevinske dozvole za rudarske objekte i postrojenja za istraZivanje i eksploataciju nafte i prirodnog plina
u pravilu izdaje Ministarstvo. Rudarski objekti i postrojenja mogu se koristiti samo nakon $to ovlasteno tijelo izda
uporabnu dozvolu. Sukladno zakonu o rudarstvu, tipska rudarska postrojenja za istraZivanje i eksploataciju
mineralnih sirovina mogu se koristiti u skladu s rjeSenjima iz rudarskog projekta prema propisima o zastiti na
radu.

Iznimno, odobrenja za gradnju i rekonstrukciju odredenih rudarskih objekata i postrojenja po
pojednostavljenom rudarskom projektu izdaje odgovorna stru¢na osoba ovlastenika.

Vecina uporabnih dozvola za INA-ine busotine na kopnenim poljima izdane su na navedeni nacin a ne od
strane ovlaStenih osoba u to vrijeme. BuSotine koje imaju odobrenja za uporabu izdana od strane INA-e nemaju
gradevinsku dozvolu a u nekim sluc¢ajevima nemaju ni odobrenje mikro-lokacije izdano od nadleZnih tijela, koje
se zahtjeva za rudarske objekte i postrojenja za koja nije potrebna gradevinska dozvola. Premda INA Grupa
smatra da su uvjeti za izdavanje uporabnih dozvola od strane njezinih ovlastenih osoba bili ispunjeni u svakom
pojedinom slucaju, ne moZe se sa sigurnosScu tvrditi da ¢e 1 nadleZna tijela zauzeti isti stav.

Pravilnik o eksploataciji mineralnih sirovina (objavljen u Narodnim novinama 135/1998) detaljnije ureduje
postupak odobrenja eksploatacijskog polja, odobrenja za rudarske radove, odobrenja mikro-lokacije postrojenja,
te gradevinske i uporabne dozvole za rudarske objekte i postrojenja.

152



Odobrenja eksploatacijskog polja i rudarska koncesija bit ¢e oduzeti u odredenim slucajevima, utvrdenim
Zakonom o rudarstvu, koji ukljucuju; ugrozavanje Zivota, zdravlja, imovine veceg opsega ili okoliSa, neracionalno
iskoriStavanje unato€ pisanom upozorenju, ne pladanje naknade za eksploataciju unato¢ pisanom upozorenju,
neistrazivanje mineralnih sirovina radi obnavljanja i odrzavanja rezervi istodobno s eksploatacijom, ili
neotpocinjane s ostvarivanjem rudarske koncesije u utvrdenom roku.

Ostalo

Pocetak, prekid te dovrsetak radova istrazivanja i eksploatacije mora se prijaviti Ministarstvu, u skladu sa
Zakonom o rudarstvu. Mjere koje su neophodne za zastitu Zivota i zdravlja ljudi te zaStitu imovine, mjere zastite
na radu, utvrdene Zakonom o rudarstvu, Zakonom o zastiti na radu i drugim propisima koji ureduju uvjete
sigurnosti na radu te zastite zdravlja i okoliSa, moraju se primjenjivati na podrucju na kojem se izvode radovi, na
nacin utvrden tim propisima.

Poduzetnici su takoder obvezni organizirati sluzbu spaSavanja i vatrogasne ekipe te prijaviti DrZavnom
inspektoratu o svakom smrtnom slucaju, grupnoj povredi ili drugim udesima na radu. Svaki je zaposlenik duzan
obavijestiti poduzetnika o svakom dogadaju koji moZe ugroziti sigurnost, kao §to je prisutnost eksplozivnih i
otrovnih plinova, erupcija nafte ili prirodnog plina, provala vode ili pozar.

Po dovrsetku radova istrazivanja i eksploatacije, poduzetnici su duzni primijeniti sve mjere koje su potrebne
kako bi se uklonila opasnost za ljude, imovinu i okolis, sanirati podrucje te o tim mjerama izvijestiti ured drZavne
uprave u jedinici podruéne samouprave nadlezan za poslove rudarstva (sukladno Zakonu o lokalnoj i podru¢noj
(regionalnoj) samoupravi, jedinice lokalne samouprave su opcine i gradovi, a jedinice podruéne
(regionalne) samouprave su zupanije. Grad Zagreb ima poseban status ureden Zakonom o Gradu Zagrebu).
Ukoliko su poduzete mjere dovoljne, nadleZzno ¢e tijelo o tome izdati potvrdu i izvijestiti Ministarstvo.
Ministarstvo ¢e tada izdati rjeSenje o brisanju polja iz katastra istraznih odnosno eksploatacijskih polja. Ukoliko
mjere nisu dovoljne, ured drZavne uprave za poslove rudarstva naredit ¢e dodatne ili druge mjere i rok za njihovo
provodenje. Ukoliko poduzetnik ne postupi po naredbi, ured ¢e ih provesti o trosku poduzetnika.

Poduzetnik placa naknadu za eksploataciju placa se u iznosu 2,6% (odnosno 5%, u podrucjima posebne
drzavne skrbi) ukupnog prihoda (prije oporezivanja) ostvarenog prodajom nafte i prirodnog plina eksploatiranog
na odredenom polju.

Izvjestavanje o rezervama

Poduzetnici su duzni voditi evidenciju o rezervama mineralnih sirovina, u skladu sa zakonom o rudarstvu. Te
rezerve, svakih pet godina, mora potvrditi posebno povjerenstvo Cije Clanove imenuje Ministar. Rezerve se
utvrduju i kategoriziraju sukladno Pravilniku o prikupljanju podataka, naCinu evidentiranja i utvrdivanja rezervi
mineralnih sirovina te o izradi bilance tih rezervi (objavljen u Narodnim novinama 48/92 i 60/92). Kako bi se
obnavljale i odrzavale rezerve mineralnih sirovina, poduzetnici su duZni, istodobno s eksploatacijom, istrazivati
mineralne sirovine, te u tu svrhu izdvajati najmanje 3% ukupnog prihoda ostvarenog prodajom mineralne
sirovine. Ova se obveza ne primjenjuje ako poduzetnik raspolaze utvrdenim rezervama A i B kategorije za
eksploataciju u narednih 25 godina.

Propisi o zastiti okolisa

INA podlijeze zakonima i podzakonskim propisima, na drzavnoj i lokalnoj razini, u drzavama u kojima
posluje.

Zakon o zastiti okoliSa je osnovni propis koji ureduje zastitu okoliSa u Republici Hrvatskoj. Zastita
odredenih dijelova okolisa je takoder uredena posebnim zakonima i podzakonskim propisima, od kojih su
najvazniji Zakon o vodama, Zakon o zastiti zraka i Zakon o otpadu. Odredeni drugi zakoni i podzakonski propisi
ureduju druge segmente zastite okoliSa, kao Sto su planovi intervencija u slucaju nezgoda (npr. izljeva mineralnih

ulja u bilo kojem obliku, koje ureduje Plan intervencija kod iznenadnog onecis¢enja mora u Republici Hrvatskoj
(Narodne novine 8/97)).

Republika Hrvatska je ugovorna strana sljede¢ih medunarodnih ugovora o zastiti okolisa, izmedu ostalih,
Becke konvencije o zastiti ozonskog sloja (od 1991.), Montrealskog protokola o tvarima koje oSteuju ozonski
sloj (od 1991.), Londonske i Kopenhagenske izmjene i dopune Montrealskog protokola o tvarima koje oStec¢uju
ozonski sloj, Okvirne konvencije Ujedinjenih naroda o promjeni klime (od 1992.), Protokola o strateskoj procjeni
okolisa (od 2003.), Protokola o zastiti Sredozemnog mora od onecis$¢enja kopnenim izvorima i aktivnostima (od

1991.), Protokola o zastiti Sredozemnog mora od oneciS¢enja uslijed istraZivanja 1 iskoriStavanja
epikontinentalnog pojasa, morskog dna i morskog podzemlja (od 1994.), i Baselske Konvencije o nadzoru
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prekograni¢énog prometa opasnog otpada i njegovu odlaganju (od 2000.). Republika Hrvatska je takoder strana
Sporazuma o jamstvu sklopljenog 10. svibnja 2001. godine izmedu Republike Hrvatske, kao Jamca, i EBRD-a,
kao Zajmodavca, za ekoloske projekte u INA-i, kao Zajmoprimcu.

Prema Planu uskladivanja zakonodavstva Republike Hrvatske s Acquis-om za 2006. godinu (Narodne
novine 13/06), daljnje izmjene i dopune propisa o zastiti okoliSa se ocekuju u tre¢em (Zakon o zastiti okolisa) i
Cetvrtom tromjesecju 2006. godine (Konvencija o pristupu informacijama, sudjelovanju javnosti u odlucivanju i

vvvvv

Hrvatski sabor i Vlada donose propise i strategiju zaStite okoliSa, dok jedinice lokalne i podrucne
(regionalne) samouprave donose programe zaStite okoliSa.

Zakon o zaStiti okoliSa (Narodne novine 82/94 i 128/99) ureduje gradansko-pravnu odgovornost
oneciS¢ivaca, dok Kazneni zakon (Narodne novine 110/97, 129/00, 51/01, 111/03, 105/04 i 71/06) ureduje
kaznenu odgovornost. Navedeno nadopunjuju Zakon o prekrSajima (Narodne novine 88/02, 122/02, 105/04 i
127/04) i Zakon o odgovornosti pravnih osoba za kaznena djela (Narodne novine 151/03). Kao osnovno nacelo,

..........

vvvvv

podmirivanje troSkova) i odmah obavijestiti nadleZnog inspektora zaStite okoliSa o bilo kojem oneciS¢enju i
zaStitnim mjerama koje su poduzete radi sprjeCavanja daljnjeg oneciS¢enja i Stete.

Zakon o fondu za zastitu okoliSa i energetsku ucinkovitost (Narodne novine 107/03) propisuje obvezu
placanja (i) naknada za CO,, SO, i NO, emisije koje placaju osobe koje u okviru svoje djelatnosti imaju u
vlasniStvu ili koriste pojedinacni izvor tih emisija, (ii) naknada za gradevine ili gradevne cjeline koje placaju
vlasnici ili ovlastenici prava na gradevinama za koje je propisana obveza provodenja postupka procjene utjecaja
na okoli§, (iii) naknada za otpad koje placaju osobe koje odlazu odnosno proizvode komunalni ili neopasni
tehnoloski otpad i opasni otpad, i (iv) naknada koju placaju vlasnici ili ovlastenici prava na vozilima na motorni
pogon.

Zastita zraka

Zakon o zastiti zraka (Narodne novine 178/04) je temeljni propis koji ureduje provodenje zastite i
poboljsanja kakvoce zraka u Republici Hrvatskoj.

vvvvvvvvvv

vvvvv

svakoj njegovoj promjeni ili rekonstrukciji, te podatke dobivene redovitim pracenjem emisija iz izvora. Uredba
(Narodne novine 140/97, 105/02, 108/03 i 100/04) propisuje grani¢ne vrijednosti emisija onec¢is¢ujucih tvari u
zrak iz stacionarnih izvora a Pravilnik (Narodne novine 1/06) utvrduje pravila za pracenje emisija onecis¢ujucih
tvari u zrak iz stacionarnih izvora.

Uredba o grani¢nim vrijednostima oneciS¢ujucih tvari u zraku (Narodne novine 133/05) i Uredba o kriti¢énim

razinama oneciS¢ujucih tvari u zraku (Narodne novine 133/05) propisuju grani¢ne, tolerantne i ciljne razine
onecisc¢ujucih tvari u zraku, dok Pravilnik (Narodne novine 155/05) utvrduje pravila za pracenje kakvoce zraka.

Republika Hrvatska je takoder ugovorna strana Montrealskog protokola o tvarima koje ostecuju ozonski sloj
i preuzela je obvezu smanjiti godiSnju potro$nju tvari koje oSteCuju ozonski sloj, Sto je dalje implementirano
putem Uredbe o ozonu u zraku (Narodne novine 133/05) i Uredbe o tvarima koje ostecuju ozonski sloj (Narodne
novine 120/05), koje propisuju postupno smanjivanje potro$nje tvari koje oStecuju ozonski sloj i postupanje s
proizvodima koji sadrZe te tvari, te grani¢ne i tolerantne vrijednosti za ozon u zraku i mjere i rokove za
smanjivanje razine ozona u zraku.

Radi postupanja sukladno zahtjevima Acquis-a i radi smanjenja oneciS¢ujucih emisija iz vozila na motorni
pogon, Vlada je donijela Uredbu o kakvoci tekucih naftnih goriva koja se navodi u poglavlju Regulativa, Kakvoca
goriva. Vidi “— Kvaliteta goriva” kako je gore navedeno.

Zastita voda

Zakon o vodama (Narodne novine 107/95 i 105/05) ureduje koriStenje i zastitu voda, nacine organiziranja i
obavljanja poslova i zadataka kojima se ostvaruje upravljanje vodama, te druga pitanja znacajna za upravljanje
vodama.
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Sukladno Zakonu o vodama, pravne osobe koje u vezi s obavljanjem gospodarskih djelatnosti ili drugih
aktivnosti ispustaju u vode opasne tvari, ili koje proizvode ili stavljaju u promet kemijske tvari i njihove pripravke
koji mogu onecistiti vode, duzne su o tome voditi ocevidnik i podatke dostavljati nadleznim tijelima.

Vodopravna dozvola potrebna je za svako koriStenje voda koje prelazi opseg opée uporabe vode, osim ako
Zakon o vodama ne predvida drugacije. Vodopravne dozvole potrebne su za koristenje voda i ispustanje otpadnih
voda u vezi s gospodarskim i drugim djelatnostima, vadenjem pijeska, Sljunka i kamena na podrucjima
znacajnima za vodni rezim, te proizvodnjom i stavljanjem u promet kemijskih tvari i pripravaka koji nakon
uporabe mogu dospjeti u vode. Te vodopravne dozvole izdaju se na odredeno vrijeme (do pet godina za koriStenje
voda i do 15 godine za ispustanje otpadnih voda). Vodopravnom dozvolom ureduje se koristenje voda i odreduju
se namjena, mjesto, nacin, uvjeti i opseg koristenja voda i ispusStanja prociS¢enih i neprociséenih otpadnih voda,
opasnih i drugih tvari koje potencijalno onecis¢uju vode. Nadlezna tijela mogu izdati dozvolbeni nalog korisniku
vodopravne dozvole kojim mu mogu naloZiti da obavi neku radnju, izvr$i ulaganje ili se uzdrzi od nekog ¢injenja,

radi uklanjanja opasnosti od prijetece ili ve¢ nastale nepravilnosti.

Oko 15% benzinskih postaja INA Grupe nema vodopravne dozvole koje su im potrebne za koriStenje voda i
ispuStanje otpadnih voda. Navedeno je zbog nepostupanja sukladno tehni¢kim i zaStitnim uvjetima, na primjer,
zbog Cinjenice da spremista za skladiStenje goriva na benzinskim postajama nisu “dvostjenska” spremista (koja
sprjeCavaju istjecanje goriva u vodne tokove), ili zbog Cinjenice da je na postajama potrebna rekonstrukcija
sustava za odvod otpadnih voda. U slucaju da nadlezna tijela prisilno provedu zahtjeve za vodopravne dozvole,
INA Grupi moZe biti izreCena zabrana upravljanja svim benzinskim postajama koje nemaju te dozvole sve dok se

te dozvole ne pribave, ili INA Grupa moZe biti obvezna platiti sve Stete za onecis¢enje okoliSa koje nastanu na tim
postajama.

Prema Zakonu o vodama, koncesija je potrebna za obavljanje gospodarskih i drugih djelatnosti na vodama i
javnom vodnom dobru, ukljucujudi koriStenje voda u tehnoloske i druge svrhe.

Na temelju Zakona o vodama, nadlezno tijelo za upravljanje vodama je donijelo Uredbu o grani¢nim
vrijednostima pokazatelja opasnih i drugih tvari u otpadnim vodama (Narodne novine 40/99, 6/01 i 14/01) u
odnosu na tehnoloske otpadne vode koje se ispustaju u sustav javne odvodnje otpadnih voda ili u drugi prijemnik,
i u odnosu na vode koje se, nakon prociS€avanja, ispustaju iz sustava javne odvodnje otpadnih voda u prirodni
prijemnik. Vrijednosti pokazatelja i dopustene koncentracije opasnih i drugih tvari u otpadnim vodama utvrduju
se u vodopravnoj dozvoli koja se izdaje onecis¢ivacu za ispustanje otpadnih voda.

Osnovni ciljevi zaStite voda i mora utvrdeni su Drzavnim planom za zaStitu voda (Narodne novine 8/99)
koji, izmedu ostalog, sadrZzi mjere za zaStitu voda, izgradnju objekata i uredaja za prociS¢avanje otpadnih voda i
razvoj CiS¢ih tehnologija u tehnoloSkim procesima. Sredstva za postizanje tih ciljeva se osiguravaju, izmedu
ostalog, iz drZzavnog proratuna Republike Hrvatske i od naknade za zaStitu voda koju sukladno Zakonu o
financiranju vodnog gospodarstva (Narodne novine 107/95, 19/96, 88/98 i 150/05) placaju osobe koje ispustaju
otpadne vode i druge tvari koje oneciS¢uju vode, a na temelju koli¢ine ispuStene otpadne vode i stupnja utjecaja
na kakvocu ili uporabljivosti vode. Sredstva se takoder osiguravaju iz donacija i kredita, od novcanih kazni

-----

programa zastite voda.

Gospodarenje otpadom

Zakon o otpadu (Narodne novine 178/04 i 153/05), Pravilnik o uvjetima za postupanje s otpadom (Narodne
novine 123/97 i 112/01) i Uredba o uvjetima za postupanje s opasnim otpadom (Narodne novine 32/98) su
najznacajniji propisi koju ureduju gospodarenje otpadom te izgradnju i upravljanje objektima u kojima se obavlja
gospodarenje otpadom. Prije pocetka obavljanja bilo koje djelatnosti gospodarenja otpadom (npr. skupljanje,
oporaba ili zbrinjavanja), osobe koje odlazu odnosno proizvode otpad duzne su registrirati te djelatnosti i pribaviti
propisanu dozvolu.

-----

snose sve troSkove preventivnih mjera i sve troSkove gospodarenja otpadom. Oni su takoder duZni planirati
proizvodnju na nacin koji je prihvatljiv s aspekta zaStite okoliSa i koristiti ambalaZu za proizvode koja ne
ugrozava okolis.

Proizvodaci otpada koji godis$nje proizvode vise od 150 tona neopasnog otpada ili vise od 200 kilograma
opasnog otpada duzni su usvojiti Plan gospodarenja otpadom za razdoblje od Cetiri godine, koji sadrzi podatke
0 opasnom i neopasnom otpadu, preventivne mjere za sprjeCavanje nastajanja otpada, podatke o gradevinama i
uredajima za gospodarenje otpadom, te postojee i predvidene nacine gospodarenja otpadom. Oni su takoder
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duzni voditi oCevidnike o nastanku otpada i godi$nje dostavljati podatke iz ocevidnika nadleznom tijelu za
gospodarenje otpadom.

Proizvodaci otpada su duZni svoj otpad predati osobama ovlastenima za gospodarenje otpadom koje imaju
dozvolu za skupljanje, oporabu i zbrinjavanje otpada. Proizvodaci otpada mogu svoj otpad sami oporabiti ili
zbrinuti ako imaju dozvolu za gospodarenje otpadom koju izdaje Ministarstvo (ili lokalno tijelo) nadlezno za
zaStitu okoliSa. U svakom slucaju, takav otpad se smije skladiStiti samo na za to namijenjenom prostoru unutar
poslovnog prostora proizvodaca, a najduZe godinu dana.

2005. godine su pokrenuti prekrS$ajni postupci u odnosu na rafinerije INA-e u Rijeci i Sisku i u odnosu na
pogone Maziva Rijeka i Maziva Zagreb, kao posljedica neovlastenog obavljanja djelatnosti gospodarenja opasnim
otpadom, tj. zbog neposjedovanja dozvola za skupljanje, oporabu i zbrinjavanje proizvedenog otpada. Ti postupci
su u tijeku na datum ovog prospekta. INA Grupi moZe biti izreCena zabrana skupljanja, oporabe i zbrinjavanja
proizvedenog otpada sve dok se te dozvole ne pribave, pored kazni za navedene prekrsaje i troskova angaziranja
tre¢ih ovlastenih osoba za obavljanje tih djelatnosti.

Prijevoz i skladistenje goriva

Zakon o zapaljivim tvarima i teku¢inama (Narodne novine 108/95) je osnovni propis koji ureduje uvjete za
izgradnju gradevina i postrojenja za drzanje, skladiStenje i promet zapaljivih tvari i tekuéina i plinova. Postupanje
sa zapaljivim tekuc¢inama takoder ureduje Pravilnik o zapaljivim tekuéinama (Narodne novine 54/99) koji je
donio Ministar unutarnjih poslova. Prijevoz zapaljivih tekucina i tvari obavlja se sukladno propisima o prijevozu
opasnih tvari.

Pored navedenog, na temelju Zakona o zapaljivim tvarima i teku¢inama, Ministar unutarnjih poslova donio
je Pravilnik o postajama za opskrbu prijevoznih sredstava gorivom (Narodne novine 93/98) kojim se propisuju
sigurnosno tehnicki uvjeti za izgradnju, opremanje i rad benzinskih postaja i preventivne mjere zastite od poZara i
eksplozija.

Zakon o kemikalijama (Narodne novine 150/05) propisuje postupak prijavljivanja novih tvari, razvrstavanje,
pakiranje i oznacCavanje kemikalija opasnih za zdravlje ljudi i okoli$, nacin procjenjivanja mogucega rizika za
ljude i okolis, te zabrane i ogranienja stavljanja u promet i koriStenja opasnih kemikalija.

Zakon o prijevozu opasnih tvari (Narodne novine 97/93 i 151/03) ureduje prijevoz opasnih tvari, nadzor nad
obavljanjem prijevoza opasnih tvari i s time povezane aktivnosti, te implementira Europski sporazum o
cestovnom prijevozu roba u medunarodnom prometu (ADR), RID, SOLAS, IMCO i druga pravila.

Navedeni Zakon razvrstava opasne tvari u klase eksplozivnih tvari, stlaCene plinove, tekuée plinove ili pod
tlakom otopljene plinove, zapaljive tekuéine, zapaljive i samozapaljive krute tvari, tvari koje stvaraju zapaljive
plinove u dodiru s vodom, oksidirajue tvari, organske perokside, otrove, zagadujuce i infektivne tvari,
radioaktivne tvari, sirozivne (nagrizajuce) tvari i ostale opasne tvari, te sirovine od kojih se proizvode opasne tvari
i otpadi ako imaju svojstva tih tvari.

Zakon o prijevozu opasnih tvari propisuje obvezu poduzimanja preventivnih i sigurnosnih mjera prilikom
prijevoza, predaje na prijevoz, rukovanja i poduzimanja bilo kojih drugih aktivnosti koje se odnose na prijevoz
opasnih tvari. Navedenim Zakonom takoder su propisana opca pravila o pakiranju, utovaru i istovaru, te prijevozu
opasnih tvari, uz posebna pravila koja se odnose na odredene vrste opasnih tvari (npr. utovar i istovar
eksplozivnih tvari moZe se obavljati samo na mjestima koja odredi Ministar unutarnjih poslova; osobe koje
prevoze opasne tvari moraju pribaviti odobrenje za prijevoz u unutarnjem prometu koje izdaje nadlezna policijska
uprava i/ili u medunarodnom prometu koje izdaje Ministarstvo unutarnjih poslova, itd.) i na odredene grane
prometa (kao S§to su cestovni promet, prijevoz kroz tunel, Zeljezni¢ki promet, itd.) te posebni uvjeti koje moraju
ispunjavati osobe koje prevoze opasne tvari (kao Sto su obveze pribavljanja potvrda o stru¢noj osposobljenosti,
ugovaranja osiguranja od odgovornosti prema tre¢im osobama, itd.).

Na temelju ovlastenja iz Zakona o prijevozu opasnih tvari, nadlezni Ministri donijeli su podzakonske propise
kojime se ureduju razliciti oblici prijevoza opasnih tvari, izmedu ostalih, Pravilnik o nacinu prijevoza opasnih
tvari u cestovnom prometu (Narodne novine 53/06), Pravilnik o nacinu obavljanja prijevoza opasnih tvari u
pomorskom prometu (Narodne novine 79/96 i 76/02), Pravilnik o prijevozu i rukovanju opasnim tvarima u
unutarnjoj plovidbi (Narodne novine 80/00), Pravilnik o prijevozu opasnih tvari u oruZanim snagama Republike
Hrvatske (Narodne novine 79/06), Pravilnik o rukovanju opasnim tvarima, uvjetima i nacinu obavljanja prijevoza
u pomorskom prometu, ukrcavanja i iskrcavanja opasnih tvari, rasutog i ostalog tereta u lukama, te nacinu
sprjecavanja Sirenja isteklih ulja u lukama (Narodne novine 51/05), i Odluka o odredivanju cesta po kojima smiju
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motorna vozila prevoziti opasne tvari i o odredivanju mjesta za parkiranje motornih vozila s opasnim tvarima
(Narodne novine 27/02, 71/02, 11/03 i 190/03).

Gore spomenuti Pravilnik o nacinu prijevoza opasnih tvari u cestovnom prometu utvrduje nacin pripreme
opasne tvari za prijevoz, vozila i isprave za prijevoz opasnih tvari, te posebne sigurnosne mjere i mjere postupanja
u slucaju nezgoda.

Korporativno upravljanje u Republici Hrvatskoj

Prema novom Zakonu o reviziji (Narodne novine 146/05), trgovacka drustva ¢iji vrijednosni papiri kotiraju
na burzi u prvoj kotaciji ili kotaciji javnih dionic¢kih druStava, banke i druge financijske institucije, i trgovacka
druStva od posebnog drzavnog interesa Ciji temeljni kapital prelazi 300.000.000,00 kuna prema Odluci Vlade
Republike Hrvatske o popisu trgovackih drusStava od posebnog drZzavnog interesa, obvezna su osnovati revizorski
odbor koji se sastoji od ¢lanova nadzornog odbora i ¢lanova imenovanih od nadzornog odbora. Najmanje jedan
Clan revizorskog odbora mora poznavati podrucje racunovodstva i/ili revizije. Revizorski odbor prati postupak
financijskog izvjes¢ivanja i ucinkovitost sustava unutarnje kontrole, unutarnje revizije, te sustav upravljanja
rizicima, nadgleda provodenje revizije financijskih izvjeStaja, prati neovisnost revizora drustva, itd.

U Hrvatskoj ne postoje drugi propisi o korporativnom upravljanju.

Propisi o nekretninama

Zakon o vlasniStvu i drugim stvarnim pravima (“ZV’’) (Narodne novine 91/96, 73/00, 114/01 i1 79/06) sadrZi
odredbe o vlasniStvu nekretnina i pokretnina i odredbe o drugim stvarnim pravima — pravo sluznosti, pravo iz
stvarnoga tereta, pravo gradenja i zaloZno pravo. Prema ZV-u, pravo vlasniStva nekretnina stjeCe se upisom u
zemljiSne knjige.

Zbog Cinjenice §to je vecina nekretnina u Republici Hrvatskoj bila u drustvenom vlasniStvu preko 40 godina,
zemljiSne knjige u potpunosti ne odraZavaju sve pravne poslove s nekretninama, jer svi pravni poslovni s
nekretninama nisu bili upisivani u zemljiSne knjige. INA Grupa nije ishodila upis prava vlasniStva u odnosu na
sve nekretnine za koje se u ovom prospektu navodi da su “u vlasni§tvu’” INA Grupe. Slijedom navedenog, INA
Grupa moZzda nece biti u moguénosti dokazati da je zakoniti vlasnik cjelokupne svoje imovine u slucaju
osporavanja njenog prava vlasniStva. Pored navedenog, ZV odreduje da se do Ol. sije¢nja 2007. godine nece
primjenjivati nacelo povjerenja u istinitost i potpunost zemljiSnih knjiga u odnosu na nekretnine na kojoj je bilo
upisano drustveno vlasniStvo. Za vrijeme tog prijelaznog razdoblja, osobe koje su dana O1. sije¢nja 1997. godine
bile upisane u zemljiSne knjige kao nositelji prava koriStenja smatraju se vlasnicima predmetnih nekretnina, a ta
je presumpcija oboriva.

INA Grupa je podnijela prijedloge nadleZznim zemljiSno-knjiznim odjelima radi brisanja prava koriStenja
dodijeljenih pravnim prednicima INA Grupe za vrijeme socijalistickog reZima i radi istovremene uknjizbe njenog
prava vlasniStva na tim nekretninama. INA Grupa je takoder pokrenula parni¢ne ili zemljiSno-knjizne ispravne
postupke kako bi dokazala svoje pravo ili uklonila nedostatke u ispravama koje su potrebne za uknjizbu njenog
prava vlasniStva. Tako je veci broj tih prijedloga i postupaka uspjesno rijeSen, znacajan broj prijedloga za uknjizbu
prava vlasniStva i parni¢nih postupaka jo§ je u tijeku, ukljucujuéi postupke koji se odnose na oko 120 benzinskih
postaja INA Grupe.

Osim toga, odreden broj benzinskih postaja kojima upravlja INA Grupa ili koje su upisane kao vlasnistvo
INA Grupe, izgraden je na zemljiStu koje predstavlja opce dobro i stoga ne moZe biti objektom prava vlasniStva i
drugih stvarnih prava. INA Grupi jos nisu dodijeljene koncesije koje su joj potrebne kako bi imala valjanu pravnu
osnovu za upravljanje najmanje 12 benzinskih postaja uzduz hrvatske obale.

Takoder, svako raspolaganje imovinom pravnih osoba sa sjediStem u republikama bivSe Jugoslavije je
niStavo. Stoga su valjanost i stupanje na snagu ugovora o zakupu temeljem kojeg INA Grupa upravlja benzinskim
postajama u vlasniStvu drustva Energoinvest sa sjediStem u Bosni i Hercegovini sporni.

Zakon o naknadi za imovinu oduzetu za vrijeme jugoslavenske komunistiCke vladavine (Narodne
novine 92/96, 92/99, 80/02 i 81/02) ovlascuje bivSe vlasnike ili njihove zakonske nasljednike prvog nasljednog
reda na podnoSenje zahtjeva za naknadu, u naravi (tj. potpuna uspostava vlasnickih prava) ili u
dionicama/udjelima iz portfelja Hrvatskog fonda za privatizaciju ili obveznicama Republike Hrvatske, za njihovu
imovinu oduzetu za vrijeme jugoslavenske komunisticke vladavine. Sukladno Zakonu o privatizaciji INA-e,
odreden broj dionica INA-e koje preostanu nakon privatizacije namijenjen je za potrebe naknade biv§im
vlasnicima. NadleZna sluzba za imovinsko-pravne poslove obavijestila je INA Grupu o sedam postupaka za
naknadu oduzete imovine koji se odnose na imovinu INA Grupe. lako je rok za podnoSenje zahtjeva za naknadu
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istekao i iako se daljnji zahtjevi ne bi trebali oCekivati, zbog nepostojanja jedinstvenog registra svih zahtjeva za
naknadu i zbog Cinjenice da INA Grupa nije stranka u tim postupcima, INA nije u mogucnosti utvrditi konacan
broj ili opseg tih zahtjeva.

Prema Zakonu o osnivanju javnog poduze¢a INA — Industrija Nafte (Narodne novine 42/1990 i 61/1991),
sva drustvena sredstva utvrdena bilancom stanja na dan 30. rujna 1990. godine u poduzeé¢ima udruZenima u
INA — Industriju nafte, zajednicu poduzeca, su prenesena na INA-u. Iz tog razloga, INA Grupa ne posjeduje
isprave u kojima se posebno navodi svaka pojedina nekretnina koja je temeljem zakona prenesena na INA-u.
Slijedom navedenog, postoji opasnost da INA Grupa nece biti u mogucnosti suprotstaviti se svim zahtjevima za
naknadu u naravi u pogledu njene imovine, podnoSenjem valjanog dokaza o njenom pravu vlasnistva, iako
menadzment INA Grupe smatra, obzirom da je vedina imovine u njenom vlasniStvu uknjiZena, da je opasnost od
postupaka za naknadu oduzete imovine, u kojima bi imovina INA Grupe bila prenesena nekom bivsem vlasniku,
neznatna i da je veca vjerojatnost da ¢e se tim vlasnicima naknada isplatiti u dionicama INA-e koje su izuzete za
naknadu bivS§im vlasnicima temeljem Zakona o privatizaciji INA-e. Vidi “Regulativa — Hrvatska — Zakon o
privatizaciji INA-e”.

Zakon o gradnji (Narodne novine 175/2003 1 100/04) odreduje ople pravilo da se gradenju
moZe pristupiti na temelju pravomoéne gradevinske dozvole, osim ako taj Zakon ne propisuje drukcije, te da se
izgradena gradevina smije poceti koristiti tek nakon §to nadlezno tijelo izda uporabnu dozvolu za tu gradevinu.

Znacajan broj benzinskih postaja INA Grupe diljem Hrvatske i proizvodni pogoni unutar rafinerija u Sisku i
Rijeci nemaju gradevinske i uporabne dozvole.

Sankcije za navedeno nepostojanje gradevinskih i dozvola INA Grupe, ili za potencijalni nedostatak u tim
dozvolama, mogu ukljucivati nalog da INA Grupa ukloni ili srusi odredene pogone i objekte na svoj troSak, ili
zabranu obavljanja odredenih djelatnosti u predmetnim pogonima i objektima. U slu¢aju da nadlezno
inspekcijsko tijelo utvrdi da, zbog navedenog nepostojanja ili nedostatka, djelatnosti proizvodnje ili istraZivanja
INA Grupe ne udovoljavaju primjenjivim standardima sigurnosti, zaStite okoliSa i zaStite imovine, postoji
opasnost da dozvola za proizvodnju ili istraZivanje za odredeno polje bude opozvana. INA Grupa nije bila
podvrgnuta takvim sankcijama i nije pretrpjela drugi materijalno nepovoljni u¢inak po njeno poslovanje, te ne
ocekuje da ¢e biti podvrgnuta takvim sankcijama ili da ¢e pretrpjeti materijalno nepovoljni uc¢inak u buduénosti.

Medutim, ne daje se jamstvo da to nece biti slucaj sve dok INA Grupa ne ishodi sve potrebne gradevinske i
uporabne dozvole za svaki njezin pogon i objekt.

Europska unija
Propisi Europske unije o zastiti okolisa

INA podlijeZe brojnim propisima u pogledu zastite okoliSa u svakoj drZavi u kojoj posluje. Broj tih propisa
povecao se tijekom posljednjih godina te su oni postali stroZi i stroZe se provode od strane nadleznih tijela.
Navedeno ukljucuje propise Republike Hrvatske koji su najznacajniji za poslovanje INA-e. Standardi Europske
unije o zaStiti okoliSa su opcenito viSi od vecine drZava izvan Europske unije (osim Sjedinjenih Americkih
DrZava) i sukladno tome od drZava poput Hrvatske koje mogu pristupiti Europskoj uniji i koje ¢e vjerojatno
morati donijeti stroze propise o zastiti okoliSa.

Sazetak u nastavku ocrtava odredene propise o zastiti okoliSa s kojima ¢e Republika Hrvatska morati
uskladiti svoje zakonodavstvo za vrijeme razdoblja uskladivanja ako Republika Hrvatska pristupi Europskoj uniji
u buduénosti a koji ¢e biti najznacajniji za poslovanje INA-e. Ti propisi su ve¢ implementirani od strane drzava
Clanica Europske unije ili se oCekuje da stupe na snagu u bliskoj buduénosti.

Integrirano sprjecavanje i nadzor zagadenja

Direktiva 96/61/EZ stupila je na snagu 30. listopada 1996. godine, a ima za cilj posti¢i integrirano
sprjecavanje i nadzor zagadenja od Citavog niza aktivnosti, ukljucujuéi energetsku, rudarsku i kemijsku industriju,
putem sprjecavanja ili smanjenja emisija u zrak, vodu i tlo.

Direktiva zahtijeva da se postrojenjima upravlja na nacin da se osiguraju sve odgovarajuce preventivne mjere
koje se poduzimaju protiv zagadenja, a posebno putem primjene najboljih dostupnih tehnika (Best Available
Techniques (BAT)). Svako postrojenje koje je predmet Direktive mora biti odobreno. Uvjeti svakog odobrenja
namijenjeni su kako bi se osiguralo da nema povreda standarda kvalitete iz propisa Europske unije o zastiti
okolisa ili drugih propisa Europske unije, putem nadzora upravljanja i poslovanja tvornicom u cjelini i
provedbom zahtjeva za pracenje.
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Ako Republika Hrvatska pristupi Europskoj uniji, ocekuje se da ¢e postupanje INA Grupe sukladno
Direktivi zahtijevati tehnoloska i operativna poboljSanja na mnogim postrojenjima, a posebno na rafinerijama
nafte. lako program modernizacije rafinerija uzima u obzir predmetnu Direktivu i da planovi ukljucuju primjenu
BAT-a, postoji moguénost da ¢e daljnja i/ili dodatna poboljSanja zahtijevati znaCajne izdatke.

Program modernizacije rafinerija obuhvaca glavne postupke poboljSanja koji su potrebni u rafinerijama u
nafte Rijeci i Sisku, no ne obuhvaca poboljsanja koja bi bila potrebna u Mazivima Zagreb (koja su drustvo kéer u
potpunom vlasnistvu INA-e) ili druge dodatne postupke u bilo kojoj od rafinerija, npr. preradu otpadnih voda.
Stoga ce, pored programa modernizacije rafinerija, biti potrebni znatni izdaci u odredenim drugim podruc¢jima
poslovanja radi postupanja sukladno predmetnoj Direktivi. Navedeni izdatak je ukljucen u procjene Golder
Associates navedene u “Poslovanje — Zdravlje, sigurnost i zastita okoliSa”.

Direktiva o emisijama

Direktiva 2003/87/EZ o trgovini emisijama (“‘Direktiva o emisijama’) ureduje emisije u smislu smanjenja
stakleniCkih plinova. Direktiva o emisijama uspostavlja sustav trgovanja dopustenim kvotama emisija staklenickih
plinova radi promicanja smanjenja emisija staklenickih plinova na ucinkovit nacin u troSkovnom i gospodarskom
smislu. Subjektima navedenima u direktivi dodjeljuje se odredeni broj dozvola s kvotom emisije staklenickih
plinova. Dozvole su slobodno prenosive radi stvaranja trzista za dozvole s kvotom emisije. Ukupan broj dozvola u
¢itavoj Europskoj uniji je fiksan i redovito se smanjuje. Cilj je smanjiti emisije staklenickih plinova sukladno
Kyoto protokolu, obzirom da se olekuje da ¢e cijene dozvola biti viSe od troskova instaliranja proizvodnih
pogona koji smanjuju emisije staklenickih plinova.

Iako Hrvatski sabor nije ratificirao Kyoto Protokol koji je stupio na snagu u veljaci 2005. godine, Hrvatska je
potpisnica Protokola te se ratifikacija ocekuje u 2008. godini. Cilj Kyoto Protokola je ogranicenje emisija
stakleni¢kih plinova kao §to je CO2. Ucinak takve ratifikacije jo§ uvijek nije jasan, buduéi da na razinu
dopustenih emisija CO2 mozZe utjecati Cinjenica da su inicijalni pregovori zapoceti od strane bivse SFRIJ.
Sukladno tome, troskovi uskladenja s Kyoto Protokolom su nepoznati. No, pod pretpostavkom da dode do
ratifikacije, vjerojatan ucinak e biti povecanje troSkova elektri¢ne energije i prijevoza, ograni¢enje razina
emisija, uvodenje dodatnih troskova za emisije u slucaju prekoracenja dopustenih granica te povecanje troskova
praenja, izvjes¢ivanja i financijskog obracuna.

Direktiva o motornom benzinu i dizelskom gorivu

Direktive 98/70/EZ o kakvo¢i motornog benzina i dizelskog goriva, kako je izmijenjena i dopunjena
Direktivom 2003/17/EZ (*‘Direktiva o motornom benzinu i dizelskom gorivu™), utvrduje vrijednosti radi
znacajnog smanjenja onecCiScujuéih emisija iz motornih vozila. Sukladno Direktivi o motornom benzinu i
dizelskom gorivu, pojedine drZave ¢lanice su obvezne osigurati da sav bezolovni benzin koji se stavlja na trziste
na njihovom podrucju udovoljava odredenim uvjetima u pogledu vrijednosti sumpora, aromata, oktana za motorni
benzin i cetana za dizelska goriva, metanola i etanola. Drzave Clanice su takoder obvezne osigurati da se do
01. sije¢nja 2005. godine na trziste na njihovom podrucju stavljaju bez-sumporni motorni benzin i dizelsko gorivo
(manje od 10 mg/kg sumpora), te da se do 01. sijecnja 2009. godine na trziSte na njihovom podrucju stavljaju
samo bez-sumporni motorni benzin i dizelsko gorivo. Ocekuje se da e rafinerije INA-e proizvoditi sve njihove
proizvode sukladno EURO V vrijednostima, nakon dovrSetka programa modernizacije.

REACH Uredba

U listopadu 2003. godine Europska komisija je predlozila Uredbu “Registracija, evaluacija i autorizacija
kemikalija” (“Registration, Evaluation and Authorization of Chemicals’) (“REACH Uredba”) o kojoj trenutno
raspravlja Europsko vijeCe. Navedeni prijedlog predvida novi sustav upravljanja kemikalijama uvodenjem
srediSnje baze podataka. Subjekti koji proizvode ili uvoze vise od 1 tone kemijskih tvari bili bi obvezni upisati u
bazu podataka te kemijske tvari, kao i podatke o njihovim karakteristikama i sigurnom rukovanju.

Posljednje izmjene SEVESO-II Direktive

U 1982. godini, nakon velike nesrece u kemijskoj tvornici u Sevesu, Italija, koja se dogodila Sest godina
ranije, donesena je Direktiva VijeCa 82/501/EEZ o rizicima od nastanka velikih nesrec¢a uslijed odredenih
industrijskih aktivnosti — tzv. “Seveso Direktiva”. Navedena Direktiva je izmijenjena dva puta, 1987. i 1988.
godine, u svjetlu daljnjih velikih nesreca koje su ukljucivale ispustanje vode za gasenje pozara zagadene Zivom i
pesticidima u Rajnu u Baselu, Svicarska, §to je uzrokovalo veliko zagadenje i pomor pola milijuna riba.
Navedena Direktiva zamijenjena je 1996. godine Direktivom Vije¢a 96/82/EZ o kontroli opasnosti od velikih
nesreca koje ukljucuju opasne tvari — tzv. “Seveso-II Direktiva”. Seveso-II Direktiva je uvela nove i opseZnije
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koncepte, ukljucujuéi sustave upravljanja zastitom, planiranje u podrucju zastite okoliSa i koriStenja zemljista,
koji podupiru njene ciljeve sprjecavanja velikih nesreca koje ukljucuju opasne tvari i ogranicavanja posljedica po
ljude i okoli$ kada se velike nesrece dogode.

Seveso-II Direktiva izmijenjena je Direktivom Vije¢a 2003/105/EZ. Navedena izmjena posebno odreduje da
kemijska i termicka obrada i skladiStenje, koji se odnose na eksploataciju ruda u rudnicima, kamenolomima ili
koriStenjem busSotina, takoder podlijezu pravilima o sprjecavanju velikih nesreca i obvezama izrade izvjesca o
sigurnosti. Drzave Clanice su bile obvezne implementirati direktiva do Ol. sije¢nja 2005. godine te do
01. listopada 2005. godine su svi subjekti koji podlijezu izmijenjenoj direktivi morali postupiti sukladno njenim
pravilima. INA smatra da bi ucinci Seveso-II Direktive na nju, ako bude obvezna postupati sukladno toj
direktivi, bili ograniceni. INA ocekuje da ¢e ukljucivanje termicke i kemijske obrade u iskoriStavanje ruda
zahtijevati odredene dodatne preventivne mjere.

NEC-Direktiva

Direktiva 2001/81/EZ o nacionalnim gornjim granicama emisije (National Emission Ceilings) za pojedine
atmosferske zagadivace (“NEC-Direktiva’) odreduje smanjenje emisija sumpornog dioksida (SO,), duSikovog
oksida (NOy), hlapivih organskih spojeva (VOC) i amonijaka (NH,). Krajnji cilj direktive je da do 2010. godine
emisije atmosferskih zagadivaca u svakoj drzavi ¢lanici Europske unije ne prelaze odredene vrijednosti.

Direktiva o biogorivima

Direktiva 2003/30/EZ o promicanju biogoriva i drugih obnovljivih goriva za potrebe prijevoza (*“Direktiva o
biogorivima’) odreduje da su drzave ¢lanice duzne odrediti nacionalne indikativne ciljeve o postocima koristenog
biogoriva. Referentna vrijednost od 2% (izraCunata na temelju sadrZaja energije) je utvrdena za kraj 2005. godine,
te ¢e do 2010. godine ta referentna vrijednost iznositi 5,75%. Direktiva sugerira da se, pored dobrobiti za zastitu
okolisa, smanjenje troskova u distribuciji moZe posti¢i mijeSanjem biogoriva i fosilnih goriva. Do danas, drzave
Clanice nisu donijele propise radi implementacije predmetne direktive.
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GLAVNI DIONICARI, DIONICAR PRODAVATELJ
I TRANSAKCIJE S POVEZANIM OSOBAMA
Vedinski dionicari
U sljedecoj tabeli navedene su informacije o vlasniStvu dionica INA-e na datum ovog prospekta koje su
uskladene kako bi odraZavale Ponudu i koriStenje opcije dodatne alokacije u cijelosti.

Dionice na
ponudu u
okviru VlasniStvo dionica nakon
opcije Ponude pod uvjetom
Vlasnistvo dionica prije Dionice na Vlasnistvo dionica nakon dodatne koriStenja opcije dodatne
Ponude ponudu Ponude alokacije alokacije
Vlasnik broj postotak broj broj postotak broj broj postotak
Republika Hrvatska . ... .. 6.799.999  67,99999 1.500.000
MOL.................. 2.500.001 25,00001 0 2.500.001 25,00001 0 2.500.001 25.00001
Fond hrvatskih branitelja . . 700.000 7,00 0 700.000 7,00 0 700.000 7,00
Distribucija javnosti . . .. .. — — —
Ukupno................ 10.000.000 100,00 1.500.000 10.000.000 100 10.000.000 100

Prema najboljem znanju i uvjerenju INA-e, ne postoje drugi dioniari INA-e osim Republike Hrvatske,
MOL-a i Fonda hrvatskih branitelja koji, izravno ili neizravno, skupno ili pojedinacno, vrse ili mogu vrsiti
kontrolu nad INA-om.

Posljednje promjene glavnih dionic¢ara

Prva faza privatizacije INA-e zavrSena je 10. studenog 2003. godine kada je MOL stekao 25% plus jednu
dionicu INA-e.

U skladu s odlukom Vlade od 12. listopada 2005. godine, 7% dionica INA-e koje je drzala Republika
Hrvatska je preneseno Fondu hrvatskih branitelja. Dana 14. listopada 2005. godine Hrvatski sabor dao je
suglasnost na navedenu odluku Vlade, koja suglasnost je objavljena u Narodnim novinama 122/05.

Fond hrvatskih branitelja osnovan je sukladno Zakonu o Fondu hrvatskih branitelja iz Domovinskog rata i
¢lanova njihovih obitelji (Narodne novine 163/03 i 82/04) koji je donio Hrvatski sabor. Fond hrvatskih branitelja

je po svojoj naravi otvoreni investicijski fond ¢iji ¢lanovi su utvrdeni navedenim Zakonom.

Prikaz Sporazuma dionicara

Dana 17. srpnja 2003. godine, Republika Hrvatska i MOL (svaki “Dionicar”, za potrebe razmatranja u
dijelu koji slijedi) sklopili su Sporazum dionicara u odnosu na INA-u.

Nadzorni odbor
Sastay

Sukladno Sporazumu dionicara Nadzorni odbor INA-e sastojat ¢e se od sedam clanova. Dionicar koji,
izravno ili neizravno, drZi viSe od 25% no manje od 50% dionica INA-e ima pravo predloZiti dva ¢lana koji se
imenuju u Nadzorni odbor. Dionicar koji drzi viSe od 50% dionica INA-e ima pravo predloZiti Cetiri ¢lana koji se
izabiru u Nadzorni odbor. U svakom slu€aju, dionicari se obvezuju glasovati za izbor predloZenih ¢lanova na
Glavnoj skupstini. Clan Nadzornog odbora koji se imenuje u Nadzorni odbor sukladno odredbama Sporazuma
dioniCara, moze se opozvati samo uz suglasnost dionicara koji ga je imenovao, te su dioniCari suglasni glasovati
na Glavnoj skupstini u skladu s navedenim. Ako ¢lan Nadzornog odbora koji je predloZen sukladno Sporazumu,
podnese ostavku, bude opozvan, nesposoban za obavljanje funkcije, ili na drugi na¢in ne bude u mogucénost ili ne
Zeli vrsiti tu funkciju, dionicar koji ga je predloZio ima pravo predloziti njegovog sljednika.

Pridriana pitanja

Sukladno odredbama Sporazuma dionicara Odluke ili radnje Uprave koje se odnose na sljedeca pitanja
(“Pridrzana pitanja’’) podlijezu prethodnoj suglasnosti Nadzornog odbora, koju Nadzorni odbor daje ve¢inom od
Sest od ukupno sedam glasova u Nadzornom odboru:

(a) odobrenje ili bilo kakve izmjene godiSnjeg budZeta INA-e i odobrenje bilo kakvog kapitalnog izdatka
koji prelazi 10% tada vaZeceg godiSnjeg budzeta;
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(b) odobrenje ili bilo kakva izmjena poslovnog plana INA-e;

(c)  zasnivanje bilo kakvog osiguranja na nekretnini, osnovnim sredstvima ili trazbinama ¢lana INA Grupe
ili izdavanje jamstva, kada iznos glavnice jamstva prelazi 80 milijuna kuna ili kada ukupan iznos
takvih osiguranja ili jamstava u jednoj poslovnoj godini prelazi 200 milijuna kuna; ili prodaja, zakup,
zamjena, prijenos ili drugacije raspolaganje nekretninom ili drugom imovinom ¢lana INA Grupe koja
ima vrijednost veéu od 80 milijuna kuna ili kada ukupna vrijednost imovine koja je predmet
raspolaganja u jednoj poslovnoj godini prelazi 200 milijuna kuna; ili, ako je vrijednost takve
nekretnine ili imovine manja od prethodno navedenih vrijednosti, prodaja, zakup, zamjena, prijenos ili
drugacije raspolaganje nekretninom ili drugom imovinom c¢lana INA Grupe koje je po miSljenju
Uprave znacajno za poslovanje INA Grupe;

(d) izdavanje, osim ako je predvideno Zakonom o privatizaciji INA-e, ili uvrStenje u kotaciju burze bilo
kakvih vrijednosnih papira bilo kojeg ¢lana INA Grupe (osim INA-e) s nominalnom vrijednoscu
ve¢om od 80 milijuna kuna;

(e) odobrenje bilo kakvog zajma ili predujma od strane ¢lana INA Grupe bilo kojoj osobi, kada iznos
glavnice prelazi 80 milijuna kuna ili kada ukupni iznos zajmova ili predujmova odobrenih od strane
¢lanova INA Grupe u jednoj poslovnoj godini prelazi 200 milijuna kuna;

(f) izmjena ili raskid bilo kojeg postojeceg ugovora u kojem je ¢lan INA Grupe ugovorna strana s
vrijedno$¢éu vecom od 20 milijuna kuna kada takva izmjena ili raskid nije u okviru redovnog tijeka
poslovanja;

(g) uzimanje zajmova, kredita ili predujmova u ukupnom iznosu ve¢em od 200 milijuna kuna od strane
¢lana INA Grupe u bilo koje vrijeme, osim kredita dobivenih u okviru redovnog tijeka poslovanja;

(h) pristupanje ¢lana INA Grupe bilo kojem zajedni¢kom ulaganju u odnosu na znacajni dio poslova
prerade i trgovine na veliko i na malo;

(i)  stjecanje od strane Clana INA Grupe bilo koje nekretnine kada je naknada za stjecanje veca od
80 milijuna kuna ili kada ukupni iznos naknada za stjecanja nekretnina u jednoj poslovnoj godini
prelazi 200 milijuna kuna;

(j)  uvodenje ili izmjene i dopune bilo kojeg programa otkupa dionica od strane zaposlenika ¢lana INA
Grupe (osim programa predvidenih Zakonom o privatizaciji INA-e);

(k) davanje prokure (pojedinacna ili skupna trgovacka punomo¢ za poduzimanje pravnih radnji u ime i za
racun INA-e i za zastupanje INA-e u upravnim, sudskim ili arbitraZznim postupcima, osim u pogledu
raspolaganja ili zasnivanja tereta na nekretninama INA-e, poduzimanja pravnih radnji kojima se
zapocinje steCajni postupak ili drugi postupak koji dovodi do prestanka INA-e, ili davanja punomo¢i
tre¢im osobama, ako ne postoji posebna ovlast);

(I)  izmjena racunovodstvenih politika INA-e ili INA Grupe;

(m) prestanak bilo koje znacajne poslovne djelatnosti INA Grupe ili znacajna reorganizacija cjelokupnog
poslovanja; i

(n) izmjene i dopune Poslovnika o radu Nadzornog odbora ili Poslovnika o radu Uprave.

Zastoj u odlucivanju

Ako se Nadzorni odbor ne moZe usuglasiti o bilo kojoj odluci koja se odnosi na bilo koje PridrZano pitanje u
roku od 21 dana od dana predlaganja te odluke na sjednici Nadzornog odbora, ili ako se dvije ili viSe uzastopnih
sjednica Nadzornog odbora ne odrZe zbog nedostatka kvoruma, svaka strana ¢e imenovati jednu osobu koja ima
odgovarajuée iskustvo i polozaj (a u svakom slucaju, koja vrsi funkciju koja nije niZe razine unutar organizacija
strana od razine funkcije koju vrse njihovi predstavnici u Nadzornom odboru) a koja nije bila izravno ukljucena u
poslovanje, kako bi se tim osobama uputilo pitanje odnosno sadrzaj odluke predlozene Nadzornom odboru.
Imenovane osobe ¢e razmotriti pitanje koje im je upuceno i nastojati se usuglasiti o tom pitanju.

Ako se, unato¢ opravdanim naporima da se usuglase, osobe koje su strane imenovale ne mogu usuglasiti o
pitanju koje im je upuceno u roku od 28 dana od dana kada im je pitanje upucéeno, bilo koja od tih osoba moze
uputiti pitanje na rjeSavanje Generalnom direktoru MOL-a ili Ministru gospodarstva. Ako pitanje ne rijeSe
Generalni direktor MOL-a i Ministar gospodarstva u roku od 60 dana nakon isteka roka od 28 dana od dana kada
im je pitanje upuceno, odredbe Ugovora ostaju na snazi i proizvode ufinke u odnosu na INA-u, kojom ce se
upravljati i koja ¢e poslovati na nacin na koji se to dotada radilo, a u svakom slucaju sukladno tada vazeéem
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poslovnom planu ili godiSnjem budZetu (osim ako se pitanje odnosi na usvajanje poslovnog plana ili godi$njeg
budzeta, kada ¢e se smatrati da se prethodni poslovni plan ili godi$nji budZet nastavlja primjenjivati). Dionicari ¢e
nastaviti ispunjavati svoje obveze prema Sporazumu, no nece se zapocinjati novi projekti ili poslovne aktivnosti
na koje pitanje utjece ili se opravdano moZe ocekivati da utjece, osim ako se dionicari suglase drugacije ili se
uzdrze od poduzimanja radnji koje bi dovele do povrede bilo koje postojeée ugovorne obveze prema tre¢oj osobi.

Uprava
Sastay

Strane su se sporazumjele da ¢e se Uprava INA-e sastojati od sedam c¢lanova, a dionicar koji, izravno ili
neizravno, drzi viSe od 25% no manje od 50% dionica INA-e ima pravo predloZiti dva ¢lana za izbor u Upravu.
Dionicari se obvezuju osigurati da njihovi predstavnici u Nadzornom odboru glasuju za izbor predloZenih ¢lanova
na sjednici Nadzornog odbora. Ako ¢ée MOL, izravno ili neizravno, drZati viSe od 50% dionica INA-e, MOL ¢e
imati pravo predloZiti Cetiri ¢lana za izbor u Upravu, a Republika Hrvatska se obvezuje osigurati da njeni
predstavnici u Nadzornom odboru glasuju za izbor tih predloZenih ¢lanova na sjednici Nadzornog odbora. MOL
ima pravo predloZiti jednog ¢lana Uprave koji ¢e vrSiti funkciju financijskog direktora i jednog ¢lana Uprave koji
¢e vrsiti funkciju direktora korporativnih servisa.

Obveze dionicara
Republika Hrvatska se obvezala MOL-u:

(a) da Ce, ako u bilo koje vrijeme odobri bilo kojem ulagatelju, osim MOL-a, stjecanje viSe od 10%
temeljnog kapitala INA-e, pod istim uvjetima izdati isto odobrenje MOL-u;

(b) da Ce uloziti opravdane napore, sukladno hrvatskom pravu, kako bi osigurala da se pravo vlasniStva
INA-e na svim nekretninama, u odnosu na koje INA moZe pruZiti valjane dokaze o tom pravu, upiSe u
zemljiSne knjige sukladno Zakonu o vlasniStvu i drugim stvarnim pravima; i

(c) da ¢e uloziti opravdane napore, sukladno hrvatskom pravu, kako bi pomogla INA-i u ishodenju svih
dozvola koje su joj potrebne za poslovanje i da ¢e rijesiti bilo koje zahtjeve za takve dozvole pravi¢no
i bez odgode, sukladno hrvatskom pravu.

MOL se obvezao Republici Hrvatskoj:

(a) da ¢e u Hrvatskoj (i) obavljati poslove istraZivanja i proizvodnje nafte i plina; (ii) preradivati naftu i
(iii) prodavati, distribuirati i stavljati u promet naftu, naftne derivate i plin, na veleprodajnom trzistu,
ukljucujuéi izravnu prodaju (a) odredenim velikim kupcima (“Veleprodaja™) i (b) domacim,
industrijskim, komercijalnim i drugim krajnjim korisnicima (‘“Maloprodaja’™), i (iv) provoditi bilo
koju strategiju spajanja i stjecanja u te svrhe, isklju¢ivo putem njegovog sudjelovanja u INA-i i pod
trgovackim 1 usluZznim znakovima i zaSti¢enim imenom INA-e. Medutim, MOL-u nije zabranjeno
prodavati naftne derivate i obavljati sporedne maloprodajne aktivnosti putem prodajnih mjesta u
Hrvatskoj, pod uvjetom da se na takvim prodajnim mjestima naftni derivati INA-e prodaju u okviru
Veleprodaje INA-e pod povoljnijim uvjetima od drugih naftnih derivata. Ti naftni derivati ¢e se
dobavljati kupcu po najpovoljnijim trziSnim uvjetima za strane kupce sli¢nih koli¢ina derivata s istim
karakteristikama (““Povlasteni uvjeti dobave’);

(b) da ¢e, u mjeri u kojoj je to zakonito, u dobroj vjeri suradivati s INA-om, putem poduzimanja
zajednickih pothvata, sklapanja ugovora ili na drugi nacin, u podrucju iskoriStavanja njezine
Maloprodaje u Bosni i Hercegovini, Crnoj Gori, Kosovu, Albaniji i Srbiji (“SEE trZiSta”), kada ce to
podupirati zajednicke ciljeve promicanja dodatnog trZiSnog natjecanja na tim trZiStima, uz
istovremeno povecanje zajednicke troSkovne i operativne ucinkovitosti i ekonomije razmjera u okviru
poslovanja MOL-a i INA-e. Navedena suradnja ostvarivat ¢e se kako slijedi:

(i) MOL se suglasio, u mjeri u kojoj tada prevladavajuéi lokalni trziSni uvjeti omogudéuju
ekonomicno otvaranje novih postaja na SEE trZiStima i kada se bilo koje takve nove postaje
otvaraju radi razvoja Maloprodaje INA-e i MOL-a, da ¢e navedene postaje otvarati INA kao
postaje pod nazivom i upravom INA-e, tako da ée INA imati pravo prvenstvene dobave naftnih
derivata na te postaje, po PovlaStenim uvjetima dobave.

(i) Pravo INA-e da otvori postaje podlijeZe kapitalnim izdacima za otvaranje koji su takvi da (i) se
nalaze u okviru gornjih granica kapitalnih izdataka za otvaranje postaja, kako je to predvideno u
poslovnom planu i godi$njem budZetu; ili (ii) su ukljuceni kao dio odluke INA-e o izmijeni
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(©)

MOL
()

(b)

(©)
(d)

MOL

opsega relevantnog poslovnog plana i godiSnjeg budzeta radi provedbe i pocetka izgradnje takve
postaje unutar 12 mjeseci, podlozno samo odobrenju, gdje je to potrebno, povecanih gornjih
granica kapitalnih izdataka.

(iii) Ako navedenim uvjetima nije udovoljeno, osim kada im nije udovoljeno iskljucivo iz razloga Sto
MOL nije osigurao da njegovi predstavnici glasuju za odobrenje potrebnog kapitalnog izdatka,
MOL ima pravo otvoriti, opskrbljivati i upravljati takvom postajom, pod vlastitim nazivom i bez
ogranicenja u pogledu izbora opskrbe derivatima.

da ¢e, u mjeri u kojoj je to zakonito, u dobroj vjeri suradivati s INA-om, putem poduzimanja
zajedni¢kih pothvata, sklapanja ugovora ili na drugi nadin, u podrucju prodaje, distribucije ili
prodaju velikim kupcima, no isklju¢ujuéi prodaju trgovcima koji nisu povezane osobe MOL-a, ili
dobavu prodajnim mjestima INA-e ili MOL-a na SEE trziStima, kada ¢e to podupirati zajednicke
ciljeve promicanja dodatnog trziSnog natjecanja na tim trziStima, uz istovremeno povecanje zajednicke
troskovne i operativne ucinkovitosti i ekonomije razmjera u okviru poslovanja MOL-a i INA-e, INA i
MOL ¢e, u svrhu ostvarivanja te suradnje, dobavljati i prodavati naftne derivate u okviru Veleprodaje,
putem jednog ili uskladenog distribucijskog kanala u bilo kojoj drZavi unutar SEE trZiSta, pod uvjetom
da ta suradnja nece biti potrebna ako uzrokuje gubitak postojeceg trzisnog udjela INA-e ili MOL-a za
bilo koje takve derivate u bilo kojoj takvoj drzavi.

se obvezao osigurati:

da nece ostvariti nikakvu komparativhu prednost za svoje poslovanje ili za poslovanje bilo koje
povezane osobe zbog posjedovanja bilo kojih poslovnih, financijskih, operativnih ili drugih
informacija koje se odnose na INA-u ili MOL ili njihove povezane osobe, a koje su povjerljive ili nisu
opce poznate (‘“Zastiene informacije”);

da bilo koja povezana osoba MOL Grupe (MOL i njegove povezane osobe) ne koristi ZastiCene
informacije radi ostvarivanja bilo kakve komercijalne prednosti za bilo koju povezanu osobu MOL
Grupe zbog posjedovanja Zasti¢enih informacija;

da ¢e nastaviti obavljati djelatnost naftne industrije kao njegovu osnovnu djelatnost; i

da ¢e, kada Republika Hrvatska, ili Vlada djeluju¢i u ime Republike Hrvatske, prvi puta ponudi
dionice u okviru javne ponude, u potpunosti udovoljiti svim opravdanim zahtjevima za pruZanje
informacija u vezi s takvom Ponudom, te da ¢e Republici Hrvatskoj ili Vladi pruziti svu opravdano
zatraZenu pomoc.

se takoder obvezao osigurati da ¢lanovi Nadzornog odbora i Uprave koje predlozi MOL nece glasovati

ili poduzeti bilo koju radnju radi:

()

(b)
MOL

otkaza ugovora o radu bilo kojeg radnika INA-e ili bilo kojeg ¢lana INA Grupe iz poslovno
uvjetovanih razloga, sukladno odredbama Zakona o radu, ili iz bilo kojeg drugog razloga, osim otkaza
uvjetovanog skrivljenim ponasanjem, za vrijeme od tri godine od datuma Sporazuma; ili

raspolaganja rafinerijom u Rijeci ili rafinerijom u Sisku.

se takoder obvezao osigurati da ¢e ¢lanovi Nadzornog odbora i Uprave koje predlozi MOL glasovati

na nacin da INA zadrZi i razvije rafinerije u Rijeci i Sisku sukladno poslovnom planu.

U razdoblju od pet godina od studenog 2003. godine, MOL ne moZe, bez prethodne pisane suglasnosti

Republike
()
(b)
(©)

Hrvatske, pod uvjetima koje Republika Hrvatska moze odrediti:
izravno ili neizravno prenijeti dionice koje je stekao od Republike Hrvatske (25% plus jedna dionica);
zasnovati zalozno pravo ili drugi teret na dionicama koje je stekao od Republike Hrvatske; ili

izravno ili neizravno odobriti, izjaviti, zasnovati ili raspolagati bilo kojim pravom na bilo koju dionicu
koju je stekao od Republike Hrvatske (ukljucujuci sklapanje bilo kakvog ugovora u pogledu koristenja
prava glasa u odnosu na bilo koju dionicu koju je stekao od Republike Hrvatske),

osim (i) dionica koje podlijezu prodaji sukladno Zakonu o privatizaciji INA-e (prijenos, bez naknade, 7%
dionica Fondu hrvatskih branitelja i prodaja do najviSe 7% dionica INA-e zaposlenicima i ranije zaposlenima u
drustvima koja ¢ine INA Grupu, pod posebnim pogodnostima koje ¢e utvrditi Vlada), (ii) dionica koje podlijezu
prodaji sukladno Zakonu o privatizaciji INA-e, kada se radi o prodaji u postupku javne ponude, i (iii) bilo kojih
drugih dionica koje podlijezu bilo kojoj javnoj ponudi; ako se Republika Hrvatska suglasi prodati bilo koju ili sve
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njene dionice (“‘Prodaja’) trecoj osobi (“‘PredloZeni kupac™) a PredloZeni kupac (i osobe koje zajednicki djeluju
s Predlozenim kupcem) nakon takve kupnje drZi viSe od 25% plus jedna dionica INA-e, prihvat navedene ponude
od strane Republike Hrvatske podlijeze ispunjenju sljedecih uvjeta u svim pogledima i nepostojanju odricanja od
tih uvjeta:

Republika Hrvatska moze zakljuciti Prodaju ako:

(a) uroku od 30 dana posalje obavijest o uvjetnom prihvatu Prodaje, u kojoj obavjestava MOL o glavnim
uvjetima Prodaje i da suglasnosti na Prodaju;

(b) je Predlozeni kupac podnio MOL-u obvezujucu pisanu ponudu po istoj cijeni po dionici i pod
uvjetima koji nisu nepovoljniji od uvjeta Prodaje i da je Prodaja otvorena tijekom najmanje 60 dana od
dana dostave obavijesti Republike Hrvatske MOL-u; i

(c) rok od 60 dana je protekao bez prihvata ili odbijanja Prodaje od strane MOL-a ili je MOL prihvatio i
zaklju¢io Prodaju.

Rjesavanje sporova i raskid

Sljedece odredbe o rjeSavanju sporova su obvezujudi i jedini nain rjeSavanja svih sporova izmedu strana i
bilo koja strana Sporazuma moZe pokrenuti postupak dostavom pisane obavijesti o bilo kojem sporu drugoj
strani. Strane ¢e nastojati rijesiti spor putem pregovora u roku od 20 dana od dostave obavijesti, na sastanku u
Zagrebu kojem Ce prisustvovati predstavnici svake strane koji imaju pravo donoSenja odluka i menadZment svake
strane koji prethodno nije bio izravno ukljucen u pokretanje ili oCitovanje na spor. Svi sporovi koji mogu nastati
izmedu strana u svezi Sporazuma a koji se ne rijeSe u okviru postupka rjeSavanja sporova, bit ¢e konacno rijeseni
putem arbitraZe sukladno UNCITRAL pravilima. Izabiru se tri arbitra tako da svaka strana imenuje jednog
arbitra, a dva imenovana arbitra ¢e se usuglasiti o treem arbitru koji ¢e biti predsjednik arbitraznog vijeca.
Pravorijek donesen u bilo kojem arbitraznom postupku sukladno Sporazumu je konacan i odlucujudi, te se moze
podnijeti bilo kojem sudu koji je nadlezan za ovrhu. Protiv pravorijeka ne postoji pravo Zalbe bilo kojem sudu.

Ako ne bude sporazumno ili jednostrano raskinut, Sporazum je na snazi i proizvodi u¢inke na neodredeno
vrijeme. Sporazum automatski prestaje nakon $to bilo koja od strana prestane drzati najmanje 25% plus jednu
dionicu INA-e.

Republika Hrvatska moze raskinuti Sporazum, dostavljanjem obavijesti o raskidu MOL-u, ako:

(@) MOL pocini bitnu povredu Sporazuma i ne otkloni tu povredu, kada je to moguce, u roku od 30 dana
od dana primitka obavijesti o raskidu; i

(b) MOL postane insolventan ili sklopi nagodbu sa svojim vjerovnicima, ili ako postupak likvidacije,
prisilne uprave ili steCaja bude pokrenut u odnosu na MOL (osim za potrebe restrukturiranja ili
spajanja).

MOL moze raskinuti Sporazum ako Republika Hrvatska pocini bitnu povredu Sporazuma, namjerno ili iz
krajnje nepaZznje, i ne otkloni tu povredu, kada je to moguce, u roku od 30 dana od dana primitka obavijesti o
raskidu.

Prikaz Sporazuma o suradnji

Dana 17. srpnja 2003. godine, INA i MOL sklopili su Sporazum o suradnji u pogledu INA-e. Sporazum je
na snazi i proizvodi uéinke do prestanka Sporazuma dioniara. Sukladno Sporazumu, strane su suglasne da ce
poslovanje INA-e predstavljati nastavak i razvoj njenih aktivnosti u podrucjima istraZivanja, proizvodnje, prerade,
veleprodaje i maloprodaje plina, proizvoda od plina, nafte i naftnih derivata, te pruzanja usluga vezanih za naftna
polja na kopnu i u moru, koje obavlja sukladno mjerodavnim propisima, Statutu, Sporazumu dionicara,
godisnjem budZetu i poslovnom planu. Strane su suglasne suradivati u dobroj vjeri i uloziti sve napore kako bi
INA mogla poslovati na opisani nacin.

MOL se suglasio suradivati s INA-om na nacin koji je uobicajen za takve ugovore, ukljucujuéi suradnju u
pogledu licenci odredenih prava intelektualnog vlasniStva i formiranje projektnih timova za svaki od glavnih
segmenata djelatnosti INA-e.

MOL se obvezao obavljati sve aktivnosti istrazivanja, eksploatacije i prerade sirove nafte, prodaje i
veleprodajne distribucije i izravne prodaje velikim kupcima iskljucivo putem njegovog sudjelovanja u INA-i i pod
trziSnom markom INA-e.

165



Sukladno uvjetima Sporazuma, INA i MOL su se suglasili suradivati, putem joint venture-a, na ugovornoj ili
drugoj osnovi, u iskoriStavanju njegovih maloprodajnih aktivnosti na SEE trziStu pod trziSnom markom INA-e.
Nadalje, putem joint venture-a, na ugovornoj ili drugoj osnovi, prodaja, distribucija i marketing nafte, naftnih
derivata i prirodnog plina na veleprodajnom trziStu SEE obavljat ¢e se kroz jedan ili uskladeni distribucijski
kanal.

Sukladno ugovoru izmedu INA-e i MOL-a, koji je stupio na snagu 01. listopada 2005. godine, INA placa
naknadu u mjese¢nom iznosu od USD 100.000, koja se revidira godiSnje, za usluge koje joj pruZaju djelatnici
MOL-a, ukljucujuéi izvrsnog direktora poslovne funkcije Financija i poslovne funkcije Korporativnih servisa.

Transakcije S Povezanim Drustvima

Strane se smatraju povezanima ukoliko jedna od njih ima moguénost kontrole ili znatnog utjecaja nad
drugom stranom ili zajednicke kontrole nad drugom stranom u donoSenju financijskih i poslovnih odluka. INA-
ine transakcije i otvorene stavke sa povezanim osobama, o kojima se viSe govori pod biljeSkom 32 uz Revidirana
financijska izvjeSc¢a i biljeSkom 21 uz Nerevidirana financijska izvje$¢a, mogu se razvrstati kako slijedi.

Trgovinske transakcije

U redovnom tijeku poslovanja, INA sklapa i nastavit ¢e sklapati ugovore o kupoprodaji sirove nafte i naftnih
derivata, ukljucuju¢i UNP, sa (i) njenim strateSkim ulagateljem, MOL-om, i/ili njegovim druStvima kcerima,
(i1) drustvima unutar INA Grupe, i (iii) operativnim druStvima u kojima INA ima udio od 50%, EdINA i INAgip.
Prema navedenim ugovorima, kupoprodaja se obavlja po trZiSnim cijenama uz popust koji, u svakom slucaju,
odraZzava trgovinski odnos medu ugovornim stranama.

INA takoder kupuje sirovu naftu putem Inter INA (Guernsey) Limited i Inter INA Limited, koristeci
bankovno komerijalno financiranje. Ovo je financiranje obi¢no osigurano korporativnim jamstvima koje daje
INA.

Ugovori o uslugama

U redovnom tijeku poslovanja, INA nabavlja usluge drustava koja su u cijelosti ili djelomi¢no u njenom
vlasni$tvu, kao §to su usluge buSenja i odrzavanja buSotina na moru i na kopnu (Crosco), usluge integriranih
tehnickih servisa (STSI), sigurnosne i zastitne usluge (Sinaco), te gradevinske usluge (Interina Mostar).

INA je sklopila dugorocan ugovor s JANAF-om (koji istjeCe 2010. godine) za transport sirove nafte od
JANAF-ovih naftnih terminala u Omislju do rafinerija nafte u Rijeci i Sisku, te od JANAF-ovog naftnog terminala
u Virju i hrvatsko-madarske granice do rafinerije nafte u Sisku. INA drZzi 16% udjela u temeljnom kapitalu
JANAF-a.

INA takoder sklapa ugovore o koristenju njenih benzinskih postaja i drugih nekretnina s drustvima koja su u
cijelosti ili djelomi¢no u njenom vlasnistvu, ukljucujuéi u Bosni i Hercegovini (Holdina Sarajevo i Interina
Mostar). Pored navedenog, vidi “— Prikaz Sporazuma o suradnji” gore.

Financiranje i jamstva

U redovnom tijeku poslovanja INA odobrava kredite svojim drustvima kéerima, za financiranje odredenih
ulaganja. Primjerice, u 2006. godini, INA je odobrila zajam u iznosu od 30 milijuna kuna drustvu Crobenz za
financiranje rekonstrukcije benzinskih postaja i zajam u iznosu od 52 milijuna kuna drustvu Crosco za unapredenje
platforme Zagreb 1. U 2005. godini, INA je odobrila zajam u iznosu od 2,5 milijuna EUR drustvu Proplin
odobrila za ulaganje u pokretne punionice plina za vozila. Navedeni se zajmovi u pravilu vraéaju u jednakim
obrocima tijekom ugovorenog razdoblja, te mogu biti odobreni uz osiguranje.

INA takoder izdaje korporativna jamstva u korist svojih druStava kéeri, primjerice za financiranje kupnje
sirove nafte putem druStva Inter INA (Guernsey) Limited i Inter INA Limited, kako je to gore spomenuto.

Transakcije s drustvima koje kontrolira Hrvatska

Trgovinske transakcije

U redovnom tijeku poslovanja, INA redovito sklapa ugovore o prodaji naftnih derivata i prirodnog plina s
osobama koje su u cijelosti ili djelomi¢no u vlasniStvu Hrvatske, kao §to su Hrvatske Zeljeznice d.d. i HEP d.d.
Vidi ‘Cimbenici rizika — Propisi i intervencija Vlade utjeCu na poslovanje INA Grupe”, “Cimbenici rizika —
Od INA Grupe se zahtijeva da prodaje prirodni plin po reguliranim cijenama koje su nize od cijena na
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medunarodnom trzi$tu medunarodnih cijena, $to ima znacajan negativan ucinak na dobit” i “Cimbenici rizika —
Glavni dionicari INA-e mogu nastaviti imati znacajan utjecaj na njeno stratesko usmjerenje i glavne korporacijske
aktivnosti”.

Ugovori o uslugama

INA-ine transakcije takoder uklju¢uju ugovore o pruzanju usluga s drustvima pod kontrolom Hrvatske kao
Sto su HT-Hrvatske telekomunikacije d.d. (telekomunikacijske usluge) i Hrvatske Zeljeznice d.d. (radovi
popravaka i odrZavanja).

INA je u rujnu 2006. godine sklopila ugovor o transportu prirodnog plina s drustvom Plinacro sukladno
kojem se Plinacro obvezao transportirati INA-in prirodni plin, upravljati i nadzirati transportni sustav te je
preuzeo druge obveze koje se odnose na funkcioniranje transportnog sustava. Ovaj ugovor je na snazi od O1.
sijecnja 2007. do 31. prosinca 2011. godine, s moguc¢im produljenjem.

Ugovori o naknadama sklopljeni s ¢lanovima menadZmenta

Detalji o naknadama koje se isplacuju ¢lanovima menadzmenta INA-e prikazani su u Biljesci 32 uz
Financijska izvjes$¢a te u poglavlju “MenadZment”.
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OPIS TEMELJNOG KAPITALA I SAZETAK STATUTA

Sljedeci saZetak sadrzi bitne odredbe o dionicama INA-e, kako su sadrZane u Statutu INA-e i odredenim
relevantnim odredbama Zakona o trgovackim drustvima i drugim relevantnim propisima. Ovaj prikaz je samo
saZetak i ne sadrZi sve ono sto je sadrZano u Statutu. INA vam predlaze da procitate Citavi tekst Statuta, koji je
dostupan na uvid u sjedistu INA-e.

Sadasnji Statut INA-e je posljednji puta izmijenjen i dopunjen na sjednici Glavne skupstine koja je odrZana
28. listopada 2003. godine i primjenjuje se u skladu sa Zakonom o trgovackim drustvima.

Temeljni kapital

Sukladno Statutu INA-e, INA ima pravo izdati redovne dionice, povlastene dionice i druge vrijednosne
papire prema hrvatskom pravu.

Temeljni kapital INA-e podijeljen je na 10 milijuna redovnih dionica, nominalne vrijednosti 900,00 kuna
svaka. INA nema odobreni a neupladeni temeljni kapital na Datum zakljucenja.

Sve dionice INA-e su redovne dionice koje glase na ime i koje dionicarima daju sljedeca prava: (i) pravo
glasa u Glavnoj skupstini, (ii) pravo na isplatu dijela dobiti drustva (dividenda), i (iii) pravo na isplatu dijela
ostatka likvidacijske, odnosno steajne mase INA-e, a podloZzno odredbama Sporazuma dioni¢ara i Zakona o
privatizaciji INA-e. Vidi “Regulativa — Hrvatska — Zakon o privatizaciji INA-e” i “Glavni dioni¢ari, Dioni¢ar
prodavatelj i transakcije s povezanim osobama — Prikaz Sporazuma dioni¢ara”. Za promjenu prava imatelja
redovnih dionica potrebna je odluka Glavne skupsStine.

Za dionice nisu izdane isprave o dionicama. Sukladno tome, dionice se prenose sklapanjem ugovora o
prijenosu dionica i prijenosom na racun nematerijaliziranih vrijednosnih papira stjecatelja koji se vodi kod
SrediSnje depozitarne agencije (“SDA’’). SDA je jedina osoba ovlaStena za obavljanje poslova depozitorija
nematerijaliziranih vrijednosnih papira, poslova prijeboja i namire sklopljenih pravnih poslova s tim papirima, te
drugih poslova povezanih s vrijednosnim papirima. Vlasnik nematerijaliziranoga vrijednosnog papira je osoba na
¢ije ime glasi racun vrijednosnih papira kod SDA na kojem je ubiljeZen nematerijalizirani vrijednosni papir.

Od listopada 2003. godine, SDA vodi dionice INA-e pod oznakom INA-R-A i ISIN HRINAORAOOO7.

Povecanje temeljnog kapitala

Zakon o trgovackim drustvima (Narodne novine 111/93, 34/99, 52/00 i 118/03) ureduje Cetiri naCina
povecanja temeljnog kapitala:

(i) Redovno povecanje (tj. u ulozima, stvarima ili pravima);

(i)  Uvjetno povecanje temeljnog kapitala;

(iii)) Odobreni temeljni kapital; i

(iv) Pretvorba kapitalne dobiti, rezervi i zadrZane dobiti u temeljni kapital.

Odluka o povecanju temeljnoga kapitala donosi se glasovima koji predstavljaju najmanje tri Cetvrtine
temeljnoga kapitala zastupljenoga na Glavnoj skupstini pri donosenju odluke. U slucaju redovnog poveéanja
temeljnog kapitala, postojeci dioniari imaju pravo prvenstva koje se moze iskljuciti, u cjelini ili djelomicno,
isklju¢ivo odlukom Glavne skupStine.

Odlukom Glavne skupS$tine o usvajanju ili izmjeni Statuta Uprava se moZe ovlastiti da poveca temeljni
kapital (odobreni temeljni kapital) INA-e. Odobreni kapital ne moze preéi polovinu ukupnog iznosa temeljnoga
kapitala u vrijeme davanja ovlasti. Pravo prvenstva dioniCara se takoder primjenjuje, iako se moze iskljuciti ako
to predvida Statut.

Temeljni kapital INA-e nije mijenjan tijekom posljednje tri godine.

Sukladno Zakonu o trgovackim drustvima, uvjetno povecanje temeljnog kapitala moZe se provesti samo u
mjeri u kojoj je to potrebno da bi se zamjenjive obveznice pretvorile u dionice ili da bi se ostvarilo pravo odred
enih osoba (kao §to su zaposlenici i ¢lanovi Uprave) na prvenstveni upisa novih dionica. Nominalni iznos
uvjetnoga kapitala ne smije prije¢i polovinu temeljnoga kapitala u vrijeme donosenja odluke o uvjetnom
povecanju kapitala u slucaju pretvaranja zamjenjivih obveznica u dionice, odnosno deseti dio temeljnog kapitala
u vrijeme donoSenja odluke o uvjetnom povecanju kapitala u slucaju ostvarenja prava na dionice zaposlenika i
¢lanova Uprave.
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Stjecanje vlastitih dionica

Sukladno Zakonu o trgovackim druStvima, dionicka druStva ne smiju stjecati vlastite dionice, osim u to¢no
odredenim slucajevima. INA moZe steci vlastite dionice u sljede¢im slucajevima:

(i)  ako je stjecanje potrebno da bi se od INA-e otklonila teSka Steta koja neposredno predstoji;
(i) ako dionice treba ponuditi da ih steknu zaposlenici INA-e ili nekog od povezanih drustava;

(iii) ako se dionice stjecu zato da bi se po odredbama Zakona o trgovackim druStvima dionicarima dala
otpremnina;

(iv) ako je stjecanje nenaplatno ili ako stjecanjem financijska institucija kupuje dionice komisiono;
(v) na temelju univerzalnog pravnog sljednistva;

(vi) na temelju odluke Glavne skupStine o povlaenju dionica sukladno odredbama o smanjenju
temeljnoga kapitala; ili

(vii) na temelju ovlasti Glavne skupstine za stjecanje dionica koja vrijedi najviSe 18 mjeseci i odreduje
najnizu i najvisu cijenu koja se moze platiti za te dionice te udio temeljnog kapitala koji se odnosi na
te dionice, s time da se vlastite dionice ne mogu stjecati da bi se njima trgovalo.

Na dionice ste€ene u svrhe navedene pod (i), (ii), (iii) i (vii) gore, zajedno s vlastitim dionicama koje INA
ve¢ ima, ne moZe otpasti viSe od 10% temeljnog kapitala INA-e. Takvo je stjecanje nadalje dopuSteno samo onda
ako INA stvori propisane rezerve za te dionice tako da se ne smanji temeljni kapital INA-e, ni rezerve koje po
zakonu ili po Statutu INA mora imati, a koje se ne smiju koristiti za isplate dionicarima. U slu¢ajevima pod (1),
(i1), (iv) 1 (vii) gore, stjecanje je dopuSteno samo onda ako su za dionice u cjelini uplaceni iznosi za koje su one
izdane. U slu€aju pod (ii) gore, dionice se moraju u roku od godinu dana od njihova stjecanja od strane INA-e
ponuditi zaposlenima na otkup.

Zakon o trgovackim drusStvima izri¢ito odreduje da je stjecanje dionica INA-e protivno odredbama od (i) do
(vii) gore valjano, no INA ih mora otuditi u roku od godine dana nakon stjecanja, ili ako INA stekne vlastite
dionice koje prelaze 10% temeljnog kapitala INA-e (a takvo stjecanje je inace u skladu sa zakonom), u roku od tri
godine nakon stjecanja mora otuditi onaj dio dionica koji prelazi taj postotak. Ako INA ne otudi vlastite dionice u
navedenim rokovima, mora ih povudi.

Predmet poslovanja
Sukladno ¢lanku 4. Statuta INA-e, predmet poslovanja INA-e ukljucuje, izmedu ostalog:
¢ vadenje sirove nafte i zemnog plina i usluZne djelatnosti u svezi s vadenjem sirove nafte i plina;

* proizvodnja proizvoda koksnih pe¢i, naftnih derivata, ostalih organskih osnovnih kemikalija, mineralnih
gnojiva i dusi¢nih spojeva;

* proizvodnja plina, distribucija plinovitih goriva distribucijskom mrezom;
* proizvodnja i popravak rezervnih dijelova u naftnoj industriji;

e proizvodnja strojeva i uredaja i drugih proizvoda od metala, kupnja i prodaja robe, proizvoda i tvari svih
vrsta, posebno onih koje su gore navedene, ukljucujuéi izvoz, uvoz, stvaranje zaliha i skladiStenje, lucke
i aerodromske usluge, medunarodni prijevoz (svi oblici prijevoza, uklju¢ujuéi medunarodno
otpremnistvo 1 prekrcaj tereta) i cjevovodni transport;

¢ razne usluge, ukljucujuéi gradnju i popravak brodova, arhitektonske i inZenjerske djelatnosti i tehnicko
savjetovanje, obavljanje stru¢nih poslova prostornog uredenja u svezi s izradom stru¢nih poslova za
izdavanje lokacijskih dozvola, odrZavanje komunikacijske mreZe, ugostiteljstvo i turizam, poslovanje
nekretninama i iznajmljivanje nekretnina i pokretnina, racunalne djelatnosti, racunovodstveni i
knjigovodstveni poslovi, pribavljanje i ustupanje industrijskog vlasniStva i znanja te iskustva know-how
iz podrudja istraZivanja i proizvodnje nafte i zemnog plina;

i distribucija vode;

* istrazivanje i eksperimentalni razvoj u prirodnim, tehnickim i tehnoloSkim znanostima, ukljucujuéi
tehnicko ispitivanje i analizu, usluge ispitivanja i izdavanja uvjerenja za uredaje za rad s povecanom
opasnoséu i pomorsko-tehnicke i istrazivacke usluge na moru i podmorju;
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* postupanje s otpadom, ukljucujuéi reciklazu, skupljanje, skladiStenje i obradivanje opasnog otpada,
stru¢ni poslovi zastite okolisa, uklanjanje otpadnih voda, odvoz smeca i sli¢ne djelatnosti, tehnolosko —
kemijska ciS¢enja spremnika za gorivo na benzinskim postajama, te ostalih spremnika u naftnoj i
kemijskoj industriji, antikorozivna zastita procesnih postrojenja, sustava i opreme, usluge pranja i
podmazivanja vozila i servisiranje vatrogasnih uredaja;

e kupnja i prodaja robe, upravljanje holding-drustvima, zastupanje inozemnih tvrtki i obavljanje
trgovackog posredovanja na domacem i inozemnom trzistu, izvodenje investicijskih radova u inozemstvu
i ustupanje investicijskih radova stranoj osobi u Republici Hrvatskoj; i

e druge djelatnosti povezane s prethodno navedenim djelatnostima.

INA je ovlaStena poduzimati sve mjere i poslove koji su nuZzni ili korisni za njezinu poslovnu djelatnost. INA
moZe kupovati, prodavati, davati u zakup ili najam nekretnine. Uprave INA-e moZe osnivati podruZnice i
predstavniStva u Hrvatskoj i u inozemstvu, a uz suglasnost Nadzornog odbora, moZe osnivati i druga druStva u
Hrvatskoj i u inozemstvu.

Dionice s pravom glasa
Svaka redovna dionica INA-e daje pravo na jedan glas.

Osim ako Zakon o trgovackim druStvima ne odreduje drugacije, na Glavnoj skupstini odluke se donose
(obi¢nom) veéinom danih glasova dioni¢ara koji su osobno nazo¢ni ili zastupani putem punomocnika, ili valjano
ovlastenih zastupnika.

Medutim, Zakon o trgovackim druStvima odreduje da se odredene bitne odluke donose ve¢inom svih glasova
i ve¢inom od najmanje tri Cetvrtine temeljnog kapitala zastupljenog (osobno ili putem punomocnika) prilikom
donoSenja odluke.

Sukladno Statutu INA-e, vadenje sirove nafte i zemnog plina u Republici Hrvatskoj i cjevovodni transport
plina u Republici Hrvatskoj predstavljaju iznimno bitne i jedne od klju¢nih djelatnosti Drustva, te su time od
posebnog interesa za INA-u. Uprava je duzna traZiti suglasnost Glavne skupstine za svaki posao kojim se bitni
dio imovine INA-e kojom se obavljaju te djelatnosti otuduje na bilo koji nacin, ukljucujuéi i osnivanje ili
sudjelovanje s tom imovinom u drugim drustvima. Suglasnost Glavne skupstine nije potrebna Upravi za otudenje
nebitnog dijela te imovine do kojega dolazi redovnim poslovanjem. Odluka Glavne skupstine o davanju
suglasnosti Upravi donosi se 3/4 veinom danih glasova.

Glavna skupstina

Nadleznost Glavne skupstine INA-e utvrdena je Zakonom o trgovackim drustvima i Statutom INA-e. Njene
osnovne funkcije su odlu€ivanje o izboru i razrjeSenju ¢lanova Nadzornog odbora, usvajanje ili razmatranje
godiS$njih financijskih izvjeS¢a (ovisno o odlukama Nadzornog odbora i Uprave o tim godiSnjim financijskim
izvjeS¢ima), odlucivanje o upotrebi dobiti, davanju razrjeSnice C¢lanovima Uprave i Nadzornog odbora,
imenovanju revizora, izmjenama Statuta, povecanju i smanjenju temeljnoga kapitala drustva i prestanku INA-e.
Zakon o trgovackim drustvima takoder ovlascuje Glavnu skupStinu da obavlja odredene druge funkcije, kao §to
su odobrenje spajanja ili pripajanja i promjena pravnog oblika INA-e. Glavna skupsStina ne moZe odlucivati o
pitanjima vodenja poslova Drustva, osim ako to od nje zatraZi Uprava.

Glavnu skupstinu saziva Uprava, a moZe je sazvati i Nadzorni odbor. Radi zaStite manjinskih dionicara,
Zakon o trgovackim drustvima takoder odreduje da se Glavna skupStina moze sazvati ako to zatraze dionicari koji
zajedno imaju udjele u visini 5% temeljnoga kapitala drustva INA-e.

Glavna skupStina mora se odrzati u prvih osam mjeseci poslovne godine radi usvajanja ili razmatranja
(konsolidiranih i nekonsolidiranih) godiS$njih financijskih izvjeS¢a, izvjeS¢a Nadzornog odbora o godiSnjim
financijskim izvje$¢ima i izvje$¢a Uprave o stanju DruStva i radi donoSenja odluke o upotrebi dobiti. Pored
navedenog, Uprava mora odmah sazvati Glavnu skupS$tinu u slucaju da INA pretrpi gubitak u visini polovine
temeljnoga kapitala.

Na Glavnoj skupstini odluke se donose obicnom veéinom danih glasova, osim odluka koje se prema Zakonu
o trgovackim druStvima ili Statutu moraju donijeti ve¢om veéinom i/ili ispunjenjem dodatni pretpostavki.

Tako se, primjerice, o izmjeni Statuta, povecanju temeljnog kapitala i iskljucenju prava prvenstva u odnosu
na takvo povecanje temeljnog kapitala, odlucuje ‘“’kvalificiranom ve¢inom” (tj. glasovima koji predstavljaju 3/4
temeljnoga kapitala zastupljenog na Glavnoj skupstini).
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Glavna skupstina INA-e odrzava se u Zagrebu. Obavijesti o sjednicama Glavne skupstine objavljuju se
najkasnije 30 dana prije desetog kalendarskog dana prije dana odrzavanja Glavne skupstine.

Svaki dionicar koji najkasnije desetoga dana prije dana odrZavanja Glavne skupStine prijavi svoje
sudjelovanje ima pravo sudjelovanja i glasovanja na Glavnoj skupStini.

Kvorum na sjednici Glavne skupstine ¢ine nazocni ili zastupljeni dionicari koji zajedno raspolazu s najmanje
50% od ukupnog broja glasova.

Nadzorni odbor

Nadzorni odbor je nadleZan za izbor i opoziv ¢lanova Uprave te nadzire Upravu i vodenje poslova INA-e. U
ostvarivanju te duZnosti, ovlaStenja Nadzornog odbora mogu ukljucivati pregledavanje izvjes¢a DruStva i
sazivanje Glavne skupstine.

Odredeni bitni ili neuobicajeni poslovi, kao Sto su veliki kapitalni izdaci, dugoro¢no zaduZivanje ili znacajna
imenovanja, mogu zahtijevati suglasnost Nadzornog odbora. Nadzorni odbor, medutim, ne nadzire svakodnevno
poslovanje INA-e.

Sukladno Statutu INA-e, Nadzorni odbor sastoji se od sedam ¢lanova. Na datum ovog prospekta Nadzorni
odbor ima Sest ¢lanova. MOL ima pravo predloZziti, imenovati i opozvati, s vremena na vrijeme, dva Clana
Nadzornog odbora sve dok drzi 25% plus jednu dionicu INA-e. Cetiri ¢lana bira i opoziva Glavna skupstina koji
¢lanovi su istovremeno predstavnici Republike Hrvatske. Sukladno Zakonu o radu, zaposlenici INA-e imaju
pravo izabrati jednog ¢lana Nadzornog odbora; medutim, na datum ovog prospekta, taj ¢lan Nadzornog odbora
nije izabran.

Mandat ¢lanova Nadzornog odbora traje Cetiri godine i ¢lanovi Nadzornog odbora mogu biti ponovo birani.
Broj mandata nije ograni¢en Statutom. Clan Nadzornog odbora kojeg bira Glavna skupgtina moZe se opozvati
veéinom od najmanje 3/4 od danih glasova. Nadzorni odbor iz reda svojih ¢lanova bira predsjednika i zamjenika
predsjednika Nadzornog odbora.

Clanovi Nadzornog odbora mogu dati ostavku na &lanstvo u Nadzornom odboru pisanom izjavom predanom
predsjedniku ili zamjeniku predsjednika Nadzornog odbora ili Upravi. Clan Nadzornog odbora kojeg izabiru
zaposlenici moZe dati ostavku na ¢lanstvo u Nadzornom odboru pisanom izjavom predanom odboru koji ga je
izabrao, sukladno odredbama Zakona o radu. Clanstvo u Nadzornom odboru prestaje u roku od mjesec dana od
dana predaje ostavke.

Sjednice Nadzornog odbora saziva predsjednik ili, u sluaju njegove sprijecCenosti, zamjenik predsjednika.
Nadzorni odbor moZe donositi odluke samo ako postoji kvorum tj. ako je veéina ¢lanova Nadzornog odbora,
ukljucujuéi predsjednika ili zamjenika predsjednika, na sjednici Nadzornog odbora prisutna osobno ili putem
telefona. Odluke Nadzornog odbora donose se obi¢nom ve¢inom danih glasova, a ako su pri odlucivanju glasovi
jednako podijeljeni, odlucujuci je glas predsjednika Nadzornog odbora.

Sukladno odredbi ¢lanka 19.1 Statuta INA-e, suglasnost na odredene odluke ili radnje Uprave donosi
Nadzorni odbor ve¢inom od Sest od ukupno sedam glasova u Nadzornom odboru. Te odluke ili radnje ukljucuju:

e odobrenje ili bilo kakve izmjene godiSnjeg budZeta i odobrenje bilo kakvog kapitalnog izdatka koji
prelazi 10% tada vazeceg godiSnjeg budzeta;

* odobrenje ili bilo kakva izmjena poslovnog plana;

¢ zasnivanje bilo kakvog osiguranja na nekretnini, osnovnim sredstvima ili traZzbinama ¢lana INA Grupe ili
izdavanje jamstva, kada iznos glavnice jamstva prelazi 80 milijuna kuna ili kada ukupan iznos takvih
osiguranja ili jamstava u jednoj poslovnoj godini prelazi 200 milijuna kuna;

e prodaja, zakup, zamjena, prijenos ili drugacije raspolaganje nekretninom ili drugom imovinom ¢lana
INA Grupe koja ima vrijednost veéu od 80 milijuna kuna ili kada ukupna vrijednost imovine koja je
predmet raspolaganja u jednoj poslovnoj godini prelazi 200 milijuna kuna; ili, ako je vrijednost takve
nekretnine ili imovine manja od prethodno navedenih vrijednosti, prodaja, zakup, zamjena, prijenos ili
drugacije raspolaganje nekretninom ili drugom imovinom ¢lana INA Grupe koje je po misljenju Uprave
znacajno za poslovanje INA Grupe;

* izdavanje, osim ako je predvideno Zakonom o privatizaciji INA-e, ili uvrStenje u kotaciju burze bilo
kakvih vrijednosnih papira bilo kojeg ¢lana INA Grupe (osim INA-e) s nominalnom vrijedno$éu ve¢om
od 80 milijuna kuna;
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odobrenje bilo kakvog zajma ili predujma od strane ¢lana INA Grupe bilo kojoj osobi, kada iznos
glavnice prelazi 80 milijuna kuna ili kada ukupni iznos zajmova ili predujmova odobrenih od strane
¢lanova INA Grupe u jednoj poslovnoj godini prelazi 200 milijuna kuna;

izmjena ili raskid bilo kojeg postojeCeg ugovora u kojem je ¢lan INA Grupe ugovorna strana s
vrijednoséu veom od 20 milijuna kuna kada takva izmjena ili raskid nije u okviru redovnog tijeka
poslovanja;

uzimanje zajmova, kredita ili predujmova u ukupnom iznosu veéem od 200 milijuna kuna od strane ¢lana
INA Grupe u bilo koje vrijeme, osim kredita dobivenih u okviru redovnog tijeka poslovanja;

pristupanje ¢lana INA Grupe bilo kojem zajednickom ulaganju u odnosu na znacajni dio poslova prerade
i trgovine na veliko i na malo;

stjecanje od strane ¢lana INA Grupe bilo koje nekretnine kada je naknada za stjecanje veca od
80 milijuna kuna ili kada ukupni iznos naknada za stjecanja nekretnina u jednoj poslovnoj godini prelazi
200 milijuna kuna;

uvodenje ili izmjene i dopune bilo kojeg programa otkupa dionica od strane zaposlenika ¢lana INA
Grupe (osim programa predvidenih Zakonom o privatizaciji INA-e);

davanje prokure;
izmjena racunovodstvenih politika INA-e ili INA Grupe;

prestanak bilo koje znacajne poslovne djelatnosti INA Grupe ili znacajna reorganizacija cjelokupnog
poslovanja; i

izmjene i dopune Poslovnika o radu Nadzornog odbora ili Poslovnika o radu Uprave.

Sukladno odredbi ¢lanka 19.2 Statuta INA-e, suglasnost na odredene odluke ili radnje Uprave donosi
Nadzorni odbor ve¢inom od najmanje Cetiri glasa u Nadzornom odboru. Te odluke ili radnje ukljucuju:

Uprava

zasnivanje bilo kakvog osiguranja na imovini ili osnovnim sredstvima ili potrazivanjima kada iznos
glavnice osiguranja prelazi 8 milijuna kuna;

prodaja, zakup, zamjena, prijenos ili drugalije raspolaganje bilo kojom nekretninom ili drugom
imovinom INA-e koja je, po miSljenju Uprave, znaCajna za poslovanje INA-e i koja, u svakom slucaju
ima vrijednost veéu od 8 milijuna kuna;

odobrenje bilo kakvog zajma ili avansa bilo kojoj osobi (fizi¢koj ili pravnoj, ortakluku, registriranoj ili
neregistriranoj udruzi, zajednickom ulaganju, tijelima drZavne i lokalne vlasti i drugim organizacijama)
kada iznos glavnice prelazi 8 milijuna kuna;

izdavanje jamstva ili zasnivanje bilo kakvog osiguranja po kojem INA preuzima odgovornost vecu od
20 milijuna kuna;

osnivanje bilo kojeg druStva ili prestanak bilo kojeg ¢lana INA Grupe i utvrdivanje, s vremena na
vrijeme, onih druStava kéeri koja ¢ine ¢lanove INA Grupe;

stjecanje ili raspolaganje bilo kojim dionicama ili drugim vrijednosnim papirima ili bilo kojim udjelima
u drugom drustvu, odobrenje bilo kakvog prava opcije ili odricanje od bilo kojeg prava prvokupa u
odnosu na iste;

kupnja bilo koje nekretnine ako kupovnina za nekretninu prelazi vrijednost od 8 milijuna kuna;
ugovaranje osiguranja u korist bilo kojeg ¢lana Nadzornog odbora ili Uprave; i

sklapanje bilo kakvog ugovora koji moZe imati za posljedicu obvezu INA-e u roku duZzem od cetiri
godine i ako vrijednost tog ugovora prelazi iznos od 8 milijuna kuna.

Sukladno Statutu INA-e, Uprava se sastoji od sedam C¢lanova.

Clanove Uprave izabire Nadzorni odbor, sukladno primjenjivim propisima i Statutu INA-e.

Uprava trenutno ima sedam ¢lanova, od kojih su pet ¢lanova predstavnici Republike Hrvatska a dva ¢lana
predstavnici MOL-a, sukladno Sporazumu dionicara. Vidi “Glavni dionicari, Dionicar prodavatelj i transakcije s
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povezanim osobama — Prikaz Sporazuma dioni¢ara”. Uprava ima predsjednika, a moZe imati i zamjenika
predsjednika, koje imenuje i opoziva Nadzorni odbor.

Sukladno Zakonu o trgovackim drustvima i Statutu INA-e, Uprava vodi poslove INA-e i ovlastena je sklapati
poslove u ime INA-e, podlozno gore navedenim suglasnostima Nadzornog odbora u pogledu odredenih poslova.

Uprava je duzna redovno izvjestavati Nadzorni odbor, posebno u pogledu predloZene poslovne politike i
strategije, rentabilnosti poslovanja drustva i tijeku poslova INA-e, te u pogledu bilo kojih bitnih pitanja koja se
mogu pojaviti s vremena na vrijeme.

Predsjednika, zamjenika predsjednika i ¢lanove Uprave imenuje i opoziva Nadzorni odbor na mandate koji
ne moze trajati dulje od Cetiri godine, iako ¢lanovi Uprave mogu biti ponovo imenovani za vrijeme posljednje
godine njihovog mandata. Clanovi Uprave mogu biti imenovani od strane suda, sukladno odredbama Zakona o
trgovackim drustvima.

Nadzorni odbor moze iznimno opozvati ¢lana Uprave prije isteka njegovog mandata u sluc¢aju, na primjer,
povrede duznosti, nesposobnost za uredno obavljanje poslova Drustva ili izglasavanje nepovjerenja u Glavnoj
skupstini.

Nadzorni odbor se obavjestava u slucaju ostavke ¢lana Uprave.

Sjednice Uprave odrzavaju se najmanje jednom tjedno. Sjednica Uprave ima kvorum ako su na njoj nazo¢na
Cetiri ¢lana. Uprava donosi odluke obi¢nom vecinom danih glasova, a ako su glasovi pri odlucivanju jednako
podijeljeni, odlucujudi je glas predsjednika Uprave koji, medutim, nema pravo veta.

Sukladno Statutu INA-e, INA-u zastupaju dva ¢lana Uprave zajedno, ili jedan ¢lan Uprave zajedno s jednim
prokuristom.

Dividenda

Sukladno Zakonu o trgovackim drustvima, neto dobit ostvarenu u poslovnoj godini INA je duzna najprije
uporabiti za namjene redom kako su navedene:

(1) za pokric¢e gubitaka prenesenih iz ranijih godina,

(2) za unos u zakonske rezerve,

(3) za unos u rezerve za vlastite dionice, ako ih je INA stekla ili ih namjerava steci,
(4)  za unos u statutarne rezerve, ako ih INA ima.

Uprava i nadzorni odbor mogu nakon Sto utvrde godisnja financijska izvje$¢a uporabiti iznos neto dobiti,
koji ostane nakon §to je ona koriStena za namjene propisane Zakonom o trgovackim druStvima, za unos u ostale
rezerve iz dobiti ali ne viSe od polovine tog iznosa.

Ako godiSnja financijska izvjes¢a u skladu sa zakonom utvrdi Glavna skupstina, ona moze pritom odluciti da
neto dobit, koja ostane nakon $to je ona koriStena za namjene propisane Zakonom o trgovackim drustvima,
rasporedi u ostale rezerve iz dobiti, ali za tu namjenu ne moZze uporabiti vise od polovine neto dobiti koja ostane
nakon njene uporabe za propisane namjene.

Sukladno Statutu INA-e, Glavna skupstina, nakon usvajanja godis$njih financijskih izvjesc¢a, odlucuje o
podjeli dobitka. Glavna skupstina moze odluciti da dobitak unese u zakonske pricuve, statutarne pricuve, pricuve
za vlastite dionice ili ostale pricuve, da ga podijeli ¢lanovima Uprave (ili Nadzornog odbora) kao dio njihovih
prava na udio u dobitku, i/ili moZe podijeliti dividendu dioniarima.

Tijekom poslovne godine Uprava je ovlastena, uz suglasnost Nadzornog odbora, iz predvidivog dijela neto
dobitka isplatiti dioni¢arima predujam na ime dividende, i to samo onda ako rac¢un dobitka i gubitka za proteklu
godinu pokazuje dobitak. Isplata predujma ne moZe prijeci iznos polovine proSlogodiSnjeg dobitka.

Svota dividende isplac¢ene svakom dioni¢aru razmjerna je ukupnoj nazivnoj vrijednosti dionica koje drZi, te
moZe biti izraZena bilo kao apsolutna vrijednost po dionici ili kao postotak ukupne nominalne vrijednosti dionica.
Sporazuma dioniCara i Zakona o privatizaciji INA-e. Vidi “Regulativa” i “Glavni dionicari, DioniCar prodavatelj
i transakcije s povezanim osobama — Prikaz Sporazuma dionicara”.

Pravo na dividendu ima dionicar koji je na dan isplate dividende upisan u registar dionica. U slucaju isplate
predujma dividende sukladno ¢lanku 43.2 Statuta INA-e, pravo na dividendu ima dionicar koji je upisan u registar
dionica na dan koji odredi Uprava svojom odlukom. U odnosu na bilo koju konac¢nu isplatu dividende, dan na koji
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dionicar stjeCe pravo na isplatu godiSnje dividende je uobiCajeno dan odrZavanja Glavne skupstine koja je
odludila o isplati te dividende.

Priopéenja

Priopcenja INA-e u pogledu njenih dionica i DrusStva opéenito, objavljuju se u Narodnim novinama, u glasilu
INA-e i najmanje u jednim dnevnim novinama koje se prodaju na ¢itavom podrucju Republike Hrvatske.

Prijenos dionica manjinskih dionicara (squeeze-out)

Jedino dionicar koji ima dionice koje se odnose na najmanje 95% temeljnog kapitala INA-e moZe zahtijevati
donosenje odluke od strane Glavne skupstine na temelju koje mu se prenose dionice manjinskih dionicara uz
plac¢anje tim dioniCarima primjerene otpremnine u novcu. Manjinski dioni¢ar ne moze pobijati odluku Glavne
skupstine zbog toga Sto iznos otpremnine koji je odredio glavni dioniCar nije primjeren, no moze zahtijevati od
suda da odredi primjerenu otpremninu.

Prestanak Drustva

Dionic¢ko drustvo moZe, izmedu ostalog, prestati temeljem odluke glavne skupstine koja se mora donijeti s
glasovima koji predstavljaju najmanje 3/4 temeljnoga kapitala zastupljenoga na Glavnoj skupstini pri donoSenju
odluke. Zakon o privatizaciji INA-e odreduje posebne uvjete koji se odnose na prestanak INA-e. Vidi
“Regulativa — Hrvatska — Zakon o privatizaciji INA-e” i “Cimbenici rizika — Hrvatska, kao dioni¢ar INA-e,
zadrzava odredena prava prema Zakonu o privatizaciji INA-e”.
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OPIS GLOBALNIH POTVRDA O DEPONIRANIM DIONICAMA

Citibank N.A. se suglasio biti depozitar za GDR-ove. SjediSte Depozitara u New Yorku nalazi se na adresi
388 Greenwich Street, New York, New York 10013, a sjediSte Depozitara u Londonu nalazi se na adresi
Citigroup Centre, Canada Square, Canary Wharf, London E14 5LB. U ovom saZetku pojam “GDR-ovi” odnosi
se na GDR-ove prema Pravilu 144A i na GDR-ove prema Propisu S. GDR-ove predstavljaju certifikati koji se
najcesce nazivaju “Certifikati o globalnim potvrdama o deponiranim dionicama’ ili “Certifikati o GDR-ovima”.
GDR-ovi koje Voditelji knjige ponuda prodaju u Sjedinjenim Americkim DrZavama navode se i bit ¢e izdani kao
GDR-ovi prema Pravilu 144A, a GDR-ovi koje Voditelji knjige ponuda prodaju izvan Sjedinjenih Americkih
DrZava navode se i bit ¢e izdani kao GDR-ovi prema Propisu S. GDR-ovi predstavljaju vlasnicke udjele u odnosu
na vrijednosne papire, novac ili drugu imovinu koja je deponirana kod Depozitara.

Depozitar je imenovao Zagrebacku banku d.d za skrbnika radi ¢uvanja deponiranih vrijednosnih papira,
novca ili druge imovine (“Skrbnik’’). SjediSte Skrbnika je Paromlinska 2, 10 000 Zagreb, Republika Hrvatska.

Postoje dva odvojena sporazuma o depozitu, jedan za GDR-ove prema Pravilu 144A i jedan za GDR-ove
prema Propisu S, s time da je englesko pravo mjerodavno za oba sporazuma. Za odnos izmedu Depozitara i osoba
koje deponiraju ili povlace Dionice, koji se ti¢e takvog deponiranja ili povlacenja i dostava potrebnih potvrda, te
koji se tice mogucnosti prijenosa GDR-ova, mjerodavno je pravo drzave New York. Za obveze INA-e prema
imateljima Dionica i dalje je mjerodavno hrvatsko pravo. Svaki imatelj GDR-ova ima pravo izvrSiti uvid u
primjerke Sporazuma o depozitu u sjedisStu Depozitara, tijekom redovnog radnog vremena, pod uvjetom da se
pregled ne obavlja radi komuniciranja s imateljima GDR-ova vezano za poslove ili ciljeve koji nisu vezani za
INA-u ili vezano za sporazum o depozitu ili za GDR-ove.

Ovo je sazetak bitnih uvjeta vezano za GDR-ove i bitna prava imatelja GDR-ova kao vlasnika GDR-ova.
Molimo da imate na umu da su saZeci oblici kojima, po njihovoj prirodi, nedostaje preciznost u pogledu saZeto
prikazanih informacija te da ¢e se prava i obveze vlasnika GDR-ova odrediti upucivanjem na primjenjivi
Sporazum o depozitu a ne na ovaj saZetak.

Jedan GDR predstavlja pravo na primanje jedne Dionice koja je deponirana kod Skrbnika. Svaki GDR ce
takoder predstavljati pravo na primanje novca ili bilo koje druge imovine koju Depozitar ili Skrbnik primi u ime
vlasnika GDR-ova a koja nije podijeljena vlasnicima GDR-ova zbog zakonskih ograniCenja ili iz prakti¢nih
razloga. Imatelji GDR-ova nisu strana Sporazuma o depozitu i sukladno tome nemaju nikakva ugovorna prava u
odnosu na ili obveze prema INA-i ili Depozitaru. Medutim, u svakoj izjavi volje koju INA podnese u korist
imatelja GDR-ova predvida se da u slu¢aju da INA ne izvr§i obveze koje ima prema odredenim posebnim
odredbama primjenjivog Sporazuma o depozitu, bilo koji imatelj GDR-ova moZe provesti relevantne odredbe
primjenjivog Sporazuma o depozitu kao da je strana tog Sporazuma o depozitu i “Depozitar” u pogledu onog
broja Dionica koje se ti¢u tog imatelja. Depozitar nije obvezan izvrSiti bilo koju odredbu Sporazuma o depozitu u
ime bilo kojeg imatelja GDR-ova ili bilo koje druge osobe. Smatra se da su imatelji GDR-ova upoznati i vezani
svim primjenjivim odredbama Sporazuma o depozitu.

Sada se GDR-ovi mogu drzati samo putem brokerskog drustva ili na racunu za ¢uvanje. U tom smislu,
imatelji se moraju osloniti na postupke svojih brokera ili banaka radi utvrdivanja svojih prava kao vlasnika GDR-
ova. Imatelji GDR-ova se trebaju savjetovati sa svojim brokerima ili bankama kako bi utvrdili o kojim se
postupcima radi. Smatra se da pojam “imatelj” znaci osobu koja je vlasnik GDR-ova, a agent te osobe (tj. broker,
skrbnik, banka ili trust) je imatelj odgovarajuéeg GDR-a.

U okviru Ponude ne izdaju se i nece se izdavati privremeni Glavni GDR-ovi ili druge privremene isprave o
vlasni$tvu.

Razlike izmedu GDR-ova prema Pravilu 144A i GDR-ova prema Propisu S

GDR-ovi prema Pravilu 144A i GDR-ovi prema Propisu S su u mnogo¢emu sli¢ni a glavna razlika medu
njima je u pogledu zahtjeva definiranih zakonima Sjedinjenih Americkih Drzava o vrijednosnim papirima. GDR-
ovi prema Pravilu 144A su “ograniceni vrijednosni papiri”” prema zakonima Sjedinjenih Americkih Drzava o
vrijednosnim papirima te kao takvi podlijezu ograni¢enjima kod izdavanja, prijenosa i poniStavanja. GDR-ovi
prema Propisu S nisu sami po sebi “ograniCeni vrijednosni papiri” prema zakonima Sjedinjenih Americkih
Drzava o vrijednosnim papirima, no odredena ugovorna ograni¢enja ¢e biti odredena u odnosu na GDR-ove
prema Propisu S radi sprjeCavanja prijenosa GDR-ova prema Propisu S protivno zakonima Sjedinjenih Americkih
Drzava o vrijednosnim papirima.
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Razlike izmedu GDR-ova prema Propisu S i GDR-ova prema Pravilu 144A te ograni¢enja u odnosu na
GDR-ove prema Pravilu 144A i GDR-ove prema Propisu S prvenstveno obuhvacaju sljedece:

*  Mjesto trgovanja GDR-ovima:
— GDR-ovima prema Propisu S se moZe trgovati samo izvan Sjedinjenih Americkih DrZava; a

— GDR-ovima prema Pravilu 144A moZe se trgovati samo na PORTAL-u izmedu ‘Kvalificiranih
institucionalnih kupaca™ (kako su definirani u Pravilu 144A) (“KIK”).

113

* ogranienja prijenosa, depozita i povlacenja Dionica predstavljenih GDR-ovima. Vidi “— Zakon o

vrijednosnicama i ostale napomene” i “Ogranienja prijenosa’; i
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*  moguénost prijenosa putem preknjizbi. Vidi “— Namira i Cuvanje”.

Ove razlike i zahtjevi prema zakonima Sjedinjenih Ameri¢kih DrZava o vrijednosnim papirima mogu
zahtijevati od INA-e i Depozitara da, u bilo koje vrijeme, drugacije postupaju s GDR-ovima prema Propisu S i s
GDR-ovima prema Pravilu 144A. Ne moZe se jamciti da ¢e imatelji GDR-ova prema Pravilu 144A imati ista
prava kao imatelji GDR-ova prema Propisu S.

Namira i ¢uvanje
GDR-ovi prema Pravilu 144A

Depozitar i INA ¢e dogovoriti s DTC-om da djeluje kao depozitar vrijednosnih papira za GDR-ove prema
Pravilu 144A. Svi GDR-ovi prema Pravilu 144A izdani u Ponudi biti ¢e registrirani na ime Cede & Co. (kao
osobe imenovane od strane DTC-a). Jedan Certifikat o0 Glavom GDR-u prema Pravilu 144A ce predstavljati sve
GDR-ove prema Pravilu 144A koji ¢e biti izdani i registrirani na ime Cede & Co. Prijenos vlasni¢kih prava u
odnosu na GDR-ove prema Pravilu 144A provest ¢e se unosom u knjige DTC-a i sudionika DTC-a, koji djeluju u
ime vlasnika GDR-ova prema Pravilu 144A. Vlasnici GDR-ova prema Pravilu 144A nece primiti certifikate koji
predstavljaju njihove vlasni¢ke udjele u odnosu na GDR-ove prema Pravilu 144 A, osim u slucajevima kada se ne
moze imenovati sljednik depozitara vrijednosnih papira.

DTC moZe prestati pruzati usluge depozitara vrijednosnih papira u odnosu na GDR-ove prema
Pravilu 144A,u bilo koje vrijeme uz razumni otkazni rok Depozitaru. Pod takvim okolnostima i u slu¢aju da se ne
moze imenovati sljednik depozitara vrijednosnih papira, pojedinacni Certifikati o GDR-u prema Pravilu 144A
koji predstavlja odgovaraju¢i broj GDR-ova prema Pravilu 144A koje drzi svaki vlasnik GDR-ova prema
Pravilu 144A bit e izdani i predani odgovaraju¢im vlasnicima GDR-ova prema Pravilu 144A.

GDR-ovi prema Propisu S

Depozitar i INA ¢e dogovoriti s Euroclear-om i Clearstream-om da djeluju kao depozitari vrijednosnih
papira za GDR-ove prema Propisu S. Svi GDR-ovi prema Propisu S izdani u okviru Ponude ¢e biti registrirani na
ime Citivic Nominees Limited, kao osobe imenovane od strane Citibank N.A. (London Branch), zajednickog
depozitara za Euroclear i Clearstream. Jedan Certifikat o Glavhom GDR-u prema Propisu S ¢e predstavljati sve
GDR-ove prema Propisu S koji su izdani i registrirani na ime Citivic Nominees Limited, kao osobe imenovane od
strane Citibank N.A. (London Branch). Euroclear i Clearstream ¢e drzati GDR-ove prema Propisu S u ime
njihovih sudionika (bilo koji takav sudionik Euroclear-a ili Clearstream-a je ‘“‘sudionik™), a prijenosi ¢e biti
dozvoljeni samo unutar sustava Euroclear i Clearstream sukladno pravilima i operativnim procedurama
relevantnog sustava. Prijenos vlasnickih udjela u odnosu na GDR-ove prema Propisu S provest ¢e se upisom u
knjige sustava Euroclear i Clearstream i knjige Sudionika koji u oba slucaja djeluju u ime vlasnika GDR-ova
prema Propisu S. Vlasnici GDR-ova prema Propisu S nee primiti certifikate koji bi predstavljali njihove
vlasnic¢ke udjele u odnosu na GDR-ove prema Propisu S, osim u slu¢aju prekida koriStenja sustava unosa u knjige
sustava Euroclear i Clearstream za GDR-ove prema Propisu S.

Ako u bilo kojem trenutku Euroclear ili Clearstream, ovisno o slucaju, prestanu s pruzanjem odgovarajuéeg
sustava namire unosom u knjige za GDR-ove prema Propisu S, INA i Depozitar ¢e nastojati dogovoriti druge
mogucénosti za namiru putem unosa u knjige. Ako ne bude moguce dogovoriti alternativne moguénosti za namiru
unosom u knjige, Depozitar e staviti na raspolaganje GDR-ove prema Propisu S u fizickom obliku certifikata.
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Ogranicenja prijenosa GDR-ova

GDR-ovi prema Pravilu 144A

GRD-ovi prema Pravilu 144A mogu se dalje
prodati, zaloziti ili na drugina¢in prenijeti samo:

(i) izvan Sjedinjenih Americkih DrZava osobama
izvan Sjedinjenih Americkih Drzava (kako su
definirane u Propisu S) sukladno Propisu S;

ili
(i1)) KIK-u, u transakciji koja udovoljava uvjetima
iz Pravila 144A;
ili
(iii) sukladno Pravilu 144A prema Zakonu o
vrijednosnicama, ako postoji;
ili
(iv) sukladno efektivnoj izjavi o registraciji prema
Zakonu o vrijednosnicama. vrijednosnicama.

Ogranicenja deponiranja Dionica

GDR-ovi prema Pravilu 144A

Dionice Ce se biti deponirane prema Sporazumu o
depozitu prema Pravilu 144A samo ako ih dostavi
osoba ili se dostave u ime osobe koja:

(i) nije INA ili povezana osoba INA-e ili osobe
koja djeluje u ime INA-e ili povezane osobe
INA-e, i

(i) je KIK ili osoba osim osobe izvan Sjedinjenih
Americkih Drzava (kako je definirana u propisu
S).

Ogranicenja kod povlacenja Dionica

GDR-ovi prema Pravilu 144A

Dionice mogu biti povucene prema Sporazumu o
depozitu prema Pravilu 144A samo od strane:

(i) osobe osim osobe izvan Sjedinjenih Americkih
Drzava (kako je definirano u Propisu S), koja
¢e biti ovlaSteni vlasnik Dionica nakon
povlacenja;

ili
(ii) Kbvalificiranog institucionalnog kupca koji:

(a) je prodao GDR-ove prema Pravilu 144A
drugom KIK-u u transakciji koja je u
skladu s Pravilom 144A ili osobi osim
osobi izvan Sjedinjenih Americkih DrZava
(kako je definirane u Propisu S) u skladu s
Propisom S;

ili

GDR-ovi prema Propisu S

GDR-ovi prema Propisu S mogu se dalje prodati,
zaloziti ili na drugi naCin prenijeti samo u skladu sa
Zakonom o vrijednosnicama.

GDR-ovi prema Propisu S

Dionice ¢e biti deponirane prema Sporazumu o
depozitu prema Propisu S samo ako ih dostavi osoba
ili se dostave u ime osobe koja (i) nije INA ili
povezana osoba INA-e ili osoba koja djeluje u ime
INA-e ili povezane osobe INA-e; i (ii) je osoba izvan
Sjedinjenih Americkih Drzava (kako je definirano u
Propisu S).

GDR-ovi prema Propisu S

Dionice mogu biti povuéene iz depozita prema
Sporazumu o depozitu prema Propisu S samo od
strane imatelja GDR-ova prema Propisu S.



GDR-ovi prema Pravilu 144A GDR-ovi prema Propisu S

(b) ce biti ovlasteni vlasnik Dionica, te je
suglasan poStivati ogranicenja prijenosa
koja se primjenjuju na GDR-ove prema
Pravilu 144A u vezi s tako povucenim
Dionicama.

Registracija prijenosa GDR-a moZe biti odbijena u pojedinim sluajevima, odnosno registracija prijenosa
moZe opcenito biti odgodena, tijekom bilo kojeg razdoblja u kojem su knjige prijenosa Depozitara, INA-e ili
voditelja knjige zatvorene, ili ako INA ili Depozitar smatraju da je bilo koja takva radnja potrebna ili
preporucljiva, u dobroj vjeri, u bilo kojem trenutku ili s vremena na vrijeme zbog bilo kojih zakonskih obveza, ili
zahtjeva bilo kojeg nadleZnog tijela ili komisije ili burze vrijednosnih papira na koju su Dionice ili GDR-ovi
uvrsteni, ili prema bilo kojoj odredbi Sporazuma o depozitu ili odredbi u odnosu na ili vezano za Dionice, ili
zahtjeva bilo koje skupstine dionic¢ara INA-e ili iz bilo kojeg drugog razloga.

Depozitar moZze zatvoriti knjige prijenosa u odnosu na GDR-ove, u bilo koje vrijeme ili s vremena na
vrijeme, kada se to smatra potrebnim ili preporucljivim, u dobroj vjeri a u svezi izvrSenja njegovih obveza koje su
dalje navedene, ili na opravdan zahtjev INA-e.

Dividende i raspodjele

Imatelji GDR-ova opéenito imaju pravo na raspodjele koje INA izvrSi u svezi s vrijednosnim papirima koji
su deponirani kod Skrbnika. Medutim, primanje tih raspodjela od strane imatelja moZe biti ograni¢eno prakti¢nim
razlozima i zakonskim ograni¢enjima. Imatelji ¢e primiti takve raspodjele u skladu s uvjetima Sporazuma o
depozitu, razmjerno broju GDR-ova koje drZze na datum odredeni datum upisa istih, kojeg ée Depozitar uz
razumne napore nastojati utvrditi na nacin da isti bude Sto bliZi datumu upisa kojeg INA odredi za Dionice.

Raspodjele gotovine

Kad god INA izvrsi raspodjele gotovine u svezi s vrijednosnim papirima koji su deponirani kod Skrbnika,
ona ¢e obavijestiti Depozitara i poloZiti sredstva kod Skrbnika. Nakon primitka navedene obavijesti i potvrde o
deponiranju potrebnih sredstava, Depozitar ¢e osigurati da sredstva budu konvertirana u USD za raspodjelu
imateljima, podloZno hrvatskim propisima. Konverzija u USD ¢e se izvrSiti samo ako je to provedivo i ako se
USD mogu prenijeti u Sjedinjene Americke Drzave.

Iznosi raspodijeljeni imateljima bit ¢e neto bez naknada, troSkova, poreza i propisanih davanja koja trebaju
platiti imatelji u skladu s uvjetima Sporazuma o depozitu. Depozitar ¢e primijeniti istu metodu za raspodjelu bilo
koje raspodjele koju primi nakon likvidacije INA-e ili prihoda od prodaje bilo koje imovine (kao Sto su
neraspodijeljena prava) koju drzi Skrbnik u svezi s deponiranim vrijednosnim papirima. Moguce je da, u slucaju
likvidacije INA-e, Sporazumi o depozitu budu ve¢ raskinuti prije nego Depozitar primi bilo koje raspodjele koje
proizlaze iz te likvidacije. Vidi “— Izmjene i dopune i raskid”.

Raspodjele dionica

Kad god INA izvrsi besplatne raspodjele Dionica u pogledu Dionica koje su deponirane kod Skrbnika, ona
¢e obavijestiti Depozitara i deponirati odgovarajuci broj dionica kod Skrbnika.

Nakon primitka potvrde o takvom depozitu od strane Skrbnika, Depozitar ¢e ili raspodijeliti imateljima
dodatne GDR-ove koji predstavljaju deponirane dionice ili izmijeniti, u mjeri u kojoj je to dopusteno propisima,
omjer GDR-ova prema Dionicama, u kojem slucaju ¢e svaki drzani GDR predstavljati prava i udjele u dodatnim
dionicama koje su tako deponirane. Raspodijelit ¢e se samo cijeli novi GDR-ovi. Djelomic¢na prava ce biti
prodana a prihodi od takve prodaje bit ¢e raspodijeljeni na isti nacin kao u slucaju raspodjele gotovine.

Raspodjela novih GDR-ova ili izmjena omjera GDR-ova prema Dionicama nakon raspodjele dionica bit ée
provedena neto bez naknada, troskova, poreza i propisanih davanja koja trebaju platiti imatelji u skladu s uvjetima
Sporazuma o depozitu. Kako bi platio te poreze ili propisana davanja, Depozitar moZe prodati sve ili dio novih
dionica koje su tako raspodijeljene.

Nece se izvrsiti raspodjela novih GDR-ova ako bi to predstavljalo povredu propisa Sjedinjenih Americkih
Drzava (tj. propisa Sjedinjenih Americkih DrZzava o vrijednosnicama) ili ako to nije operativno provedivo. Ako
Depozitar ne raspodjeli nove GDR-ove na nacin kako je gore opisano, on moZze prodati primljene dionice a prihod
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od takve prodaje raspodijeliti na isti nacin kao u slucaju raspodjele gotovine. Depozitar ¢e drZati i/ili raspodijeliti
bilo koji preostali neprodani dio takve imovine sukladno odredbama odgovarajuéeg Sporazuma o depozitu.

Raspodjele prava

Kad god INA namjerava raspodjeljivati prava na kupnju dodatnih dionica, ona ¢e dati Depozitaru
pravovremenu prethodnu obavijest i navesti da li Zeli ili ne Zeli da takva prava budu dostupna imateljima
GDR-ova. Ukoliko INA Zeli da takva prava budu dostupna imateljima GDR-ova, ona ¢e pomo¢i Depozitaru pri
utvrdivanju da li je raspodjela prava na kupnju dodatnih GDR-ova imateljima u skladu sa zakonom i opravdano
provediva.

Depozitar ¢e utvrditi postupke za raspodjelu prava na kupnju dodatnih GDR-ove imateljima, te ¢e omoguditi
takvim imateljima ostvarivanje tih prava samo ukoliko je Depozitar pravovremeno primio zahtjev INA-e da izvrsi
takvu raspodjelu, ukoliko je Depozitar utvrdio da je zakonito i opravdano provedivo staviti prava na raspolaganje
imateljima GDR-ova i ukoliko je INA dostavila svu dokumentaciju koja je predvidena odgovarajuéim
Sporazumom o depozitu (poput misljenja o zakonitosti transakcije). Imatelji GDR-ova morat ¢e platiti naknade,
troskove, sve poreze i druga propisane davanja za upis novih GDR-ova nakon koriStenja prava. Depozitar nije
obavezan utvrditi postupke radi olakSavanja raspodjele i ostvarivanja od strane imatelja prava na kupnju novih
dionica osim onih u obliku GDR-ova.

Depozitar nece raspodijeliti prava imatelju ako:

* INA pravovremeno ne zatraZi da se prava raspodijele imateljima GDR-ova, ili ako INA zatrazi da prava
ne budu raspodijeljena imateljima;

* INA ne dostavi zadovoljavajuce isprave Depozitaru;
* Depozitar utvrdi da nije opravdano provedivo raspodijeliti prava; ili
* se bilo koja prava koja su na raspolaganju ne iskoriste i ¢ini se da uskoro isticu.

Depozitar ¢e prodati prava koja nisu iskoriStena ili raspodijeljena, ukoliko utvrdi da je takva prodaja zakonita
i opravdano provediva bez rizika za principala, na takvom mjestu i pod takvim uvjetima (ukljucujuéi javnu i
privatnu prodaju) za koje on smatra da su provedivi. Prihod od takve prodaje raspodijelit ¢e se imateljima na isti
nacin kao u sluéaju raspodjele gotovine. Ukoliko Depozitar nije u moguénosti prodati prava, on ¢e omoguditi da
prava isteknu.

Depozitar nije odgovoran za (i) bilo koji propust u utvrdivanju zakonitosti ili provedivosti stavljanja takvih
prava na raspolaganje imateljima, (ii) izloZenost valutnom riziku ili gubitak koji nastane u svezi bilo koje prodaje
ili ostvarenja prava, ili (iii) sadrzaj bilo kojeg materijala koji su proslijedeni imateljima u ime INA-e u svezi
raspodjele prava. Ne moZze se jamciti da ¢e se imateljima omoguditi da iskoriste prava pod istim uvjetima kao
imatelji Dionica ili da koriste takva prava.

Raspodjele po izboru

Kad god INA namjerava raspodijeliti dividendu koja se placa po izboru dionicara bilo u gotovini bilo u
dodatnim dionicama, ona ¢e o tome pravovremeno obavijestiti Depozitara u pisanom obliku, te ¢e naznaciti da li
Zeli da takva raspodjela po izboru bude dostupna imateljima GDR-ova. U takvom slucaju, INA ¢e pomoci
Depozitaru pri utvrdivanju da li je takva raspodjela u skladu sa zakonom i opravdano provediva.

Depozitar ¢e omoguditi raspodjelu po izboru dostupnom imateljima GDR-ova samo ukoliko je primio
pravovremenu prethodnu obavijest INA-e, ukoliko je to zakonito i opravdano provedivo i ukoliko je INA
dostavila svu dokumentaciju koja je predvidena odgovarajuéim Sporazumom o depozitu (poput misljenja o
zakonitosti transakcije). U takvom slucaju, Depozitar ¢e utvrditi postupke kako bi omogucio imateljima GDR-ova
da izaberu primiti gotovinu ili dodatne GDR-ove, u svakom slucaju kako je to opisano u Sporazumima o
depozitu.

Ukoliko imateljima GDR-ova nije dostupna raspodjela po izboru, imatelji ¢e, u mjeri koju dopusta zakon,
primiti bilo gotovinu bilo dodatne GDR-ove, ovisno o tome $to bi dioni¢ar u Hrvatskoj primio nakon propustanja
izbora, kako je to detaljnije opisano u relevantnom Sporazumu o depozitu.

Depozitar nije obvezan omoguditi imateljima nacin primanja raspodjele po izboru u obliku dionica, a ne u
obliku GDR-ova. Ne moze se jamciti da ¢e imateljima GDR-ova ili udjela u njima biti omoguceno da prime
raspodjelu po izboru pod istim uvjetima kao imatelji Dionica.
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Ostale raspodjele

Kad god INA namjerava raspodijeliti imovinu umjesto gotovine, dionica ili prava na kupnju dodatnih
dionica, INA ¢e pravovremeno i unaprijed obavijestiti Depozitara, te ¢e naznaciti da li Zeli da se takva raspodjela
izvr§i i prema imateljima GDR-ova. Ukoliko je tako, INA ¢e pomoc¢i Depozitaru pri utvrdivanju da li je takva
raspodjela imateljima u skladu sa zakonom i opravdano provediva.

Ukoliko je Depozitar primio pravovremenu prethodnu obavijest INA-e, ukoliko je opravdano provedivo
raspodijeliti takvu imovinu imateljima GDR-ova i ukoliko je INA dostavila svu dokumentaciju predvidenu
Sporazumima o depozitu (poput miSljenja o zakonitosti transakcije), Depozitar ¢e raspodijeliti imovinu
imateljima na nacin koji smatra provedivim.

Raspodjela ¢e se izvrsiti neto bez naknada, tro§kova, poreza i propisanih davanja drzavi koja placaju imatelji
prema uvjetima Sporazuma o depozitu. Kako bi platio takve poreze i propisana davanja, Depozitar moZe prodati
svu ili dio primljene imovine.

Depozitar nece raspodijeliti imovinu imateljima GDR-ova i prodat ¢e imovinu ako:

e INA ne zatrazi da se imovina raspodjeli imateljima GDR-ova, ako INA ne postavi takav zahtjev
pravovremeno ili ako INA zatraZi da se imovina ne raspodjeli imateljima GDR-ova;

* INA propusti dostaviti zadovoljavajucu dokumentaciju Depozitaru; ili

* Depozitar utvrdi da sva ili dio raspodjele imateljima GDR-ova nije u skladu sa zakonom ili nije
opravdano provediva.

Prihod od svake takve prodaje e se raspodijeliti imateljima na isti nacin kao u slucaju raspodjele gotovine.
Ukoliko Depozitar nije u moguénosti prodati takvu imovinu, Depozitar moZe raspolagati tom imovinom na bilo
koji nacin za koji on smatra da je provediv pod danim okolnostima. Isti postupak bi se primijenio na bilo koju
raspodjelu u svakom drugom obliku osim gotovine koju prima Depozitar u slucaju likvidacije INA-e. Moguce je
da, u slucaju likvidacije INA-e, Sporazumi o depozitu budu raskinuti prije nego §to Depozitar primi bilo koju
raspodjelu koje proizlazi iz te likvidacije. Vidi “Izmjene i dopune i raskid”.

Otkup

Kad god INA odluci otkupiti bilo koji vrijednosni papir koji je deponiran kod Skrbnika, ona ¢e o tome
unaprijed i pravovremeno obavijestiti Depozitara. Ukoliko je Depozitar primio pravovremenu prethodnu obavijest
INA-e, ukoliko je utvrdio da je takav otkup provediv i ukoliko je od INA-e primio svu dokumentaciju predvidenu
Sporazumom o depozitu (poput misljenja o zakonitosti transakcije), Depozitar ¢e imateljima poslati obavijest o
otkupu.

Depozitar ¢e uputiti Skrbnika da preda Dionice koje se otkupljuju uz pla¢anje odgovarajuce cijene otkupa.
Imatelji GDR-ova trebat ¢e platiti Depozitaru naknade i davanja, troSkove koji nastanu Depozitaru, te bilo koje
poreze i propisana davanja nakon otkupa GDR-ova. Ukoliko ¢e biti otkupljeno manje od ukupne koli¢ine GDR-
ova, GDR-ovi koji ¢e se otkupiti bit e odabrani kao paketu ili razmjerno, kako to odredi Depozitar.

Depozitar ¢e konvertirati sredstva za otkup koja je primio u USD sukladno uvjetima Sporazuma o depozitu i
uspostavit ¢e postupke kako bi imateljima omogucio da prime neto sredstva od otkupa nakon predaje njihovih
GDR-ova Depozitaru.

Promjene od utjecaja na Dionice

Dionice koje su deponirane za imatelje GDR-ova podlijeZzu promjenama, s vremena na vrijeme. Na primjer,
moze doc¢i do promjene nominalne vrijednosti, podjele, poniStenja, konsolidacije ili reklasifikacije takvih
Dionica, ili dokapitalizacije, reorganizacije, spajanja, konsolidacije ili prodaje imovine koja je od utjecaja za
INA-u.

Ukoliko dode do bilo kakve takve promjene, svi vrijednosni papiri koje ¢e primiti Depozitar ili Skrbnik u
zamjenu za, ili radi konverzije, zamjene ili na bilo koji drugi nacin, u svezi tih Dionica bit ¢e, u mjeri u kojoj
dozvoljava zakon, tretirani kao nove Dionice prema Sporazumima o depozitu, te ¢e certifikati o GDR-ovima biti,
sukladno uvjetima Sporazuma o depozitu i primjenjivim propisima, predstavljati dokaz o GDR-ovima koji
predstavljaju pravo primanja takvih zamjenskih vrijednosnih papira. U takvim okolnostima, Depozitar moze
izvrsiti i dostaviti dodatne certifikate o GDR-ovima imateljima GDR-ova, izvr§iti odgovarajuc¢a uskladenja u
svojoj evidenciji ili pozvati na zamjenu postoje¢ih GDR-ova za nove GDR-ove. Ukoliko Depozitar ne moZe na
zakonit nacin raspodijeliti takve vrijednosne papire imateljima GDR-ova, Depozitar moze prodati takve
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vrijednosne papire i raspodijeliti prihod imateljima GDR-ova na isti nacin kao u slucaju raspodjele gotovine.
Imatelji GDR-ova morat ¢e platiti Depozitaru naknade i davanja, troskove koji nastanu Depozitaru, te bilo koje
poreze i propisana davanja nakon bilo koje promjene koja utjece na Dionice.

Depozitar nije odgovoran za (i) bilo koji propust u utvrdivanju da je zakonito ili provedivo stavljanje na
raspolaganje takvih prava imateljima GRD-ova, (ii) bilo kakvu valutnu izloZenost ili gubitak koji nastane u svezi
takve prodaje, ili (iii) bilo kakvu obvezu prema kupcu takvih vrijednosnih papira.

Izdavanje GDR-ova nakon deponiranja Dionica

Podlozno ogranicenjima navedenima u Sporazumima o depozitu i GDR-ovima, Depozitar moZe stvoriti
GDR-ove u ime imatelja, ukoliko taj imatelj ili njegov broker deponira Dionice kod Skrbnika. Depozitar ¢e
isporuciti te GDR-ove naznacenoj osobi samo nakon Sto imatelj plati bilo koju primjenjivu naknadu za izdavanje i
bilo koja davanja i poreze koji se placaju na prijenos Dionica Skrbniku i dostavi odgovarajucu potvrdu o
deponiranju. Sposobnost imatelja GDR-ova da deponiraju Dionice i prime GDR-ove moZe biti ogranicena
zakonskim ograni¢enjima Sjedinjenih Americkih DrZava, Engleske i Hrvatske koja su na snazi u vrijeme
deponiranja.

Depozitar ¢e odbiti primiti deponiranje Dionica kad god ga INA pisano obavijesti da bi takvo deponiranje
moglo imati za posljedicu bilo kakvu povredu primjenjivih propisa. Depozitar ¢e takoder odbiti primiti
deponiranje odredenih Dionica sukladno Sporazumu o depozitu prema Pravilu 144A ako ga INA pisano
obavijesti da su Dionice uvrstene na burzi vrijednosnih papira u Sjedinjenim Americkim Drzavama ili da kotiraju
na automatiziranom inter-dilerskom sustavu kotacije u Sjedinjenim Ameri¢kim DrZavama, osim ako nisu
popracene dokazima koji su zadovoljavajuci za Depozitara da (i) niti Dionice niti GDR-ovi prema Pravilu 144A
koji se deponiraju nisu u trenutku izdavanja bili istog razreda (u smislu Pravila 144A(d)(3)(i)) kao vrijednosni
papiri koji su tako uvrsteni ili koji tako kotiraju i da (ii) bilo koje Dionice koje se deponiraju su pogodne za
daljnju prodaju sukladno Pravilu 144A. Depozitar ¢e takoder, nakon primitka pisane obavijesti INA-e, u bilo koje
vrijeme ograniCiti broj Dionica koje se primaju za deponiranje prema uvjetima Sporazuma o depozitu kako bi se
omogucio INA-i da postupa u skladu s ograni€enjima prava vlasnistva koja su odredena primjenjivim propisima
ili Statutom INA-e ili koja ona odredi po vlastitom nahodenju, ili da na bilo koji drugi nacin postupa sukladno
primjenjivim propisima.

Izdavanje GDR-ova moZze biti odgodeno dok Depozitar ili Skrbnik ne prime potvrdu da su sva potrebna
odobrenja dana i da su Dionice valjano prenesene na Skrbnika. Depozitar ¢e izdavati GDR-ove samo u cijelim
brojevima.

Kada imatelj GDR-ova deponira Dionice, on postaje odgovoran za prijenos valjanog prava vlasniStva na
Depozitara, Sto dokazuju isprave koje su zadovoljavajuée za Depozitara ili Skrbnika. U tom smislu, smatrat ¢e se
da izjavljuje i jamci da:

* su Dionice propisno autorizirane, valjano izdane, u potpunosti pladene, neoporezive i zakonito
pribavljene;

* su sva prava prvenstva (ili sli¢na prava), ako postoje, u pogledu takvih Dionica valjano koristena ili da ih
se valjano odreklo:

* je valjano ovlasten na deponiranje Dionica;

* su Dionice koje se predaju za deponiranje slobodne od bilo kakvog tereta, zaloga, prava osiguranja,
davanja, hipoteke ili protu-zahtjeva;

* u slucaju deponiranja Dionica sukladno Sporazumu o depozitu prema Propisu S, Dionice nisu, te da
GDR-ovi prema Propisu S koji se izdaju nakon takvog deponiranja nece biti, “ograniceni vrijednosni
papiri”’ (kako je definirano u Sporazumu o depozitu prema Propisu S)”’;

¢ Dionice predane na deponiranje nisu liSene bilo kakvih prava ili ovlastenja; i
* Dionice ne podlijeZu bilo kojim neispunjenim zahtjevima hrvatskog ili bilo kojeg drugog prava.

Ukoliko je bilo koja izjava ili jamstvo na bilo koji nacin neto¢no, INA i Depozitar mogu, na troSak imatelja
GDR-ova, poduzeti bilo koju i sve radnje koje su potrebne kako bi se ispravile posljedice takvih neto¢nih izjava.
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Kada imatelj GDR-ova deponira Dionice kako bi primio GDR-ove prema Pravilu 144A, on ¢e biti obvezan
dostaviti Depozitaru certifikat o deponiranju u kojemu ¢e, izmedu ostalog, biti navedeno sljedece:

da priznaje da Dionice i GDR-ovi prema Pravilu 144A nisu i nece biti registrirani prema Zakonu o
vrijednosnicama ili kod bilo kojeg regulatornog tijela za vrijednosne papire u bilo kojoj drzavi ili drugoj
jurisdikciji unutar Sjedinjenih Americkih DrZava, te da Dionice ili GDR-ovi prema Pravilu 144A ne
mogu biti ponudeni, prodani, zaloZeni ili na bilo koji drugi nacin preneseni, osim u skladu sa utvrdenim
ograni¢enjima prijenosa;

da nije povezana osoba INA-e i da ne djeluje u ime INA-e ili bilo koje povezane osobe INA-e;

da je (i) KIK ili (ii) osoba (osim osobe izvan Sjedinjenih Americ¢kih Drzava, kako je definirana u Propisu
S) koja je izvan Sjedinjenih Americkih Drzava, koja je stekla ili je pristala steci ili ¢e ste¢i Dionice koje
¢e biti deponirane izvan Sjedinjenih Americkih Drzava; i

da je suglasan, kao vlasnik GDR-ova prema Pravilu 114A, ponuditi, zaloziti ili na neki drugi nacin
prenijeti GDR-ove prema Pravilu 144A u skladu sa vaze¢im zakonima Sjedinjenih Americkih Drzava o
vrijednosnim papirima, i to samo:

¢ KIK-u u transakciji koja udovoljava zahtjevima Pravila 144A; ili

* izvan Sjedinjenih Americkih DrZava osobi (osim osobe izvan Sjedinjenih Americkih DrZava, kako je
definirana u Propisu S) izvan Sjedinjenih Ameri¢kih DrZava u skladu sa Propisom S; ili

¢ u skladu sa Pravilom 144 prema Zakonu o vrijednosnicama, ukoliko je primjenjivo; ili

u skladu sa vazeCom izjavom o registraciji prema Zakonu o vrijednosnicama; ili

da je suglasan, kao vlasnik GDR-ova prema Pravilu 144 A, ponuditi, prodati, zaloziti i drugacije prenijeti
Dionice predstavljene GDR-ovima prema Pravilu 144A sukladno primjenjivim propisima Sjedinjenih
Americkih Drzava o vrijednosnim papirima i samo:

e KIK-u u transakciji koja udovoljava uvjetima Pravila 144A; ili

¢ izvan Sjedinjenih Americ¢kih DrZava, osobi izvan Sjedinjenih Americkih DrZava sukladno Propisu S;
ili

e sukladno Pravilu 144A prema Zakonu o vrijednosnicama, ako je primjenjivo; ili

¢ u skladu s vaZzeCom izjavom o registraciji prema Zakonu o vrijednosnicama.

Primjerak obrasca certifikata o deponiranju za GDR-ove prema Pravilu 144 priloZen je Sporazumu o
depozitu prema Pravilu 144A i na zahtjev se moZe dobiti od Depozitara.

Kada imatelj GDR-ova deponira svoje Dionice kako bi primio GDR-ove prema Propisu S, on ée biti obvezan
dostaviti Depozitaru certifikat o deponiranju u kojemu ¢e, izmedu ostalog, biti navedeno sljedece:

da priznaje da Dionice i GDR-ovi prema Propisu S nisu i neée biti registrirani prema Zakonu o
vrijednosnicama ili kod bilo kojeg regulatornog tijela za vrijednosne papire u bilo kojoj drzavi ili drugoj
jurisdikciji unutar Sjedinjenih Americkih Drzava, te da Dionice ili GDR-ovi prema Propisu S mogu biti
ponudeni, prodani, zaloZeni ili na bilo koji drugi nacin preneseni, osim u skladu s utvrdenim
ogranicenjima prijenosa;

da nije povezana osoba INA-e i da ne djeluje u ime INA-e ili bilo koje povezane osobe INA-e;

da je, ili da ¢e kad se Dionice deponiraju biti, ovlasteni vlasnik Dionica u obliku GDR-ova koji ¢e biti
izdani nakon deponiranja takvih Dionica;

da je osoba (osim osobe izvan Sjedinjenih Americkih Drzava, kako je definirana u Propisu S) izvan
Sjedinjenih Americkih DrZava, koja je stekla ili koja je pristala steéi ili koja ¢e ste¢i Dionice koje Ce biti
deponirane izvan Sjedinjenih Americ¢kih Drzava; i

da se ne bavi kupnjom ili prodajom vrijednosnih papira ili, ukoliko se radi o takvim poslovima, da nije
stekao Dionice koje je INA ili bilo koja od njenih povezanih osoba predala na deponiranje.

Primjerak obrasca certifikata o deponiranju za GDR-ove prema Propisu S prilozen je Sporazumu o depozitu
prema Propisu S te se na zahtjev moZe dobiti od Depozitara.
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Povlacenje Dionica nakon ponistenja GDR-ova

Uvijek podloZno dopusStenosti povlacenja deponirane imovine prema primjenjivim propisima i prema
uvjetima relevantnog Sporazuma o depozitu, imatelj ima pravo predati svoje GDR-ove Depozitaru radi ponistenja
i u uredima Skrbnika u zamjenu primiti odgovaraju¢i broj s njima povezanih Dionica na racun Skrbnika
vrijednosnih papira kod SDA. Moguénost povlacenja Dionica moZe biti ograni¢ena odredbama zakona
Sjedinjenih Americkih DrZava, Engleske ili Hrvatske koji se primjenjuju u vrijeme povlacenja.

Kako bi mogao povuéi Dionice predstavljene GDR-ovima, imatelj ¢e biti obvezan platiti Depozitaru
naknade za poniStenje GDR-ova i sve ostale troSkove i poreze koji se napladuju kod prijenosa Dionica koje se
povlace, te ¢e biti obvezan dostaviti Depozitaru odgovarajuci certifikat o povla¢enju. Imatelj preuzima rizik
isporuke svih sredstava i vrijednosnih papira nakon povlacenja. Nakon poniStenja, GDR-ovi viSe ne daju prava
prema odgovarajuéem Sporazumu o depozitu.

Ako se GDR drzi u ime odredenog imatelja, Depozitar moZe zatraziti od takvog imatelja da dostavi dokaz o
identitetu i autenti¢nosti bilo kojeg potpisa te druge dokumente koje Depozitar moze smatrati potrebnima prije
ponistenja GDR-ova. Povlacenje Dionica predstavljenih GDR-ovima mozZe biti odgodeno sve dok Depozitar ne
primi zadovoljavaju¢e dokaze o postupanju sukladno svim primjenjivim zakonima i propisima. Kad se radi o
ponistenju GDR-ova koji predstavljaju dijelove vrijednosnih papira, Depozitar ima pravo prodati te dijelove
vrijednosnih papira i prenijeti prihode od takve prodaje imateljima uz odbitak naknada, troskova, davanja i
poreza.

Kada imatelj traZi povlacenje Dionica predstavljenih njegovim GDR-ovima prema Pravilu 144A, on ¢e biti
obvezan dostaviti Depozitaru certifikat o povlac¢enju u kojemu ¢e, izmedu ostalog, biti navedeno sljedece:

(A) on potvrduje da Dionice predstavljene njegovim GDR-ovima po Pravilu 144A nisu i nece biti
registrirane prema Zakonu o vrijednosnicama ili kod bilo kojeg regulatornog tijela za vrijednosne
papire u bilo kojoj drzavi ili drugoj jurisdikciji u Sjedinjenim Americkim DrZzavama, te da se Dionice i
GDR-ovi po Pravilu 144A ne mogu nuditi, prodavati, zalagati ili na drugi nacin prenositi, osim u
skladu s utvrdenim ograni¢enjima prijenosa; i

(B) on potvrduje da:

(1)  je KIK koji djeluje za vlastiti racun ili za racun jednog ili viSe drugih KIK-ova, koji su ovlaSteni
vlasnici GDR-ova prema Pravilu 144A koji se dostavljaju radi poniStenja; 1

ili da je:
* prodao ili se suglasio prodati Dionice osobi izvan Sjedinjenih Americ¢kih DrZzava u skladu s
Propisom S;

e prodao ili se suglasio prodati Dionice KIK-u putem transakcije koja je u skladu sa
zahtjevima Propisa 144A; ili

e (Ce postati ovlasteni vlasnik Dionica nakon povlacenja; i:

e Ce on (ili osoba u ¢ije ime djeluje) prodati Dionice isklju¢ivo drugom KIK-u u okviru
transakcije koja udovoljava zahtjevima Pravila 144A; osobi izvan Sjedinjenih Americkih
DrZava u skladu s Propisom S; u skladu s Pravilom 144A, ako je primjenjivo; ili u
skladu s vaze¢om izjavom o registraciji u skladu s Zakonom o vrijednosnicama; i
* nece deponirati Dionice u bilo koji depozit koji nije “ograniceni” depozit;
ili
(2) je osoba koja se nalazi izvan Sjedinjenih Ameri¢kih DrZava koja je stekla ili je pristala steci

Dionice izvan Sjedinjenih Americkih DrZzava i postat ¢e ovlaSteni vlasnik Dionica nakon
povlacenja.

Imatelji GDR-ova prema Propisu S ne trebaju dostaviti Depozitaru certifikat o povlacenju u skladu sa
Sporazumom o depozitu prema Propisu S.
Dokazi, certifikati i druge informacije

Od imatelja GDR-ova se moze zahtijevati (i) da Depozitaru i Skrbniku podnesu dokaze o drzavljanstvu ili
prebivali§tu, poreznom statusu, placanju svih poreza ili drugih propisanih davanja, deviznim odobrenjima,
zakonskom ili stvarnom vlasniStvu GDR-ova ili Dionica, postupanju sukladno svim primjenjivim zakonima i
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uvjetima iz Sporazuma o depozitu, i (ii) da ishodi certifikate i dade izjave i jamstva te pruZi i ostale informacije i
dokumente koje Depozitar ili Skrbnik budu smatrali potrebnima ili odgovarajuéima odnosno koje INA bude
opravdano trazila putem pisanog zahtjeva Depozitaru u skladu s njenim obvezama prema Sporazumima o
depozitu. Depozitar moZe zadrzati izvrSenje ili dostavu ili registraciju prijenosa ili ponistenje svakog GDR-a,
odnosno zadrZati raspodjelu ili prodaju bilo dividende ili raspodjele prava ili neto prihode od prodaje istih i/ili u
slu¢aju nepruzanja informacija o zakonitom ili ovlastenom vlasniStvu, ukinuti ili ograniciti prava glasa, ili prodati
ili raspolagati u ime imatelja ili ovlastenog vlasnika Dionica koje su predstavljene GDR-ovima koje drzi taj
imatelj ili ovlasteni vlasnik, sve dok takav dokaz ili druga informacija ne budu dani, ili dok takvi certifikati ne
budu izdani, ili dok takve izjave ne budu dane, ili dok drugi dokumenti ili informacije ne budu dostavljeni, u
svakom slucaju na nacin koji opravdano zadovoljava Depozitara, Voditelja registra (kako je definirano u
Sporazumima o depozitu) i INA-u.

INA ili Depozitar mogu povremeno zatraZziti od imatelja i/ili ovlaStenih vlasnika GDR-ova da pruZe
informacije o svojstvu u kojem drZe, su drzali ili imaju te GDR-ove te o identitetu bilo koje druge osobe koja je
tada ili prije imala interes u pogledu GDR-ova i o prirodi tog interesa. Imatelji i/ili ovlaSteni vlasnici GDR-ova ¢e
biti obvezni postupati sukladno bilo kojem zahtjevu INA-e ili Depozitara i smatrat ¢e se da su ovlastili Euroclear
ili Clearstream da pruZzi informacije INA-i ili Depozitaru u vezi s bilo kojim takvim zahtjevom.

Pravo glasa

Imatelji GDR-ova opcenito imaju pravo, prema Sporazumima o depozitu, dati uputu Depozitaru da koristi
pravo glasa za Dionice predstavljene GDR-ovima. Pravo glasa imatelja Dionica opisano je u “Opisu temeljnog
kapitala i sazetku Statuta”.

Na pravovremeni zahtjev INA-e i pod uvjetom da ne postoje zakonske zabrane prema propisima Sjedinjenih
Americkih Drzava, Ujedinjene Kraljevine ili Hrvatske (ukljuCujuc¢i pravila Londonske burze ili pravila
ZagrebaCke burze), Depozitar ¢e imateljima GDR-ova distribuirati sve obavijesti o skupStinama dionicara ili
traZzenju suglasnosti ili davanju punomoéi od strane imatelja Dionica, koje primi od INA-e, zajedno s
informacijama kojima se pojaSnjava davanje upute Depozitaru u pogledu koriStenja prava glasa u odnosu na
Dionice predstavljene GDR-ovima.

Ako Depozitar pravovremeno primi upute o glasovanju od strane imatelja GDR-ova na nacin koji odredi
Depozitar, on ¢e nastojati, u mjeri u kojoj je to ostvarivo i dopusteno prema primjenjivim propisima, odredbama
primjenjivog Sporazuma o depozitu, Statutom INA-e i uvjetima koji se odnose na njegove Dionice, glasovati ili
zahtijevati od Skrbnika da glasuje na temelju Dionica predstavljenih GDR-ovima imatelja sukladno tim uputama
o glasovanju. Zakon o trgovackim druStvima dopuStaju Depozitaru da podijeli glas u odnosu na Dionice
registrirane na njegovo ime, sukladno uputama imatelja GDR-ova. Vidi “Cimbenici rizika — Rizici vezani uz
Dionice i GDR-ove — Glasacka prava ulagatelja u odnosu na Dionice predstavljene GDR-ovima ograni¢ena su
uvjetima Sporazuma o depozitu GDR-ova te relevantnim zakonskim zahtjevima”.

Niti Depozitar niti Skrbnik nece, ni pod kojim okolnostima, koristiti bilo koje diskrecijsko pravo u pogledu
glasovanja, glasovati u odnosu na bilo koji broj Dionica osim cijelog broja Dionica ili glasovati na nacin koji ne
bi bio u skladu s bilo kojim primjenjivim propisom. Niti Depozitar niti Skrbnik nece glasovati, pokusati koristiti
pravo glasa ili na bilo koji nacin iskoristiti Dionice, za potrebe postizanja kvoruma ili na neki drugi nain, osim
prema i sukladno uputama imatelja GDR-ova. Ako Depozitar pravovremeno primi upute za glasovanje od
imatelja GDR-ova u kojima se ne navodi nacin na koji Depozitar treba glasovati u odnosu na Dionice
predstavljene GDR-ovima imatelja, Depozitar ¢e smatrati da mu je imatelj dao uputu da ne glasa u odnosu na
Dionice u pogledu tocaka za koje nisu dane upute. Vrijednosni papiri za koje Depozitar ne primi odredene upute
za glasovanje nece predstavljati osnovu za glasovanje.

Bez obzira na sve ostale odredbe sadrzane u Sporazumima o depozitu, Depozitar nee imati obvezu poduzeti
bilo koju radnju u vezi s bilo kojom skupStinom ili traZenjem suglasnosti ili davanjem punomodéi od strane
imatelja Dionica ako bi takav postupak predstavljao povredu zakonskih zabrana Sjedinjenih Americkih Drzava,
Ujedinjene Kraljevine ili Hrvatske, ukljucujuci pravila Londonske burze ili Zagrebacke burze. INA se suglasila
prema Sporazumima o depozitu da nece uspostaviti interne postupke koji bi sprjecavali Depozitara da udovolji, ili
koji bi bili u suprotnosti s uvjetima odjeljaka Sporazuma o depozitu koji se odnose na glasovanje.

Moguénost Depozitara da izvrsi date mu upute za glasovanje moze biti ogranicena prakti¢nim, zakonskim i
regulatornim ogranienjima, te uvjetima za deponirane vrijednosne papire. INA ne moze jamciti imateljima
GDR-ova da ¢e primiti materijale za glasovanje na vrijeme kako bi bili u mogucnosti pravovremeno dati upute za
glasovanje Depozitaru. Glasovanje na temelju vrijednosnih papira u odnosu na koje nisu primljene upute za
glasovanje od imatelja GDR-ova neée se izvrsiti. Vidi “Cimbenici rizika — Rizici vezani uz Dionice i
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GDR-ove — Glasacka prava ulagatelja u odnosu na Dionice predstavljene GDR-ovima ograni¢ena su uvjetima
Sporazuma o depozitu GDR-ova te relevantnim zakonskim zahtjevima”.

Naknade i davanja

Usluga Naknada
Izdavanje GDR-ova*........... ... ... ... ...... Do 0,05 USD po izdanom GDR-u
PoniStavanje GDR-ova ......................... Do 0,05 USD po ponistenom GDR-u

Raspodjela dividende u gotovini ili druge raspodjele
18011037411 P Do 0,05 USD po GDR-u kojeg drzi

Raspodjela GDR-ova u skladu s dividendama
u vrijednosnim papirima, besplatnim raspodjelama
vrijednosnih papira ili koriStenjem prava ........ Do 0,05 USD po GDR-u kojeg drzi

Raspodjela vrijednosnih papira, osim GDR-ova ili
prava na kupnju dodatnih GDR-ova ............ Do 0,05 USD po Dionici (ili ekvivalentu Dionice)
koja je distribuirana

Naknada za usluge depozitorija .................. Do 0,05 USD po GDR-u kojeg drZi na relevantni(e)
datum(e) evidencije koje utvrdi Depozitar
Prijenos Certifikata o GDR-ovima................ 1,50 USD po Certifikatu o GDR-u koji se prenosi

*  Naknada ne nastaje odnosno ne naplacuje se vezano uz deponiranje Dionica u okviru pocetne Ponude.
Imatelji GDR-ova ¢e takoder biti odgovorni za pladanje slijedecih davanja koja nastanu na strani Depozitara:
e poreze (ukljucujuéi primjenjive kamate i ugovorne kazne) i propisane pristojbe;

* naknade za prijenos i registraciju Dionica koje naplacuje voditelj registra dionica i agent prijenosa
dionica (tj. nakon deponiranja i povlacenja Dionica);

* naknade i troSkove koji nastanu zbog konverzije strane valute u USD i uskladivanja s odredbama o
kontroli deviznog poslovanja;

* troSkove slanja putem telegrafa, teleksa i telefaksa, te troSkove dostave vrijednosnih papira; i
* naknade i troskove koji nastanu vezano uz dostavu ili isporuku deponiranih Dionica.

INA se suglasila platiti odredene druge troskove i davanja Depozitara. Naknade i davanja koje imatelji
GDR-ova moZe biti u obvezi platiti mogu varirati s vremena na vrijeme, te ih INA i Depozitar mogu promijeniti.
Imatelji GDR-ova ¢e o svim takvim promjenama biti unaprijed obavijeSteni.

Izmjene i dopune i raskid

INA se moze suglasiti s Depozitarom o izmjeni Sporazuma o depozitu u bilo koje vrijeme bez njegovog
prethodnog pristanka. INA se obvezuje da ¢e imatelje obavijestiti 30 dana unaprijed o bilo kojoj izmjeni koja bi
znacajno dovela u pitanje bilo koje njihovo bitno pravo prema Sporazumu o depozitu ili koja odreduje ili
povecava naknade ili davanja (osim davanja u svezi propisa o kontroli deviznog poslovanja, poreza i drugih
propisanih davanja, troSkova dostave i drugih sli¢nih troskova). INA nece smatrati da bitno dovode u pitanje bitna
prava imatelja, izmedu ostalog, bilo koje izmjene ili dopune koje su opravdano potrebne za namiru GDR-ova
iskljucivo u obliku preknjizbe ili za GDR-ove koje ¢e biti registrirani prema Zakonu o vrijednosnicama, u svakom
slu¢aju bez odredivanja ili povecavanja naknada i davanja koje oni trebaju platiti.

Imatelje GDR-ova obvezuju izmjene Sporazuma o depozitu ukoliko oni nastave drzati njihove GDR-ove
nakon $to izmjene relevantnih Sporazuma o depozitu stupe na snagu.

Sporazumi o depozitima se ne mogu izmijeniti kako bi se sprijecilo imatelje GDR-ova da povuku Dionice
predstavljene GDR-ovima (osim kako je to dopuSteno zakonom). Ne dovodeéi u pitanje bilo koja takva
ogranic¢enja u pogledu izmjena ili dopuna Sporazuma o depozitu, INA i Depozitar mogu u bilo kojemu trenutku
izmijeniti ili dopuniti Sporazume o depozitu ili Certifikate o GDR-ovima kako bi postupali sukladno obaveznim
odredbama primjenjivih zakona, pravila ili propisa, a takve izmjene ili dopune mogu stupiti na snagu prije nego
Sto imatelji budu o njima obavijesteni ili u bilo kojem drugom roku potrebnom kako bi se postupalo sukladno tim
zakonima, pravilima ili propisima.
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INA ima pravo uputiti Depozitara da raskine Sporazume o depozitu. Isto tako, Depozitar moZe, pod
odredenim okolnostima i na vlastitu inicijativu, raskinuti Sporazume o depozitu. Pored toga, Depozitar moze
odstupiti, s time da takvo odstupanje stupa na snagu na raniji od sljede¢ih dana: dana prethodne obavijesti od 90
dana ili dana prihva¢anja imenovanja od strane sljednika depozitara, ili INA moZe smijeniti Depozitara, s time da
to smjenjivanje stupa na snagu na kasniji od sljedec¢ih dana: dana prethodne obavijesti od 90 dana ili dana
prihvacanja imenovanja od strane sljednika Depozitara, a ako u bilo kojem od navedenih slucajeva sljednik
depozitara ne prihvati imenovanje od strane INA-e, tada Depozitar moZe raskinuti Sporazume o depozitu. U oba
slu¢aja, Depozitar mora obavijestiti imatelje GDR-ova najmanje 30 dana prije raskida.

Do datuma raskida, Depozitar ¢e nastaviti obavljati sve njegove obveze prema relevantnom Sporazumu o
depozitu, te ¢e imatelji GDR-ova biti ovlasteni na sva njihova prava prema relevantnom Sporazumu o depozitu.
Ako bilo koji GDR ostane nakon datuma raskida, Depozitar nece biti obvezan obavljati bilo koje daljnje radnje
prema relevantnom Sporazumu o depozitu, osim Sto ¢e Depozitar, u svakom slucaju podlozno uvjetima
relevantnog Sporazuma o depozitu, nastaviti (i) prikupljati dividende i druge raspodjele koje pripadaju u pogledu
Dionice koje se odnose na GDR-ove, (ii) prodati vrijednosne papire i drugu imovinu koja je primljena u pogledu
deponiranih Dionica, (iii) prenijeti Dionice i bilo koju drugu deponiranu imovinu zajedno s bilo kojim
dividendama ili drugim raspodjelama koje su primljene u pogledu istih i neto prihode od prodaje bilo kojih prava,
vrijednosne papire ili drugu imovinu, u zamjenu za GDR-ove predane Depozitaru (u svakom slucaju nakon
odbijanja ili terecenja, ovisno o slucaju, naknada i naknada i troskova koje je imao Depozitar, te svih primjenjivih
poreza ili drzavnih davanja, za racun imatelja), i (iv) poduzeti takve radnje koje mogu biti potrebne prema
primjenjivom pravu u vezi s njegovom ulogom Depozitara prema relevantnom Sporazumu o depozitu.

U bilo koje vrijeme nakon datuma raskida, depozitar moZe prodati Dionice i drugu deponiranu imovinu koju
tada drZzi prema relevantnom Sporazumu o depozitu, te ¢e nakon takve prodaje drzati kao neuloZene neto prihode
od takve prodaje, zajedno s bilo kojom drugom gotovinom koju tada drZi prema relevantnom Sporazumu o
depozitu, na ne-zasebnom racunu i bez odgovornosti za kamate, razmjenu korist imatelja ¢iji GDR-ovi nisu bili
predani. Nakon izvrSenja takve prodaje, Depozitar ¢e biti slobodan od bilo kojih obveza prema relevantnom
Sporazumu o depozitu osim (i) da obraCunava te neto prihode i drugu gotovinu (u svakom slucaju nakon
odbijanja ili terecenja, ovisno o slucaju, naknada i naknada i troSkova koje je imao Depozitar, te svih primjenjivih
poreza ili drzavnih davanja, za racun imatelja i ovlasStenih vlasnika GDR-ova), i (ii) ako je to potrebno prema
zakonu u vezi s raskidom relevantnog Sporazuma o depozitu.

Evidencije Depozitara

Depozitar ¢e voditi evidencije o imateljima GDR-ova u svojemu glavnom uredu u New Yorku, a ako za
relevantne GDR-ove nije dostupan sustav namire putem preknjizbi, takoder i u svojem glavnom uredu u
Londonu. Imatelji mogu izvrSiti uvid u takve evidencije u navedenim uredima tijekom redovnog radnog vremena,
ali iskljuc¢ivo u svrhu komuniciranja s drugim imateljima radi poslovnih pitanja koja se odnose na GDR-ove i
Sporazume o depozitu.

Depozitar ¢e imati sustave u New Yorku za evidentiranje i obradu izdavanja, poniStavanja, spajanja, podjele i
prijenosa GDR-ova. Ti se sustavi mogu povremeno zatvoriti u mjeri u kojoj to nije zabranjeno zakonom.

Slanje priopcenja dionicarima

INA ¢e odmah slati Depozitaru ona priopéenja koja ona opcenito daje svojim dionicarima. Ukoliko ta
priopéenja izvorno nisu na engleskom jeziku, INA ce ih prevesti. Na zahtjev INA-e i o njenom trosku, Depozitar
¢e organizirati slanje primjeraka tih priopéenja svim imateljima GDR-ova i napraviti primjerak tih priopcenja koji
¢e biti dostupan na uvid u njegovim glavnim uredima u New Yorku i Londonu.

Ogranicenja obveza i odgovornosti

Sporazumi o depozitu ogranicavaju obveze INA-e i obveze Depozitara prema imateljima GDR-ova. Molimo
Vas da imate na umu sljedece:

e INA i Depozitar su obvezni samo poduzimati radnje koje su posebno navedene u Sporazumima o
depozitu bez nepaznje ili u loSoj vjeri.

* Depozitar ne preuzima odgovornost za bilo koji propust da izvrSava upute o izvrSenju prava glasa,
za bilo koji nain na koji se glasuje ili za ucinak bilo kojeg glasovanja, pod uvjetom da postupa u
dobroj vjeri i sukladno uvjetima Sporazuma o depozitu.
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* Depozitar ne preuzima odgovornost za bilo koji propust u utvrdivanju zakonitosti ili prakti¢nosti
bilo koje radnje, za sadrzaj bilo kojeg dokumenta koji je proslijeden imateljima GDR-ova u ime
INA-e ili za tocnost bilo kojeg prijevoda takvog dokumenta, za ulagacki rizik koji je povezan s
ulaganjem u Dionice, za valjanost ili vrijednost Dionica, za bilo koje porezne posljedice koje
proizlaze iz vlasniStva GDR-ova, za kreditnu sposobnost bilo koje trece strane, za dopustanje da
bilo koja prava proteknu prema uvjetima Sporazuma o depozitu, za pravovremenost bilo koje
obavijesti INA-e ili za propust INA-e da dade bilo koju obavijest.

e INA i Depozitar nece biti obvezni izvrSavati bilo koje radnje koje nisu u skladu s uvjetima
Sporazuma o depozitu.

e INA i Depozitar ne preuzimaju odgovornost ako su INA ili Depozitar sprijeCeni ili im je
zabranjeno da djeluju temeljem bilo kojeg zakona ili podzakonskog propisa, bilo koje odredbe
Statuta INA-e, bilo koje odredbe o bilo kojim deponiranim vrijednosnim papirima, ili zbog bise
sile, terorizma ili rata ili drugih okolnosti izvan kontrole INA-e ili Depozitara.

e INA i Depozitar ne preuzimaju odgovornost zbog koriStenja ili propusta koriStenja bilo kojeg
diskrecijskog prava koja predvidaju Sporazumi o depozitu ili Statut INA-e ili bilo koje bilo koje
odredbe o bilo kojim deponiranim vrijednosnim papirima.

e INA i Depozitar nadalje ne preuzimaju odgovornost za bilo koju radnju ili propust prilikom
pouzdavanja u savjet ili informaciju koju prime od pravnih savjetnika, racunovoda, bilo koje osobe
koja deponira Dionice, bilo kojem imatelja GDR-ova ili ovlaStenih predstavnika istih, ili bilo koje
druge osobe za koju INA ili depozitar u dobroj vjeri smatraju da je nadleZna davati takav savjet ili
informaciju.

e INA i Depozitar takoder ne preuzimaju odgovornost za nemoguénost imatelja GDR-ova ima
koristi od bilo koje raspodjele, ponude, prava ili druge pogodnosti koja je stavljena na raspolaganje
imateljima Dionica a koja nije, prema uvjetima Sporazuma o depozitu, stavljena na raspolaganje
imateljima GDR-ova.

¢ INA i Depozitar se mogu pouzdati, bez ikakve odgovornosti, u bilo koju pisanu obavijest, zahtjev
ili drugu ispravu za koju smatraju da je autentina i da je potpisana ili prezentirana od strane
relevantnih strana.

e INA i Depozitar ne preuzimaju odgovornost za posljedi¢nu ili kaznenu odgovornost za bilo koju
povredu uvjeta primjenjivog Sporazuma o depozitu.

Transakcije prije otpusta

Depozitar moze, pod odredenim okolnostima, izdati GDR-ove prije primitka depozita Dionica ili otpustiti
Dionice prije primitka GDR-ova radi poniStavanje. Te se transakcije uobiajeno nazivaju ‘‘transakcije prije
otpusta”. Sporazumi o depozitu ograni¢avaju ukupan opseg transakcija prije otpusta i takvim transakcijama
odreduju odredeni broj uvjeta (tj. potreba za pribavljanjem osiguranja, vrsta potrebnog osiguranja, izjave koje se
traZe od brokera, itd.). Depozitar moZe zadrZati naknadu primljenu od transakcija prije otpusta.

Porezi

Imatelji GDR-a ¢e biti odgovorni za poreze i druga propisana davanja koja se pla¢aju za GDR-ove i
vrijednosne papire predstavljene GDR-ovima. INA, Depozitar i Skrbnik mogu od bilo koje raspodjele odbiti
poreze i porezna davanja koja trebaju platiti imatelji GDR-ova i mogu prodati neke ili sve deponirane Dionice ili
imovinu kako bi platili poreze i propisana davanja koja trebaju platiti imatelji GDR-ova. Imatelji GDR-a su
odgovorni za bilo koji nedostatak ukoliko prihod od prodaje ne pokrije dospjele poreze.

Depozitar moZe odbiti izdati GDR-ove, dostaviti, prenijeti, podijeliti i spojiti GDR-ove, ili otpustiti
deponirane vrijednosne papire sve dok doti¢ni imatelj ne plati sve poreze i davanja. Depozitar i Skrbnik nisu
obvezni poduzeti opravdane administrativne mjere kako bi dobili povrate poreza i smanjeni porez po odbitku za
bilo koje raspodjele u ime imatelja. Medutim, imatelj moZe biti obvezan dostaviti Depozitaru i Skrbniku dokaz o
statusu poreznog obveznika i prebivaliStu/boravistu, te druge informacije koje Depozitaru i Skrbniku mogu biti
potrebne radi ispunjavanja zakonskih obveza.

Depozitar nije obvezan imateljima GDR-ova pruzati bilo koje informacije o poreznom statusu INA-e.
Depozitar ne snosi nikakvu odgovornost za bilo koje porezne posljedice koje mogu nastati bilo kojem imatelju
GDR-ova zbog njihovih prava vlasnistva na GDR-ovima, ukljucujuci i u pogledu poreznog statusa INA-e.
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Kupnjom GDR-ova, svaki je imatelj suglasan da ¢e Depozitaru, INA-i, Skrbniku i bilo kojem od njihovih
agenata, direktora, zaposlenika i povezanih osoba nadoknaditi Stetu i nece ih drzati odgovornima za bilo koje
trazbine u odnosu na poreze (ukljucujuéi primjenjive kamate i ugovorne kazne) koje proizlaze iz bilo kojih
poreznih povlastica koje su dobili imatelji GDR-ova.

Konverzija strane valute

Depozitar ¢e organizirati konverziju svih sredstava primljenih u stranim valutama u USD, ukoliko je takva
konverzija provediva, te ¢e raspodijeliti USD u skladu s odredbama Sporazuma o depozitu. Imatelji GDR-ova
moraju platiti naknade i troskove koji nastanu prilikom konverzije strane valute, kao Sto su naknade i troskovi koji
su nastali radi postupanja sukladno propisima o kontroli deviznog poslovanja i drugim propisanim zahtjevima.

Depozitar moze, ali nije obvezan, podnijeti zahtjev bilo kojem nadleZznom tijelu kojem je potrebno radi
ishodenja odobrenja ili dozvole koja je potrebna za bilo koju konverziju strane valute u USD ili za raspodjelu
sredstava u USD. Ako konverzija strane valute nije provediva ili zakonita, ili ako je odbijeno izdavanje potrebnih
odobrenja, ili ako izdavanje potrebnih odobrenja, prema opravdanom misljenju Depozitara nije moguce u okviru
razumnih troskova ili unutar razumnog roka, Depozitar mozZe poduzeti slijedece radnje prema vlastitom nahod
enju:

* izvrsiti konverziju strane valute u mjeri u kojoj je to provedivo i zakonito te raspodijeliti USD imateljima
za koje je konverzija i raspodjela zakonita i provediva.

* raspodijeliti stranu valutu imateljima za koje je raspodjela zakonita i provediva.
* drzati stranu valutu (bez odgovornosti za kamate) za imatelje na koje se to primjenjuje.

Depozitar nece ulagati valutu koju ne moze konvertirati i nece biti odgovoran za kamate na valutu. Ukoliko
devizni tecaj fluktuira tijekom razdoblja u kojem Depozitar ne moze konvertirati primljenu valutu, imatelji mogu
izgubiti dio ili cjelokupnu vrijednost raspodjele.

Mjerodavno pravo

Iako je englesko pravo odabrano kao mjerodavno za tumacenje Sporazuma o depozitu i GDR-ova, osim §to
¢e (i) za odnos izmedu Depozitara i osoba koje deponiraju ili povlace Dionice, koji se ti¢e takvog deponiranja ili
povlacenja i dostava potrebnih potvrda, te (ii) koji se tice moguénosti prijenosa GDR-ova, biti mjerodavno je
pravo drzave New York, za prava imatelja Dionica i ostalih deponiranih vrijednosnih papira, te za obveze i
duznosti INA-e u odnosu na te imatelje ¢e biti mjerodavno hrvatsko pravo (ili pravo druge jurisdikcije koje moze
biti mjerodavno za deponirane vrijednosne papire).

Prema uvjetima Sporazuma o depozitu, vlasnici GDR-ova su suglasni da ¢e se bilo koji spor, nesuglasje ili
razlog za pokretanje postupka protiv INA-e i/ili Depozitara, a koji proizlaze iz GDR-ova, Sporazuma o depozitu,
Dionica ili drugih deponiranih vrijednosnih papira uputiti i rijesiti sudovi Engleske i drzave New York ili bilo koji
savezni sud iz Borough of Manhattan, New York.

Zakon o vrijednosnicama i ostale napomene
Napomene za GDR-ove prema Pravilu 144A

NITI OVAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PRAVILU 144A, NITI OVDJE EVIDENTIRANI GDR-OVI
PREMA PRAVILU 144A, NITI NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE, NISU NITI CE BITI REGISTRIRANI
PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A IZ 1933. GODINE, KAKO JE IZMIJENJEN I
DOPUNIJEN (“ZAKON O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A”), ILI KOD BILO KOJEG REGULATORNOG
TIJELA ZA VRIJEDNOSNE PAPIRE BILO KOJE DRZAVE ILI DRUGE JURISDIKCIJE SJEDINJENIH
AMERICKIH DRZAVA. PONUDA, PRODAJA, ZALOG ILI DRUGI PRIJENOS SVAKOG OD OVOG
CERTIFIKATA O GDR-U PREMA PRAVILU 144A, OVDJE EVIDENTIRANIH GDR-OVA PREMA
PRAVILU 144A I NJIMA PREDSTAVLJENIH DIONICA, PODLIJEZE ODREDENIM UVIJETIMA I
OGRANICENJIMA. NIJIHOVI IMATELJI I OVLASTENI VLASNICI, KUPNJOM ILI DRUGIM
STIECANJEM OVOG CERTIFIKATA O GDR-U PREMA PRAVILU 144A I OVDJE EVIDENTIRANIH GDR-
OVA PREMA PRAVILU 144A, PRIZNAJU DA TAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PRAVILU 144A,
OVDIJE EVIDENTIRANI GDR-OVI PREMA PRAVILU 144A I NJIMA PREDSTAVLIENE DIONICE, NISU
BILI REGISTRIRANI PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, TE SU SUGLASNI U KORIST
DRUSTVA I DEPOZITARA DA OVAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PRAVILU 144A, OVDJE
EVIDENTIRANI GDR-OVI PREMA PRAVILU 144A T NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE MOGU BITI
PONOVNO PONUDENI, DALJE PRODANI, ZALOZENI ILI NA DRUGI NACIN PRENESENI SAMO U
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SKLADU SA ZAKONOM O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A 1 VAZECIM ZAKONIMA DRZAVA,
TERITORIJA 1 POSJEDA SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA KOJI UREDUJU PONUDU I PRODAJU
VRIJEDNOSNIH PAPIRA I TO SAMO (1) U OFFSHORE TRANSAKCIII OSOBI OSIM OSOBE IZVAN
SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA (KAKO JE DEFINIRANA U PROPISU S PREMA ZAKONU O
VRIJEDNOSNICAMA) U SKLADU S PRAVILOM 903 ILI 904 PROPISA S PREMA ZAKONU O
VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, (2) OSOBI KOJU IMATELJ I OVLASTENI VLASNIK OPRAVDANO
SMATRAJU KVALIFICIRANIM INSTITUCIONALNIM KUPCEM VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, (2)
OSOBI KOJU IMATELJ I OVLASTENI VLASNIK OPRAVDANO SMATRAJU KVALIFICIRANIM
INSTITUCIONALNIM KUPCEM U SMISLU PRAVILA 144A PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA
SAD-A (“PRAVILO 144A”) KOJI KUPUJE ZA VLASTITI RACUN ILI ZA RACUN DRUGOG
KVALIFICIRANOG INSTITUCIONALNOG KUPCA U OKVIRU TRANSAKCIJE KOJA UDOVOLJAVA
UVJETIMA PRAVILA 144A, (3) U SKLADU S IZUZECEM OD ZAHTJEVA ZA REGISTRACIIU PREMA
ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A KOJE PREDVIDA PRAVILO 144 PREMA ZAKONU O
VRIJEDNOSNICAMA SAD-A (AKO JE PRIMJENJIVO), ILI (4) SUKLADNO VAZECOJ IZJAVI O
REGISTRACIJI PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A.

OVLASTENI VLASNIK DIONICA PRIMLJENIH PO PONISTENJU BILO KOJEG GDR-A PREMA
PRAVILU 144A NE MOZE DEPONIRATI ILI UZROKOVATI DEPONIRANJE TAKVIH DIONICA U
OKVIRU DEPOZITA KOJI USPOSTAVI ILI VODI DEPOZITNA BANKA, OSIM DEPOZITA
OGRANICENOG PRAVILOM 144A, DOKLE GOD SU TAKVE DIONICE “OGRANICENI VRIJEDNOSNI
PAPIRI” U SMISLU PRAVILA 144(a)(3) PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A. NE MOGU
SE DAVATI IZJAVE O RASPOLOZIVOSTI IZUZECA KOJE PREDVIDA PRAVILO 144 PREMA ZAKONU
O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A ZA DALJNJU PRODAJU DIONICA ILI GDR-OVA PREMA
PRAVILU 144A.

SVAKI IMATELJ I OVLASTENI VLASNIK, PRIHVACANJEM OVOG CERTIFIKATA O GDR-U
PREMA PRAVILU 144A ILI UDJELA U OVDJE EVIDENTIRANIM GDR-OVIMA PREMA PRAVILU 144A,
OVISNO O SLUCAJU, IZJAVLJUJE DA RAZUMUE I DA JE SUGLASAN S GORE NAVEDENIM
OGRANICENJIMA.

OCEKUJE SE DA CE DIONICE DEPONIRANE KAKO JE TO OVDJE NAVEDENO BITI
REGISTRIRANE U REGISTRU DIONICA KOJI VODI SREDISNJA DEPOZITARNA AGENCIJA,
VODITELJ KNJIGE DIONICA INA-e, U IME CITIBANK, N.A., KAO DEPOZITARA ILI OSOBE KOJU ON
IMENUIE, ILI SKRBNIKA ILI OSOBE KOJU ON IMENUIJE.

Napomene za GDR-ove prema Propisu S

NITI OVAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PROPISU S, NITI OVDJE EVIDENTIRANI GDR-OVI
PREMA PROPISU S, NITI NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE, NISU NITI CE BITI REGISTRIRANI
PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A 1Z 1933. GODINE, KAKO JE IZMIJENJEN I
DOPUNIJEN (“ZAKON O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A”), ILI KOD BILO KOJEG REGULATORNOG
TUELA ZA VRIJEDNOSNE PAPIRE BILO KOJE DRZAVE ILI DRUGE JURISDIKCIJE SJEDINJENIH
AMERICKIH DRZAVA. PONUDA, PRODAJA, ZALOG ILI KAKAV DRUGI PRIJENOS OVOG
CERTIFIKATA O GDR-U PREMA PROPISU S, OVDJE EVIDENTIRANIH GDR-OVA PREMA PROPISU S I
NJIMA PREDSTAVLJENIH DIONICA, PODLIJEZE ODREDENIM UVIJETIMA I OGRANICENJIMA.
NJIHOVI IMATELJI I OVLASTENI VLASNICI, KUPNJOM ILI DRUGIM STJECANJEM OVOG
CERTIFIKATA O GDR-U PREMA PROPISU S I OVDJE EVIDENTIRANIH GDR-OVA PREMA PROPISU S,
PRIZNAJU DA TAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PROPISU S, OVDJE EVIDENTIRANI GDR-OVI
PREMA PROPISU S I NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE, NISU BILI REGISTRIRANI PREMA ZAKONU
O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, TE SU SUGLASNI U KORIST DRUSTVA I DEPOZITARA DA OVAJ
CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PROPISU S, OVDJE EVIDENTIRANI GDR-OVI PREMA PROPISU S I
NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE MOGU BITI PONOVNO PONUDENI, DALJE PRODANI, ZALOZENI
ILI NA DRUGI NACIN PRENESENI SAMO U SKLADU SA ZAKONOM O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A I
VAZECIM ZAKONIMA DRZAVA, TERITORIJA 1 POSJEDA SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA KOIJI
UREDUJU PONUDU I PRODAJU VRIJEDNOSNIH PAPIRA.

SVAKI IMATELJ I OVLASTENI VLASNIK, PRIHVACANJEM OVOG CERTIFIKATA O GDR-U
PREMA PROPISU S ILI UDJELA U OVDJE EVIDENTIRANIM GDR-OVIMA PREMA PROPISU S,
OVISNO O SLUCAJU, IZJAVLJUJE DA RAZUMUE I DA JE SUGLASAN S GORE NAVEDENIM
OGRANICENJIMA.

189



OCEKUJE SE DA CE DIONICE DEPONIRANE KAKO JE TO OVDJE NAVEDENO BITI
REGISTRIRANE U REGISTRU DIONICA KOJI VODI SREDISNJA DEPOZITARNA AGENCIJA,
VODITELJ KNJIGE DIONICA ZA INA-u U IME CITIBANK, N.A., KAO DEPOZITARA ILI OSOBE KOJU
ON IMENUIE, ILI SKRBNIKA ILI OSOBE KOJU ON IMENUJE.
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ZAGREBACKA BURZA
Uvod

Burze u Hrvatskoj moraju biti osnovane kao dionicka drustva i moraju dobiti dozvolu HANFA-e. Burza je
ovlastena urediti svoju organizaciju, poslovanje i uvjete za uvrstenje i trgovanje na burzi svojim Statutom i
Pravilima koje odobrava HANFA.

ZSE je osnovana 1991. godine kao dionicko druStvo, nastavivsi tradiciju Zagrebacke burze za robu i
vrednote koja je poslovala izmedu 1918. i 1946. godine. Sluzbena Internet stranica ZSE je www.zse.hr.

Brokerska drustva i hrvatske banke koje su ¢lanovi burze trguju u svoje ime i za svoj racun ili po nalogu
njihovih klijenata.

HANFA nadzire trgovanje na ZSE, posebice pridrZavanje pravila i propisa vezano uz povlastene informacije,
pravilnost trgovanja i ostala trZiSno povezana pitanja.

Trzista na Zagrebackoj burzi

ZSE je usvojila svoja Pravila (“Pravila ZSE”) 2003. godine. Pravila ureduju stjecanje i gubitak Clanstva,
prava i duznosti ¢lanova, uvjete i postupak uvrstenja i primanja u trgovinu, obveze izdavatelja vrijednosnih papira
koji su uvrSteni na burzi i postupak trgovanja vrijednosnim papirima.

Prema Pravilima ZSE sljedeci vrijednosni papiri, pod odredenim uvjetima, mogu biti uvrSteni na burzi:
(i) dionice dionickih drustava, (ii) dionice ZIF (zatvoreni investicijski fond), (iii) obveznice, (iv) kratkorocni
vrijednosni papiri, (v) investicijski instrumenti i (vi) zamjenjivi vrijednosni papiri (kao $to su potvrde o depozitu).

Ovisno o zahtjevima koji se odnose na transparentnost i veli¢inu izdavatelja, vrijednosni papiri mogu biti
uvrSteni 1 njima se moze trgovati na jednom od pet razliCitih trziSta. Prvo je Sluzbeno trziste (“ST”), koje je
najviSeg ranga na koje su uvrSteni vrijednosni papiri izdavatelja koji su suglasni udovoljavati stroZim obveze
izvjesCivanja, kvalitete i objavljivanja podataka. Drugo je Redovito trziste (“RT”’) koje je osnovano za
vrijednosne papire druStava koje ne udovoljavaju uvjetima Sluzbenog trzista. Trece je TrziSte javnih dionickih
drustava (“TJDD”’) koje predstavlja kotaciju javnih dionickih drusStava u smislu odredaba Zakona o trzistu
vrijednosnih papira. Cetvrto je Usporedno trziite vrijednosnih papira (“UT”) koje je osnovano za vrijednosne
papire koji su primljeni u trgovinu na prijedlog ¢lana ZSE ili na inicijativu ZSE. Posljednje je Trziste prava koje
je osnovano za uvrStenje tzv. prava na dodjelu odredenih dionica/poslovnih udjela iz portfelja Hrvatskog fonda za
privatizaciju.

Trzista su podijeljena na segmente, ovisno o zahtjevima transparentnosti prema izdavatelju i vrsti
vrijednosnog papira. U okviru svakog trziSta ST, RT i UT mogu postojati slijedeci segmenti: (i) segment dionica
dionickih drustava, (ii) segment dionica ZIF (zatvoreni investicijski fond), (iii) segment obveznica, (iv) segment
kratkoro¢nih vrijednosnih papira i (v) segment ostalih vrijednosnih papira.

Radi uvrstenja dionica u ST, temeljni kapital izdavatelja ili oCekivana trziSna kapitalizacija mora iznositi
najmanje 100 milijuna kuna. Za uvrStenje dionica u RT potreban je temeljni kapital u iznosu od najmanje
20 milijuna kuna ili manje ako je oCekivana trziSna kapitalizacija veca od 10 milijuna kuna, financijska izvjesca
za najmanje 2 protekle financijske godine, najmanje 50 dioniCara i najmanje 15% dionica distribuiranih javnosti.

U Hrvatskoj trenutno ne postoji trziste derivata. Sva trzista su burze, na kojima se trgovanje u potpunosti vrsi
elektronskim putem uz koriStenje sustava naloga koji se koristi za kotacije i za izvjeSivanje te za izvrSenje
trgovanja. Broj dionica i duzni¢kih vrijednosnih papira kojima se javno trgovalo je znaCajno porastao u
posljednjih nekoliko godina. Na dan 30. lipnja 2006. godine, na ZSE je bilo uvrsteno 264 izdanja vrijednosnih
papira, od ¢ega 199 dionica, 48 obveznica, 15 komercijalnih zapisa i dva prava.

Trgovanje i namira

Cijene dionica uvrStenih na ZSE izrazene su u kunama na nacelu po dionici. 1994. godine ZSE je
uspostavila elektronski sustav trgovanja koji je omoguéio brokerima da budu povezani telekomunikacijskim
vezama i da trguju na burzi iz svojih ureda. Trgovina na ZSE odvija se od ponedjeljka do petka od 10:00 do
16:00 sati, te se mora izvrSiti preko ¢lanova ZSE.

Trgovanje vrijednosnim papirima odvija se u realnom vremenu putem elektronskog sustava trgovanja
MOST. Sve cijene na ZSE mogu se pratiti posredstvom Interneta putem informacijskog kanala MOST
Information Channel (“MOSTich”’). MOSTich je sustav za distribuciju burzovnih informacija sa ZSE u realnom
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vremenu te je namijenjen ulagateljima, upraviteljima fondova, analitiCarima i svima ostalima koji Zele imati brzu
i pouzdanu informaciju o trenutnom stanju na ZSE.

SDA, koja obavlja poslove prijeboja i namire transakcija, vrsi dnevni prijeboj i namiru transakcija na treci
dan od dana sklapanja transakcije (T+3).

Hrvatski trzisni indeks

CROBEX® je sluzbeni indeks Zagrebacke burze, koji se poceo objavljivati 1. rujna 1997. godine, a bazna
vrijednost mu je 1.000.

CROBEX® je indeks vagan trziSnom kapitalizacijom, pri ¢emu je teZina pojedine dionice ograni¢ena na 20%
indeksa kapitalizacije. Ukoliko se nekom od dionica koje sacinjavaju CROBEX® nije trgovalo predmetnog dana,
uzima se zadnja cijena prethodnog dana.

CROBEX® se racuna kontinuirano tijekom trgovine. Kako bi bile uklju¢ene u indeks, dionice moraju
udovoljiti sljede¢im uvjetima:

¢ dionicama se trgovalo u viSe od 75% ukupnog broja trgovinskih dana u Sestomjese¢nom razdoblju ili se
nalaze medu prvih 25% dionica rangiranih prema broju trgovinskih dana;

e kotiranje na ZSE viSe od Sest mjeseci; 1
e trziSna kapitalizacija veca od medijana trZiSne kapitalizacije dionica.

Revizije indeksa obavljaju se dva puta godisnje od strane Komisije za indeks, po zavrSetku trgovine, svakog
treeg petka u mjesecu ozujku i rujnu. Revizije se primjenjuju sljedeceg trgovinskog dana. Dionice e ostati
ukljuéene u indeks ukoliko se njima trgovalo najmanje 50% od broja trgovinskih dana u promatranom
Sestomjese¢nom razdoblju (razdoblje izmedu dvije revizije indeksa) ili ukoliko se nalaze medu prvih 25% dionica
rangiranih prema broju trgovinskih dana u prethodnom Sestomjese¢nom razdoblju. Ukoliko dionica prilikom prve
revizije ne zadovolji ovaj uvjet, njena ¢e se teZina smanjiti za 50% u sljede¢em razdoblju. Dionica koja u dva
uzastopna razdoblja ne zadovolji navedeni uvjet, bit e iskljucena iz indeksa. U slucaju izvanrednih dogadaja koji
mogu utjecati na tocnost ili vjerodostojnost indeksa CROBEX® u razdoblju izmedu dviju redovitih revizija,
Komisija za indeks moZe izvrs$iti reviziju indeksa CROBEX® izmedu dviju redovitih revizija i iskljuciti dionicu iz
indeksa. Izvanrednim dogadajem smatra se osobito sljedece:

e korporativni dogadaji, npr. steCaj ili likvidacija drustva, povecanje ili smanjenje temeljnog kapitala,
preuzimanja, spajanja ili pripajanja drustva;

¢ ukidanje uvrStenja;
e dugoro¢na suspenzija trgovine odredenim vrijednosnim papirom; ili

e ostale okolnosti vezane uz izdavatelja ili vrijednosni papir koje mogu utjecati na toCnost ili
vjerodostojnost indeksa CROBEX®©.

Na datum ovog prospekta, dionice 25 drustva bile su uklju¢ene u indeks CROBEX®.

Obujam trgovine

Unato¢ znacajnom razvoju trziSta kapitala u Hrvatskoj tijekom proteklih nekoliko godina, ono je jo§ uvijek
nerazvijeno u usporedbi s razvijenim trziStima zapadnoeuropskih drZava s obzirom na obujam trgovine. Kao
posljedica znatno niZeg obujma trgovine u odnosu na odredene burze zapadnoeuropskih drZava, vrijednosne
papire kojima se trguje na ZSE karakterizira niZa likvidnost i ve¢a promjenjivost u odnosu na vrijednosne papire
kojima se trguje na drugim (razvijenijim) trziStima. Porast broja institucionalnih ulagatelja i razvoj hrvatskog
trziSta u posljednjih nekoliko godina imali su pozitivan ufinak na obujam trgovine i promet vrijednosnim
papirima.

U prvih Sest mjeseci 2006. godine, ukupni promet na ZSE iznosio je 25,6 milijardi kuna, $to predstavlja rast
od 27,5% u usporedbi s prvih Sest mjeseci 2005. godine. Ukupni promet dionicama kojima se trgovalo na ZSE
iznosio je 5,8 milijardi kuna, tj. 22,7% od ukupnog prometa. Tijekom prvih Sest mjeseci 2006. godine na ZSE se
trgovalo s ukupno 112 dionica. Tijekom istog razdoblja trziSna kapitalizacija je dosegla 147,3 milijardi kuna,
¢ime je ostvarila porast od 28,0% u odnosu na isto razdoblje 2005. godine. TrZi$na kapitalizacija dionica je
iznosila 110,8 milijardi kuna, tj. 75,2% ukupne trziSne kapitalizacije ostvarene na ZSE.
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Obveze izvjeséivanja

Drustva ¢ije su dionice ili obveznice uvrStene u ST obvezna su, sukladno Zakonu o trzistu vrijednosnih
papira, izvijestiti javnost o svim odlukama i okolnostima koje predstavljaju materijalne Cinjenice, tj. o svim
¢injenicama koje mogu utjecati na cijenu vrijednosnih papira, osim ako bi takve informacije ugrozile legitimne
interese druStva, u kojem slucaju druStvo mora obavijestiti HANFA-u koja ga moZe osloboditi obveze od objave
na najduze tri mjeseca.

Pored toga, sukladno Pravilima ZSE, druStvo koja ima uvrStene vrijednosne papire na ZSE obvezno
je izvijestiti javnost o materijalnim ¢injenicama putem periodi¢nih objava (koje je druStvo duZno objaviti u
odredenim vremenskim razmacima) i ad hoc objava (koje je druStvo duZno objaviti ¢im sazna za odredene
materijalne ¢injenice). Prilikom objavljivanja materijalnih ¢injenica, drustvo je duZno postupiti na nac¢in kojim ne
privilegira neke osobe ili segmente javnosti. Sve informacije iznesene analitiCarima, predstavnicima
institucionalnih ulagatelja i sl. moraju se istovremeno uciniti dostupnima javnosti i dostaviti ZSE. Ukoliko je
vrijednosni papir pored ZSE uvrSten i na nekoj burzi izvan Republike Hrvatske, a koja zahtijeva objavljivanje
odredenih podataka, drustvo je duZno te iste podatke objaviti u Republici Hrvatskoj i dostaviti ZSE.

Drustva cije su dionice ili obveznice uvrStene u ST je duZno redovito objavljivati revidirana
godiSnja izvjesca, polugodi$nja izvjesS€a i kvartalna izvjeSca. Navedena izvjeSca moraju biti izradena sukladno
Medunarodnim raCunovodstvenim standardima i objavljena u rokovima propisanim propisima drZave
sjediSta drustva. Nerevidirana godi$nja financijska izvje$¢a moraju se objaviti prije revidiranih, odmah nakon §to
su izradena. U opravdanim slucajevima, ZSE moZe, na pisani obrazloZeni zahtjev drustva, osloboditi drustvo
obveze objave nerevidiranih izvjesca. Ukoliko drustvo izraduje konsolidirana izvjeS¢a, ona Ce biti ukljucena u
godiSnje izvjeSée uz navodenje sljedecih podataka:

e tvrtke konsolidiranih druStava;
* miSljenje revizora o konsolidiranim izvje$¢ima; i

* konsolidiranu bilancu, racun dobiti i gubitka i izjavu o tijeku novca (u tabelarnom obliku, na nacin da se
moze usporediti s prethodnim izvjeStajnim razdobljima).

Drustvo je duZno najaviti ZSE:

* sve konferencije za tisak koje se odnose na poslovanje, vaznije kadrovske promjene, poslovne planove,
financijsku situaciju i ostale materijalne Cinjenice;

e sastanke s financijskim analiti¢arima;
e sastanke s predstavnicima institucionalnih i/ili ostalih znacajnih ulagatelja; i
* organizirane prezentacije znaCajnim i potencijalnim ulagateljima.

Ukoliko se prethodno najavljene konferencije i sastanci poput gore navedenih, odrZavaju za vrijeme trajanja
trgovine, ZSE moZze prekinuti trgovinu vrijednosnim papirima tog izdavatelja za vrijeme odrZavanja konferencije
ili sastanka. Prekid trgovanja moZe trajati najduze do kraja trgovinskog dana.

Drustvo je takoder duzno izvijestiti ZSE i javnost o:
e datumu odrZavanja sjednice glavne skupStine i donoSenju odluke o isplati dividende odnosno dobiti; i

e datumu odrzavanja sjednice nadzornog odbora i uprave (najkasnije 5 radnih dana prije odrzavanja
sjednice) kada ta tijela odlucuju o godi$njim, polugodiSnjim i tromjese¢nim financijskim izvjes¢ima ili
isplati dividende.

Drustvo je takoder duzno izvijestiti ZSE i javnost o:

* svim promjenama Ccinjenica sadrZanih u prospektu koji je objavljen prilikom izdavanja uvrStenih
vrijednosnih papira, obavijesti o uvrStenju ili ostalim objavama koje je ucinilo nakon objavljivanja
prospekta odnosno obavijesti o uvrStenju;

* svakoj materijalnoj ¢injenici koja proizlazi iz poslovanja drustva ili drugih dogadaja (kao $to su vanjski
utjecaji, promjene poslovnih okolnosti i sl.) koje mogu utjecati na pravni i financijski poloZaj drustva,
ukljucujuéi prestanak poslovanja; promjene u sastavu uprave, viSeg menadZmenta i nadzornog odbora;
promjene u strukturi vlasniStva; znacajne investicije i dezinvesticije; sklapanje vaznih ugovora, ili
materijalne promjene u trziSnim uvjetima;
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e svakoj materijalnoj Cinjenici koja moZze utjecati na strukturu kapitala drustva, ukljucujuéi namjeru
povecanja ili smanjenja temeljnog kapitala drustva koje je u preteZznom vlasniStvu drustva, velike
promjene vezane uz izvore financiranja drustva, izdavanje novih vrijednosnih papira, ili izmjene u
sadrZaju prava sadrzanih u uvrStenim vrijednosnim papirima;

* svakom stjecanju ili otpuStanju vrijednosnih papira drustva od strane ¢lanova nadzornog odbora, uprave
ili zaposlenika koji imaju pristup povlastenim informacijama ili s njima povezanih osoba;

e ocekivanim promjenama u statusu druStva, ukljuCujuéi preuzimanje drugog trgovackog drustva,
preuzimanje od strane drugog trgovackog drustva ili transformaciju drustva u drugi tip trgovackog
drustva; 1

e ostalim materijalnim Cinjenicama ili dogadajima vezanima uz poslovne aktivnosti drustva, koji bi mogli
utjecati na cijenu izdanih vrijednosnih papira ili na sposobnost drustva da uredno ispunjava obveze koje
proizlaze iz izdanih vrijednosnih papira.

ZSE moze od drustva zatraziti da potvrdi ili opovrgne glasine ili vijesti koje se odnose na drustvo, a ne
proizlaze iz informacija koje je drustvo ranije dostavilo ZSE i javnosti, a utjeCu ili mogu utjecati na cijenu
vrijednosnih papira drustva. ZSE moze takoder zatraziti od drustva da objavi odredene podatke ukoliko procjeni
da su oni nuzni kako bi investicijska javnost bila potpuno informirana.

Sukladno Zakonu o trziStu vrijednosnih papira, fizicka ili pravna osoba koja neposredno ili posredno stekne
ili otpusti dionice javnog dionic¢kog drustva, zbog Cega razmjeran broj glasova koji joj pripadne na skupstini tog
drustva nadmasi ili padne ispod praga od 10%, 25%, 50%, ili 75%, obvezna je o takvom stjecanju ili otpuStanju
dostaviti pisanu obavijest HANFA-i i izdavatelju u roku od 15 dana.

Pravila o preuzimanju

Zakon o preuzimanju dionickih drusStava (““Zakon o preuzimanju’’) (Narodne novine 84/02, 87/02, 120/02,
140/05) ureduje uvjete za davanje ponude za preuzimanje, postupak preuzimanja, prava i obveze sudionika u
postupku preuzimanja te nadzor nad provodenjem postupka preuzimanja dioni¢kih druStava. Prema Zakonu o
preuzimanju, osoba koja stekne dionice kojima, zajedno s dionicama koje ve¢ ima, prelazi prag od 25% od
ukupnog broja glasova koje daju dionice javnog dionickog drustva s pravom glasa, obvezna je objaviti ponudu za
preuzimanje svih dionica tog drustva. Ponuda za preuzimanje mora se objaviti u roku od 30 dana od dana
nastanka obveze objavljivanja ponude za preuzimanje.

Ponuda za preuzimanje mora biti odobrena od strane HANFA-e te se mora objaviti u Narodnim novinama i
u jos jednim dnevnim novinama koje se redovito prodaju na cijelom teritoriju Republike Hrvatske. Rok vaZenja
ponude za preuzimanje iznosi 30 dana od dana objavljivanja, ali u slu¢aju objavljivanja konkurentskih ponuda za
preuzimanje, rok vaZenja se moze produziti sve do isteka roka vaZenja tih konkurentskih ponuda.

Prije podnoSenja zahtjeva HANFA-i za odobrenje objavljivanja ponude za preuzimanje, ponuditelj je
obvezan s depozitarom sklopiti ugovor o pohrani dionica. Depozitar za sve nematerijalizirane dionice je SDA. Za
materijalizirane dionice, depozitar moZze biti banka. Dionicari koji su voljni prihvatiti ponudu za preuzimanje
pohranjuju svoje dionice na poseban racun za potrebe pohrane kod banke ili SDA. Ponuditelj je obvezan na
poseban racun kod banke izdvojiti novc¢ana sredstva potrebna za placanje svih dionica na koje se odnosi ponuda
za preuzimanje (ili ishoditi bezuvjetnu (neopozivu) bankarsku garanciju ili s bankom sklopiti ugovor o
odobrenom kreditu, u korist dioni¢ara koji ¢e pohraniti svoje dionice). Nakon isteka roka vazenja ponude za
preuzimanje i nakon isteka roka za placanje dionica, izvjesée o preuzimanju mora biti dostavljeno HANFA-i,
izdavatelju i svakoj burzi na kojoj se trguje dionicama izdavatelja.
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PROPISI O KONTROLI DEVIZNOG POSLOVANJA
Propisi o kontroli deviznog poslovanja

U Republici Hrvatskoj su na snazi odredeni oblici kontrole deviznog poslovanja sukladno zakonima i
podzakonskim propisima o deviznom poslovanju, a posebno sukladno Zakonu o deviznom poslovanju donesenom
2003. godine te izmijenjenom i dopunjenom 2005. godine, s time da se daljnje izmjene i dopune navedenog
Zakona oc¢ekuju krajem 2006. godine sukladno planu uskladivanja zakonodavstva Republike Hrvatske s pravnom
steCevinom Europske unije za 2006. godinu. Navedenim Zakonom se ureduje (i) poslovanje izmedu rezidenata i
nerezidenata u stranim sredstvima placanja (devize, strana gotovina, ¢ekovi i ostali nov€ani instrumenti koji glase
na stranu valutu i koji su unovc¢ivi u stranoj valuti) i u kunama (sklapanje tekucih i kapitalnih poslova te njihovo
izvrSavanje plac¢anjima, naplatama ili prijenosima), (ii) poslovanje izmedu rezidenata u stranim sredstvima
placanja, i (iii) jednostrani prijenosi imovine iz Republike Hrvatske i u Republiku Hrvatsku koji nemaju obiljeZja
izvrSenja posla izmedu rezidenata i nerezidenata.

Kontrolu deviznog poslovanja prvenstveno vrSi Hrvatska narodna banka (“HNB”) sukladno Zakonu o
deviznom poslovanju i sukladno Zakonu o Hrvatskoj narodnoj banci iz 2001. godine, koje je posebno
ovlastena Utvrdivati monetarnu i deviznu politiku i donositi podzakonske propise u podru¢ju deviznog poslovanja
te odredivati ograniCenja i obveze izvjeS¢ivanja o izravnim ulaganjima i drugim kapitalnim poslovima, kao $to su
kreditni i depozitni poslovi. Sukladno Zakonu o deviznom poslovanju, ako kretanje kapitala prouzroci ili prijeti
da ¢e prouzroCiti ozbiljne poteSkoce pri provodenju monetarne ili devizne politike, HNB moZe posebnom
odlukom propisati zaStitne mjere. Te mjere mogu ukljucivati ograniCenje prijenosa vrijednosnih papira, strane
gotovine i zlata u Republiku Hrvatsku i iz Republike Hrvatske i ograni¢enje obavljanja transakcija vrijednosnim
papirima i zlatom izmedu rezidenata i nerezidenata, za razdoblje do Sest mjeseci ili dulje uz suglasnost
Hrvatskoga sabora.

U odnosu na obveze izvje$éivanja, rezidenti su duzni izvjeS$¢ivati HNB o poslovima i transakcijama s
inozemstvom na, nac¢in i u rokovima koje HNB utvrdi posebnom odlukom, te na zahtjev Ministarstva financija —
Deviznog inspektorata dostaviti podatke o stvarnim vlasnicima nerezidenta s kojim sklapaju posao ako je
nerezident izvanteritorijalni (offshore) poduzetnik. Daljnje obveze izvjeSCivanja za odredene poslove na
novc¢anim trziStima odredene su Zakonom o sprjeCavanju pranja novca donesenom 1997. godine i izmijenjenom i
dopunjenom 2001. i 2003. godine.

Sukladno Zakonu o deviznom poslovanju, izravna ulaganja nerezidenata u Republici Hrvatskoj su slobodna,
ako posebnim zakonima nije drugacije odredeno, te nerezidenti mogu upisivati, uplacivati, odnosno kupovati i
prodavati vrijednosne papire u Republici Hrvatskoj u skladu s propisima o poslovanju s vrijednosnim papirima u
Republici Hrvatskoj i sukladno odlukama HNB-a. Tako, HNB moZe posebnom odlukom propisati obvezu
otvaranja i vodenja nerezidentnih skrbnic¢kih i novC€anih racuna u bankama radi placanja i naplata pri prodaji
vrijednosnih papira u Republici Hrvatskoj. Tom odlukom se pravo stjecanja vrijednosnog papira za nerezidenta
moZe uvjetovati sklapanjem ugovora o vodenju skrbnickog racuna u kojem se nerezident obvezuje da steCene
vrijednosne papire neée otuditi niti dati u zalog rezidentu u roku jedne godine od upisa prava vlasnisStva te da
pristaje da banka skrbnik ishodi upis te zabrane prava raspolaganja, pri ¢emu nerezident zadrZava svoja prava na
isplatu dividende ili kamata.

Inozemnim ulagateljima jamci se slobodno iznoSenje dobiti i uloZzenog kapitala sukladno Ustavu Republike
Hrvatske. Plac¢anja i prijenosi na osnovi kapitalnih poslova su slobodni ako je posao sklopljen i prijavljen u skladu
sa Zakonom o deviznom poslovanju i ako su podmirene sve porezne obveze iz toga posla u Republici Hrvatskoj.
Prijenos u inozemstvo dobiti koju nerezident ostvari izravnim ulaganjem i prijenos u inozemstvo ostatka
likvidacijske ili steCajne mase su slobodni, pod uvjetom da je u Republici Hrvatskoj podmiren porez na dobit na
iznos koji se prenosi u inozemstvo odnosno pod uvjetom da su u Republici Hrvatskoj podmirene sve porezne i
druge zakonom propisane obveze koje se odnose na likvidaciju ili stecaj.

Sukladno Zakonu o deviznom poslovanju, pladanje i naplata u stranim sredstvima pladanja izmedu
rezidenata te izmedu rezidenata i nerezidenata u Republici Hrvatskoj su dopusteni u slucajevima propisanima
zakonom ili odlukama HNB-a. Prema Odluci HNB-a o placanju i naplati u stranim sredstvima plac¢anja u zemlji,
placanje i naplata u devizama izmedu rezidenta i nerezidenta za kapitalne poslove su dopusteni, osim u sljede¢im
slucajevima: (i) kupoprodaje nekretnine u Republici Hrvatskoj i udjela u trgovackim drustvima sa sjediStem u
Republici Hrvatskoj; (ii) kupoprodaje udjela u investicijskim fondovima osnovanima prema propisima Republike
Hrvatske; i (iii) kupoprodaje vrijednosnih papira koji kotiraju ili su izdani u Republici Hrvatskoj bez obzira na to
glase 1i na stranu valutu ili kune, osim vrijednosnih papira koji su izdani u Republici Hrvatskoj, a kotiraju u
inozemstvu.
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POREZI

Hrvatski porezi

U nastavku je dan kratak saZetak odredenih poreznih posljedica stjecanja, vlasniStva i raspolaganja
Dionicama, temeljeno na hrvatskom poreznom pravu. Ne moZe se smatrati da ovaj sazetak sadrzi sve aspekte
hrvatskih poreza koji mogu biti relevantni za imatelje Dionica ili GDR-ova. Ovaj saZetak se temelji na hrvatskom
poreznom pravu i na odredbama sporazuma o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja koje je Republika Hrvatska
sklopila s drugim drZzavama, kako su na snazi na datum ovog prospekta. Zakoni i sporazumi i njihovo tumacenje
od strane poreznih tijela i sudova se mogu promijeniti i takve promjene mogu imati retroaktivan ucinak.

Potencijalni kupci Dionica se trebaju savjetovati s njihovim poreznim savjetnicima kako bi dobili
informacije o hrvatskim poreznim posljedicama glede stjecanja, vlasniStva i raspolaganja, putem prodaje ili
darovanja, Dionicama, ukljucujuéi postupak za ostvarivanje moguéeg povrata placenog hrvatskog poreza po
odbitku. Samo porezni savjetnici mogu na odgovarajuéi nacin voditi racuna o bilo kojem posebnom poreznom
statusu pojedina¢nog imatelja Dionica ili GDR-ova.

Iznimke u odnosu na porezni reZim opisan u ovom dijelu “Hrvatski porezi”’ se mogu primjenjivati na
odredene imatelje Dionica ili GDR-ova, o kojima se ovdje ne govori.

Fizicka osoba koja je rezident u Hrvatskoj podlijeze porezu na dohodak na svoj dohodak ostvaren u
tuzemstvu i inozemstvu (nacelo svjetskog dohotka). Fizicka osoba se smatra rezidentom ukoliko ima prebivaliSte
ili uobicajeno boraviste u Hrvatskoj ili ako je zaposlena u drzavnoj sluzbi Republike Hrvatske i po toj osnovi
prima placu. Nerezident je fizicka osoba koja nema niti prebivaliSte niti uobicajeno boraviste u Hrvatskoj, a koja
u Hrvatskoj ostvaruje oporezivi dohodak. Fizicka osoba nerezident podlijeZe porezu na dohodak samo na svoj
dohodak ostvaren iz odredenih hrvatskih izvora (nacelo tuzemnog dohotka).

Trgovacka drustva i druge pravne i fizicke osobe rezidenti u Hrvatskoj koje gospodarsku djelatnost obavljaju
samostalno, trajno i radi ostvarivanja dobiti, dohotka ili prihoda ili drugih gospodarskih procjenjivih koristi,
podlijezu porezu na dobit na njihovu tuzemnu i inozemnu dobit. Rezidenti su pravne i fizicke osobe Cije je
sjediste upisano u sudski ili drugi registar u Hrvatskoj ili kojima se mjesto stvarne uprave i nadzor poslovanja
nalazi u Hrvatskoj. Rezidenti su i fizicke osobe s prebivaliStem ili uobi¢ajenim boravistem u Hrvatskoj Cija je
djelatnost upisana u registar. Druge osobe se smatraju nerezidentima. Nerezidenti podlijeZu porezu na dobit samo
na dobit ostvaren u Hrvatskoj.

Hrvatski porezi mogu biti ograniceni ili umanjeni putem sporazuma o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja
(““porezni sporazumi’).
Dividende

Dividende koje isplacuje hrvatsko dionic¢ko drustvo svojim dioni¢arima ne podlijezu hrvatskim porezima.

Dobit zbog povecanja vrijednosti kapitala (“capital gain”)

Bilo koja dobit zbog povecanja vrijednosti kapitala (““capital gain’’) koju ostvari imatelj Dionica ili GDR-
ova zbog raspolaganja Dionicama ili GDR-ovima ne stvara poreznu obvezu.

Porez na nasljedstva i darove

Porez na nasljedstva i darove se placa na nekretnine, gotov novac, novCane trazbine i vrijednosne
papire (vrijednosnice) te na pokretnine ako im je pojedinacna trZiSna vrijednost veca od 50.000,00 kuna na dan
utvrdivanja porezne obveze, kako je to odredeno Zakonom o financiranju jedinica lokalne i podrucne
(regionalne) samouprave). Porez na nasljedstva i darove ne placa se ako se na naslijedene ili darovane pokretnine
placa porez na dodanu vrijednost. Porezna stopa iznosi 5 posto. Postoje razna porezna oslobodenja ovisno o
srodstvu stjecatelja s ostaviteljem ili darovateljem i ovisno o statusu stjecatelja ili svrsi dara ili donacije.

Porezni obveznici poreza na nasljedstva i darove su fizicke i pravne osobe koje imovinu u Hrvatskoj
naslijede ili prime na dar ili steknu bez naknade po drugoj osnovi.
Porez na prodaju ili prijenos

Sukladno hrvatskom pravu, prodaja, prijenos ili drugo raspolaganje Dionicama ili GDR-ovima ne podlijeze
hrvatskim porezima, neovisno o tome da li je takva prodaja, prijenos ili drugo raspolaganje izvrSeno od strane
rezidenta ili nerezidenta imatelja Dionica ili GDR-ova.
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Porezni sporazumi

Hrvatska je trenutno ugovorna strana 39 sporazuma o izbjegavanju dvostrukog oporezivanja. ukljucujuéi s
veéinom europskih drzava (Albanija, Austrija, Belgija, Bjelorusija, Bosna i Hercegovina, Bugarska, Crna Gora,
éeéka, Cile, Danska, Estonija, Finska, Francuska, Grc¢ka, Italija, Irska, Juznoafricka Republika, Kanada, Kina,
Latvija, Litva, Madarska, Makedonija, Malta, Mauricijus, Nizozemska, Njemacka, Norveska, Poljska,
Rumunjska, Ruska Federacija, San Marino, Slovacka, Slovenija, Srbija, §vedska, gvicarska, Turska, Ukrajina, i
Ujedinjena Kraljevina).

Razmatranja o saveznim porezima na dohodak u Sjedinjenim Americkim Drzavama

Sljedece razmatranje je opci sazZetak temeljen na vaZzeéim propisima odredenih saveznih poreza Sjedinjenih
Americkih Drzava u vezi s kupnjom, vlasniStvom i raspolaganjem Dionicama i GDR-ovima. Razmatranje nije
potpun opis svih poreznih pitanja koja mogu biti relevantna za ulagatelje, te ne razmatra specificne okolnosti
pojedinog ulagatelja. Ono se odnosi na imatelje iz SAD-a koji kupuju Dionice ili GDR-ove u Ponudi, drze
Dionice ili GDR-ove kao kapitalnu imovinu, te koriste USD kao funkcionalnu valutu. Razmatranje se ne odnosi
na porezni tretman ulagatelja koji podlijezu posebnim pravilima, poput banaka, osoba izuzetih od oporezivanja,
osiguravajucih drustava, dilera, trgovaca vrijednosnicama koji odaberu trzZiSni tretman, ulagatelja koji placaju
alternativni minimalni porez, emigranata SAD-a, ulagatelja koji izravno, neizravno ili konstruktivno drze 10% ili
viSe Dionica (ukljucujuéi Dionice predstavljene GDR-ovima) ili ulagatelja koji drze Dionice ili GDR-ove kao dio
raspodjele, hedginga, konverzije ili druge integrirane transakcije.

Drustvo smatra, a ovo razmatranje pretpostavlja, da Drustvo nije pasivni inozemni ulagatelj (“PFIC”) za
svrhe saveznih poreza na dohodak Sjedinjenih Americ¢kih Drzava. Status Drustva kao PFIC-a mora se odredivati
svake godine te stoga moZe podlijegati promjenama, ovisno, izmedu ostalog, o promjenama u aktivnostima i
imovini Drustva. Ako Drustvo postane PFIC tijekom neke porezne godine, to moZe imati bitne nepovoljne
posljedice za imatelje iz SAD-a (bez obzira na to je li Drustvo i dalje PFIC).

IZJAVE O SAVEZNIM POREZIMA U SJEDINJENIM AMERICKIM DRZAVAMA SU IZNESENE
U PRILOG PRODAJE DIONICA I GDR-OVA. NIJEDAN POREZNI OBVEZNIK NE MOZE SE
OSLANJATI NA NAVEDENE IZJAVE KAKO BI IZBJEGAO POREZNE OBVEZE. SVAKI
POTENCIJALNI KUPAC TREBAO BI ZATRAZITI SAVJET NEOVISNOG POREZNOG SAVJETNIKA
O POREZNIM POSLJEDICAMA S OBZIROM NA SVOJE SPECIFICNE OKOLNOSTI U VEZI S
ULAGANJEM U DIONICE ILI GDR-OVE PREMA PROPISIMA HRVATSKE, SJEDINJENIH
AMERICKIH DRZAVA I NJENIH SASTAVNIH JURISDIKCIJA GDJE KUPAC MOZE BITI
PODLOZAN OPOREZIVANJU.

U ovom dokumentu, pojam ‘““imatelj iz SAD-a” oznacava ovlastenog vlasnika Dionica ili GDR-ova koji je,
za svrhe saveznog poreza na dohodak Sjedinjenih Americkih Drzava (i) gradanin-fizicka osoba ili rezident
Sjedinjenih Americkih Drzava, (ii) korporacija ili neki drugi poslovni subjekt osnovan ili organiziran prema
propisima Sjedinjenih Ameri¢kih Drzava ili njihovih politickih jedinica, (iii) imovina koja podlijeze saveznim
porezima na dohodak u Sjedinjenim Americkim Drzavama bez obzira na njezin izvor ili (iv) trust koji podlijeze
primarnom nadzoru suda u Sjedinjenim Ameri¢kim Drzavama i kontroli jedne ili viSe osoba iz Sjedinjenih
Americkih Drzava ili koji je izabrao biti bude tretiran kao domaci trust za potrebe saveznih poreza na dohodak u
Sjedinjenim Americkim Drzavama.

Tretman u vezi sa saveznim porezima na dohodak u Sjedinjenim Americkim Drzavama partnera u
partnerstvu koje drzi Dionice ili GDR-ove ovisit ¢e o statusu partnera i o aktivnostima partnerstva. Partnerstva
trebaju konzultirati svoje porezne savjetnike u vezi s posljedicama koje za njihove partnere proizlaze iz saveznih
poreza na dohodak u Sjedinjenim Americkim DrZavama u vezi sa stjecanjem, vlasniStvom ili raspolaganjem
Dionicama ili GDR-ovima.

Opéenito, imatelji GDR-ova bit ¢e tretirani za potrebe saveznih poreza na dohodak u Sjedinjenim
Americkim Drzavama kao da drze Dionice koje su predstavljene Dionicama ili GDR-ovima. Nece se priznavati
nikakav dobitak ili gubitak nakon zamjene Dionica za GDR-ove ili nakon zamjene GDR-ova za Dionice. Porezna
osnovica za imatelje iz SAD-a u pogledu bilo kojih povucenih Dionica ée biti ista kao porezna osnovica u
pogledu predanih GDR-ova, a razdoblje drzanja Dionica ukljucivat ¢e razdoblje drzanja GDR-ova.

Dividenda

Dividenda na Dionice ili GDR-ove mo¢i ¢e se ukljuciti u bruto dohodak imatelja iz SAD-a kao redovni
dohodak iz inozemnih izvora kada imatelj iz SAD-a ili Depozitar GDR-ova stvarno ili konstruktivno prime
dividendu. Dividenda nece biti dostupna za odbitak temeljem dividende koji se opcenito daje korporacijama iz

197



SAD-a ili povlastenu poreznu stopu koja se primjenjuje na kvalificirani dohodak od dividendi fizickih osoba i
nekih drugih ne-korporativnih osoba. Iznos koji se moze ukljuciti u dohodak na racun dividende pladene u
kunama bit ¢e vrijednost uplate u USD na datum kad imatelj iz SAD-a prizna dividendu, bez obzira na to je li
imatelj iz SAD-a konvertirao uplatu u USD u tom trenutku. Svaki dobitak ili gubitak koji imatelj iz SAD-a prizna
u vezi s naknadnom konverzijom ili drugim raspolaganjem kunskim iznosom, bit ée opcenito tretiran kao redoviti
dohodak ili gubitak iz americkih izvora.

Dobit zbog povecanja vrijednosti kapitala (“capital gain”)

Imatelj iz SAD-a ¢e priznati dobit zbog povecanja vrijednosti kapitala ili gubitak u vezi s prodajom ili
drugim raspolaganjem Dionicama ili GDR-ovima u iznosu jednakom razlici izmedu uskladene porezne osnovice
u Dionicama ili GDR-ovima imatelja iz SAD-a i iznosa ostvarenog putem raspolaganja. Uskladena porezna
osnovica imatelja iz SAD-a opcenito ¢e biti cijena u USD za Dionice ili GDR-ove. Cijena u USD za Dionicu ili
GDR koji je kupljen stranom valutom opcenito ¢e biti USD vrijednost pladene kupoprodajne cijene u Ponudi.
Dobit zbog povecanja vrijednosti kapitala ili gubitak opéenito Ce biti iz izvora unutar Sjedinjenih Americkih
DrZava te ¢e se smatrati dugoro¢nom dobiti zbog povecanja vrijednosti kapitala ili gubitkom ako je imatelj iz
SAD-a drzao Dionice ili GDR-ove tijekom viSe od jedne godine. Odbici za kapitalne gubitke podlijezu
ogranicenjima.

Ako imatelj iz SAD-a primi valutu osim USD nakon raspolaganja Dionicama ili GDR-ovima, imatelj iz
SAD-a ¢e ostvariti iznos jednak USD vrijednosti primljene valute na dan raspolaganja ili, ako se smatra da je
trgovina Dionicama i GDR-ovima izvrSena na uspostavljenom trZiStu vrijednosnih papira i da je imatelj iz SAD-a
porezni obveznik na osnovi primljene gotovine ili na osnovi izabrane povecane porezne osnovice, na dan namire.
Imatelj iz SAD-a ¢e imati poreznu osnovicu u primljenoj valuti koja je jednaka ostvarenom iznosu u USD. Dobit
ili gubitak od naknadne konverzije ili drugog raspolaganja primljenom stranom valutom bit ¢e opcenito tretirani
redovnim prihodima ili gubitcima iz izvora unutar Sjedinjenih Americ¢kih DrZzava.

Pasivno strano investicijsko drustvo

Drustvo vjeruje da nije i neCe postati pasivno strano investicijsko druStvo (“PSID”) za svrhe federalnog
poreza na dohodak SAD-a. Drustvo izvan SAD-a je PSID u bilo kojoj poreznoj godini u kojoj, nakon uzimanja u
obzir prihoda i imovine odredenih drustava kéeri, ili (i) najmanje 75% njegovog dohotka je pasivan dohodak ili
(i1) najmanje 50% prosjecne vrijednosti njegove imovine je pripisivo imovini koja stvara ili za koju se smatra da
stvara pasivni dohodak. Glavni proizvod Grupe je roba, ali pasivni prihod ne ukljucuje aktivnu poslovnu dobit ili
gubitak od prodaje robe ukoliko bitno sva roba Grupe je inventar, stvari koje se mogu amortizirati koje se koriste
u njegovoj trgovini ili poslu ili isporuke koriStene ili potroSene od strane Grupe u redovnom tijeku poslovanja.
Drustvo vjeruje da je kvalificirano za iznimku aktivnog posla, ali ne moZe potvrditi imatelju iz SAD-a da ¢e
zahtjevi ove iznimke biti ispunjeni u budu¢im godinama.

Ukoliko je druStvo PSID u bilo kojoj godini kad imatelj iz SAD-a ima u vlasniStvu njegove Dionice ili
GDR-ove, imatelj iz SAD-a je podloZan dodatnim porezima na bilo koji viSak raspodjele primljen od drustva i na
bilo koju dobit ostvarenu od prodaje ili drugog raspolaganja njegovim Dionicama ili GDR-ovima (neovisno o
tome da li druStvo nastavi biti PSID). Imatelj iz SAD-a ima viSak raspodjele u opsegu u kojem raspodjele na
Dionice ili GDR-ove tijekom porezne godine prijedu 125% prosje¢nog iznosa primljenog tijekom prethodne tri
porezne godine (ili, ukoliko je krace, razdoblja drZanja imatelja iz SAD-a). Kako bi se obracunao porez na visak
raspodjele ili bilo koju dobit, (i) viSak raspodjele ili dobit se rasporeduje razmjerno tijekom razdoblja drZanja
imatelja iz SAD-a, (ii) iznos rasporeden na tekucu poreznu godinu i bilo koju godinu prije nego §to je drustvo
postalo PSID se oporezuje kao redovan dohodak u tekucoj godini i (iii) iznos rasporeden na druge porezne godine
se oporezuje na najvisoj oporezivoj grani¢noj stopi na snazi za svaku godinu i naplacuje se kamata kako bi se
povratila pretpostavljena korist od odgodenog placanja poreza koji se pripisuje svakoj godini.

Da je Drustvo PSID, imatelj iz SAD-a bi mogao biti u mogucénosti izbjeéi neke od poreznih posljedica
opisanih gore na nacin da izabere da godisnje oznaci Dionice ili GDR-ove na trziSte. Imatelj iz SAD-a mozZe
izabrati da oznaci Dionice ili GDR-ove na trZiSte samo ukoliko se nase dionice mogu staviti na trzZiSte. Nase
dionice ¢e se modi staviti na trziste ukoliko se njima trguje (osim u najmanjim koli¢inama) na kvalificiranoj burzi
najmanje 15 dana tijekom svakog kalendarskog kvartala. Zagrebacka burza ée biti kvalificirana burza samo
ukoliko, izmedu ostalog, zadrZi opseg trgovine, financijsko razotkrivanje i ostale zahtjeve namijenjene za
sprjeCavanje prijevare i zastitu investitora. Bilo koja dobit od oznacavanja Dionica ili GDR-ova na trziste ili od
raspolaganja s njima je redovni dohodak. Imatelj iz SAD-a moze ostvariti gubitak iz oznacavanja Dionica ili
GDR-ova na trziste, ali samo u opsegu njegove nepovratne dobiti. Gubitak ostvaren iz oznacavanja Dionica ili
GDR-ova na trziSte je redovan, ali gubitak na njihovom raspolaganju je kapitalni gubitak osim u opsegu
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nepovratne dobiti. Svaki imatelj iz SAD-a bi trebao pitati svojeg poreznog savjetnika da li je izbor oznacavanja na
trziSte dostupan ili pozeljan.

Da je Drustvo PSID, imatelj iz SAD-a ne bi mogao izbjeéi porezne posljedice upravo opisane na nacin da
izabere da smatra DrusStvo kao kvalificirani izborni fond (“KIF”’), jer Drustvo neée pripremiti podatke koje bi
imatelj iz SAD-a trebao da izvrsi izbor KIF-a.

Porez po odbitku i pruzanje informacija

Dividende na Dionice ili GDR-ove te prihodi od prodaje ili drugo raspolaganje Dionicama ili GDR-ovima
moZe se izvijestiti Poreznoj upravi SAD-a (“IRS””) osim ako je imatelj iz SAD-a korporacija ili na drugi nacin
predstavlja osnovu za izuzece. Porez po odbitku moZe se primjenjivati na iznose koji podlijeZu prijavi ako imatelj
iz SAD-a ne podnese to¢an identifikacijski broj poreznog obveznika ili na neki drugi nacin ne dokaZe osnovu za
izuzeée. Imatelj iz SAD-a moZe zatraZiti odobrenje u odnosu na svoju obvezu pladanja saveznog poreza na
dohodak u Sjedinjenim Ameri¢kim DrZavama za iznose koji su odbijeni prema pravilima o porezu po odbitku, te
moZe zatraZiti povrat iznosa koji premaSuju njegovu obvezu, na nacin da potrebne informacije dostavi IRS-u.

GORE IZNESENA RASPRAVA JE SAMO OPCI SAZETAK. ONA NE OBUHVACA SVA
POREZNA PITANJA KOJA MOGU BITI VAZNA ZA POJEDINOG ULAGATELJA. SVAKI BUDUCI
ULAGATELJ TREBAO BI KONZULTIRATI SVOG POREZNOG SAVJETNIKA O POREZNIM
POSLJEDICAMA ULAGANJA U DIONICE ILI GDR-OVE S OBZIROM NA SPECIFICNE
OKOLNOSTI ULAGATELJA.

Porezne posljedice u Ujedinjenoj Kraljevini

Sljede¢e razmatranje opisuje bitne porezne posljedice u Ujedinjenoj Kraljevini u vezi s kupnjom,
vlasniStvom i raspolaganjem Dionicama ili GDR-ovima. Primjedbe navedene u nastavku su opcenite prirode,
temeljene na trenutno vaze¢im propisima Ujedinjene Kraljevine i na objavljenoj HM Revenue & Customs praksi,
pri ¢emu i jedno i drugo podlijeZu promjeni, uz eventualan retroaktivan uc€inak. Ovaj saZetak obuhvada samo
glavne porezne posljedice u Ujedinjenoj Kraljevini za apsolutne ovlaStene vlasnike Dionica ili GDR-ova koji su,
osim ako je drugacije navedeno, rezidenti Ujedinjene Kraljevine za svrhe poreza. Ovaj sazetak napisan je na
temelju pretpostavke da ¢e apsolutni ovlasteni vlasnici GDR-ova biti tretirani za svrhe oporezivanja u Ujedinjenoj
Kraljevini kao apsolutni ovlasteni vlasnici Dionica predstavljenih GDR-ovima, te se stoga upudivanja na
GDR-ove trebaju tumaciti sukladno tome. Pretpostavlja se da se registar Dionica ili GDR-ova nece voditi u
te da Dionice ili GDR-ovi nece biti upareni s bilo kojim dionicama koje izdaje neko druStvo u Ujedinjenoj
Kraljevini.

Primjedbe navedene u nastavku ne moraju se nuzno odnositi na sve kategorije ulagatelja. Posebno, ove se
primjedbe ne odnose na sljedece:

* ulagatelje koji nisu ovlasteni vlasnici Dionica ili GDR-ova;
e ulagatelje koji ne vode svoje Dionice ili GDR-ove kao kapitalnu imovinu;

* posebne razrede ulagatelja poput dilera, ulagatelja izuzetih od oporezivanja osiguravajuéih drustava ili
investicijskih fondova; ili

* ulagatelje koji posjeduju (ili se smatra da posjeduju) 10% ili viSe prava glasa u Drustvu, Dionica ili
GDR-ova.

SLJEDECI TEKST PREDSTAVLJA SAMO OPCE INFORMACIJE I NIJE SASTAVLJEN S
NAMJEROM DA BUDE, NITI GA TREBA SMATRATI, PRAVNIM ILI POREZNIM SAVJETOM ZA
POJEDINOG IMATELJA. POTENCIJALNE ULAGATELJE SE POZIVA DA KONZULTIRAJU SVOJE
POREZNE SAVJETNIKE PRIJE ULAGANJA S OBZIROM NA SVOJE SPECIFICNE OKOLNOSTI.

Oporezivanje dividende

Imatelji koji su rezidenti Ujedinjene Kraljevine za porezne svrhe ili koji obavljaju poslove, profesiju ili
zanimanje u Ujedinjenoj Kraljevini putem podruZnice ili agencije ili, u slu¢aju korporacijskog imatelja, imaju
stalan nastan u svezi kojeg se drze Dionice ili GDR-ovi, ¢e opcenito podlijegati porezu na dohodak ili porezu na
dobit na bruto iznos bilo koje dividende koje Drustvo isplacuje u svezi s tim Dionicama ili GDR-ovima. Imatelji-
fizicke osobe mogu podlijegati porezu na dohodak bilo po redovitoj stopi za dividende (sadaS$nja stopa iznosi
10%) ili po viSoj stopi za dividende (sadasnja stopa iznosi 32,5%), ovisno o njihovim pojedinaénim okolnostima.
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Strani porez po odbitku, ako postoji, koji se odbija od isplate dividende (a koji se ne moze vratiti od stranih
poreznih nadleznih tijela putem poreznih sporazuma ili drugacije), opcenito je dostupan kao odobrenje u odnosu
na cjelokupni ili dio poreza na dohodak ili poreza na dobit koji imatelj plaéa u pogledu dividende.

Oporezivanje raspolaganja
Raspolaganje ili ono §to se smatra raspolaganjem Dionicama ili GDR-ovima od strane imatelja koji:

(a) je rezident ili (samo u slu€aju imatelja-fizickih osoba) osoba koja ima prebivali§te u Ujedinjenoj
Kraljevini za porezne svrhe; ili

(b) (ako nije takav rezident ili osoba s prebivaliStem) obavlja poslove, profesiju ili zanimanje u
Ujedinjenoj Kraljevini putem podruznice ili agencije (ili u slucaju imatelja-pravne osobe, poslovni
nastan) te je koristio Dionice ili GDR-ove u ili za svrhe takvih poslova, profesije ili zanimanja, ili je
koristio ili drzao Dionice ili GDR-ove za svrhe ili je stekao Dionice ili GDR-ove za koristenje od
strane ili za svrhe podruznice ili agencije (ili stalnog nastana),

moze imati za posljedicu naplativi dobitak ili dopuSteni gubitak za svrhe oporezivanja dobit zbog povecanja
vrijednosti kapitala u Ujedinjenoj Kraljevini, ovisno o imateljevim okolnostima i podloZno bilo kojim
raspoloZivim izuze¢ima ili olakSicama. Pored toga, imatelji-fizicke osobe koji raspolaZu svojim Dionicama ili
GDR-ovima za vrijeme dok su privremeno nerezidenti mogu se tretirati kao da njima raspolaZu u poreznoj godini
kada ponovno postanu rezidenti ili osobe s prebivaliStem u Ujedinjenoj Kraljevini.

Sto se ti¢e imatelja-fizicke osobe, glavni ¢imbenici koji ¢e odrediti mjeru u kojoj takav dobitak podlijeze
oporezivanju dobiti zbog poveanja vrijednosti kapitala u Ujedinjenoj Kraljevini (“CGT”) ukljuuju mjeru u
kojoj imatelj ostvari bilo koju drugu dobiti zbog povecanja vrijednosti kapitala u toj godini, mjeru u kojoj imatelj
pretrpi kapitalne gubitke u toj ili bilo kojoj ranijoj godini, razinu godiSnjeg odbitka dobitaka oslobodenih od
oporezivanja u poreznoj godini u kojoj se raspolaganje dogodilo (“‘godiSnje izuzece) te razinu raspoloZive
opadajuce olaksice.

Sto se ti¢e imatelja-fizitke osobe, opadajuca olakica ¢e djelovati na nacin da smanji udio bilo kojeg takvog
dobitka koji je ostvaren od raspolaganja Dionicama ili GDR-ovima koji je se naplacuje kroz CGT ako Dionice ili
GDR-ove drzi imatelj najmanje tri godine (na temelju toga da Dionice ili GDR-ovi predstavljaju ne-poslovnu
imovinu u rukama relevantnog imatelja). U sluCaju ne-poslovne imovine, smanjenje od 5% dobitka vrsi se za
svaku punu godinu tijekom koje su Dionice ili GDR-ovi drzani vise od dvije godine, do maksimalnog smanjenja
od 40% nakon 10 punih godina drzanja.

Godis$nje izuzede za fizicke osobe za poreznu 2006/2007. godinu iznosi 8.800 GBP. Prema vaZeéim
propisima, osim ako Parlament Ujedinjene Kraljevine ne odluci drukcije, ovo se izuzeée povecava godiSnje u
skladu sa stopom rasta indeksa maloprodajnih cijena. Imatelji moraju imati na umu da Parlament Ujedinjene
Kraljevine ima pravo ukinuti ovu vezu izmedu godi$njeg izuzeca i indeksa maloprodajnih cijena, ili ¢ak smanjiti
razinu godiS$njeg izuzeca za buduce porezne godine ispod sadaSnje razine.

Imatelj koji rezident-pravna osoba u Ujedinjenoj Kraljevini ima pravo na odbitak za indeksaciju koja djeluje
na nacin da se smanjuje dobiti zbog povecanja vrijednosti kapitala do mjere u kojoj postoji promjena u indeksu
maloprodajnih cijena. Odbitak za indeksaciju moZe djelovati na nacin da se smanji dobit zbog povecanja
vrijednosti kapitala, ali ne tako da se stvori dopusteni gubitak.

Biljezi i porezi na biljege

Izdavanje Dionica ili GDR-ova ulagateljima nece imati za posljedicu obvezu placanja biljega ili poreza na
biljege u Ujedinjenoj Kraljevini.

U Ujedinjenoj Kraljevini se biljezi redovno ne placaju u svezi prijenosa Dionica ili GDR-ova pod uvjetom
da je isprava o prijenosu izvr§ena i zadrZana izvan Ujedinjene Kraljevine, da se registar dionica i GDR-ova ne
nalaze u Ujedinjenoj Kraljevini te da ni prenositelj ni stjecatelj nisu poduzeli nikakve druge radnje u Ujedinjenoj
Kraljevini.

Porez na biljege u Ujedinjenoj Kraljevini se ne plac¢a na bilo koji ugovor o prijenosu Dionica ili GDR-ova,

pod uvjetom da Dionice ili GDR-ovi nisu upisani u registar koji se vodi u Ujedinjenoj Kraljevini od strane ili u
ime Drustva.
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PLAN DISTRIBUCIJE

Ponuda

DioniCar prodavatelj izlaze prodaji 1.500.000 Dionica, podloZno opciji dodatne alokacije joS
200.000 Dionica, u postupku javne ponude u Hrvatskoj, hrvatskim drzavljanima uz pravo prvenstva i posebnu
pogodnost, u Povlastenoj ponudi. U mjeri u kojoj bilo koje Dionice, (ukljucujuéi i Dionice u odnosu na koje
postoji opcija dodatne alokacije) ne budu prodane u Povlastenoj ponudi, Dionicar prodavatelj izlozit ¢e Dionice
prodaji, u postupku javne ponude, fizickim osobama, domadim pravnim osobama i stranim ulagateljima (osim
Menadzera) bez prava prvenstva i posebne pogodnosti, u Nepovlastenoj ponudi. Preostale Dionice koje nisu
prodane u Nepovlastenoj ponudi sukladno prethodnoj recenici, mogu biti prodane Menadzerima.

Dionice koje u Nepovlastenoj ponudi kupe MenadZeri mogu biti dalje prodane u obliku Dionica ili GDR-ova
(i) institucionalnim ulagateljima izvan Sjedinjenih Americkih Drzava oslanjaju¢i se na Propis S i (ii) u
Sjedinjenim Americkim Drzavama kvalificiranim institucionalnim kupcima (“KIK”) oslanjaju¢i se na
Pravilo 144A.

INA, Dionic¢ar prodavatelj i MenadZeri navedeni niZe, sklopili su dana 10. studenoga 2006. godine ugovor o
kupnji dionica (Ugovor o kupnji dionica) u svezi s ponudom i prodajom Dionica MenadZerima u NepovlaStenoj
ponudi. PodloZno udovoljenju odredenim uvjetima koji su utvrdeni u Ugovoru o kupnji dionica, svaki je od
MenadZera sporazuman pojedinacno, ali ne i solidarno, kupiti i platiti onaj broj Dionica koji je naveden kod
njegovog imena u sljedecoj tablici, pod pretpostavkom ne koristenja opcije dodatne alokacije.

MenadZeri Broj Dionica
Merrill Lynch International ) . . .. (@]
Raiffeisen Centrobank AG® . . . ..o (@]
Raiffeisenbank Austria d.d. ) ... (@]
UKUPINO . . .o e e (@]
Napomena:

(1) Merrill Lynch International je medunarodna investicijska banka. Njen se ured u Londonu nalazi na adresi Merrill Lynch Financial
Centre, 2 King Edward Street, London EC1A 1HQ.
(2) Raiffeisen Centrobank AG je medunarodna investicijska banka. Njen se ured nalazi na adresi A-1015 Bec, Tegetthoffstrasse 1, Austrija.

(3) Raiffeisenbank Austria d.d je hrvatska komercijalna banka, sa sjediStem u Hrvatskoj, 10 000 Zagreb, Petrinjska 59.

Prodajna cijena je izmedu 1.400,00 kuna i 1.900,00 kuna po Dionici. Prodajna cijena za GDR-ove bit ¢e
USD protuvrijednost Prodajne cijene u kunama, kako to utvrde Voditelji knjige ponuda. Prodajna ¢e se cijena
utvrditi na osnovi knjige ponuda. Menadzerima Ce biti ispladena ukupna naknada od USD [@] milijuna.

Sva sredstva od prodaje Dionica bit ¢e za racun DioniCara prodavatelja koji ¢e MenadZerima isplatiti
naknadu te odredene dodatne troskove u vezi s Ponudom. INA je pristala platiti odredene troSkove u vezi s
Ponudom, koji iznose oko USD [@] milijuna.

Dionicar prodavatelj je Voditeljima knjige ponuda, za raCun MenadZera, dodijelio opciju dodatne alokacije,
koja se moze iskoristiti, podloZno potraznji u Povlastenoj ponudi, jednokratno u bilo koje vrijeme unutar 30 dana
od Dana objave Prodajne cijene, da kupe do 200.000 dodatnih Dionica u Nepovlastenoj ponudi po Prodajnoj
cijeni, iskljucivo za pokrivanje eventualnih dodatnih alokacija, te za pokrivanje kratkih pozicija koje su rezultat
stabilizacijskih aktivnosti.

INA je MenadZerima dala izjave i jamstva koja su uobicajena u okviru Ugovora o kupnji dionica, ukljucujuci
ona koja se odnose na INA-ino poslovanje, Dionice i GDR-ove te sadrZzaj ovog prospekta. Dionicar prodavatelj je
MenadZerima dao izjave i jamstva koja su uobicajena u okviru Ugovora o kupnji dionica, ukljucujuéi ona koja se
odnose na ovaj prospekt i njegovo pravo vlasniStva nad Dionicama koje on izlaZe prodaji u Ponudi.

Prema Ugovoru o kupnji dionica, obveze MenadZera su podloZne ispunjenju odredenih preduvjeta. Pored
toga, Voditelji knjige ponuda su ovlasteni, u ime MenadZera, raskinuti Ugovor o kupnji dionica pod odredenim
uvjetima prije Dana zakljuCenja. INA i Dionicar prodavatelj su Ugovorom o kupnji dionica pristali, pod uvjetima
tamo navedenim, obeStetiti MenadZere za odredene obveze u svezi s njihovom daljnjom prodajom Dionica.

Povlastena ponuda i Nepovlastena ponuda

Ponude u Povlastenoj ponudi i Nepovlastenoj ponudi podnose se, razmatraju i prihvacaju pod uvjetima, na
nacin i u rokovima utvrdenima odlukom Vlade Republike Hrvatske, donesenom 14. rujna 2006., kako je
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izmijenjena i dopunjena 13. listopada 2006., 10. studenog 2006., te [@] studenog 2006. godine (objavljenom u
Narodnim novinama 104/2006, 113/2006, 122/2006 i [@] (“Odluka”), ¢ije su odredbe mjerodavne.

Poziv na podnoSenje ponuda za kupnju Dionica u Povlastenoj ponudi i Nepovlastenoj ponudi (‘“Poziv’’)
objavljuje se u dnevnim novinama koje se distribuiraju na cijelom podru¢ju Hrvatske, na dan ili oko 13. studenog
2006.

Ovaj ¢e prospekt biti dostupan podnositeljima ponuda u PovlaStenoj ponudi i Nepovlastenoj ponudi, bez
naknade, u svim poslovnicama Agenta i sjediStu DruStva, te moZe biti naruen poStom, bez naknade, u sjediStu
Agenta, Petrinjska 59, 10000 Zagreb, Hrvatska, te ukoliko je to primjenjivo i drugim mjestima naznacenima u
Pozivu.

Povlastena ponuda

Dionicar prodavatelj ¢e Dionice najprije izloZiti prodaji hrvatskim drZavljanima. Obvezujuée ponude
hrvatskih drzavljana u PovlaStenoj ponudi podnose se od 13. studenog 2006. do 23. studenog 2006. do 20.00 sati,
u svim poslovnicama Agenta, te ukoliko je to primjenjivo, i drugim mjestima nazna¢enima u Pozivu.

Obvezujuca se ponuda hrvatskih drzavljana mora podnijeti osobno ili putem punomoénika kojem je za tu
svrhu izdana specijalna punomo¢ na kojoj je potpis ponuditelja javnobiljeznic¢ki ovjeren, na obrascu ponude kojeg
utvrduje Agent. Uvjeti valjanosti ponude utvrdeni su Odlukom.

Ponuditelji u PovlaStenoj ponudi moraju platiti cijenu za Dionice navedenu u njihovoj ponudi, tako da
njihove uplate budu proknjiZzene na racunu navedenom u obrascu ponude do 23. studenog 2006, do 23.59 sati.

Sukladno Odluci, na svakih 10 (deset) Dionica koje hrvatski drzavljanin kupi uz pravo prvenstva i posebnu
pogodnost u postupku javne ponude, a nad kojima zadrzi vlasnic¢ku poziciju registriranu s INA-om na svom
racunu vrijednosnih papira koji se vodi kod SrediSnje depozitarne agencije u neprekinutom trajanju od jedne
godine (koji se rok racuna od dana upisa stjecanja dionica kupljenih uz pravo prvenstva i posebnu pogodnost u
postupku javne ponude na racun vrijednosnih papira hrvatskog drzavljana koji se vodi kod SDA), Republika
Hrvatska prenijet ¢e po jednu dionicu (dalje u tekstu: Dopunska dionica) u vidu posebne pogodnosti.

Dopunske dionice ¢e se smatrati alociranima i prodanima u PovlaStenoj ponudi, a prijenos Dopunske dionice
na racun vrijednosnih papira kupca obavit ¢e se najkasnije pet radnih dana od dana isteka jednogodiSnjeg roka,
ukoliko je ispunjen uvjet za taj prijenos. Ukoliko uvjet za taj prijenos nije ispunjen, smatrat ¢e se da se kupac
odrekao prava na Dopunsku dionicu, te ¢e se ugovor o prodaji u odnosu na Dopunsku dionicu smatrati
raskinutim.

Svaki hrvatski drZavljanin moZe, uz pravo prvenstva i gore opisanu posebnu pogodnost, podnijeti ponudu za
kupnju onog broja Dionica ¢ija ukupna prodajna cijena ne premaSuje 38.000,00 kuna.

Broj Dionica koji ¢e biti rasporeden hrvatskom drZavljaninu u Povlastenoj ponudi bit ¢e jednak broju koji se
dobije dijeljenjem ukupnog kunskog iznosa kojeg ¢e ponuditelj platiti za kupnju Dionica, a koji je naznaCen na
obrascu ponude, s Prodajnom cijenom, s time da ¢e tako dobiveni broj Dionica biti zaokruZen na prvi niZi cijeli
broj.

Ukoliko ukupan broj Dionica u pogledu kojih hrvatski drzavljani stave valjane obvezujuce ponude na kupnju
uz pravo prvenstva i posebnu pogodnost, premasi broj Dionica koje se izlaZzu prodaji, ukljucujuéi i dodatnih
200.000 Dionica, Agent ¢e broj Dionica Cija se kupnja nudi razmjerno smanjiti za svakog ponuditelja,
zaokruzeno na punu Dionicu, na manje. U tom slucaju prihvat valjane i obvezujuée ponude na kupnju u
Povlastenoj ponudi odnosit ¢e se na tako umanjeni broj Dionica.

Dionicar prodavatelj ¢e prihvatiti valjanu i obvezujuéu ponudu hrvatskih drzavljana u Povlastenoj ponudi na
Dan zakljucenja, prijenosom Dionica rasporedenih ponuditelju, na njegov racun nematerijaliziranih vrijednosnih
papira kod SDA.

Nepovlastena ponuda

Dionice koje nisu prodane hrvatskim drzavljanima u Povlastenoj ponudi mogu u postupku javne ponude
kupiti fizicke osobe, domace pravne osobe i strani ulagatelji, bez prava prvenstva i posebne pogodnosti, u skladu s
Odlukom. Ponude u Nepovlastenoj ponudi podnose se od 13. studenog 2006. do 27. studenog 2006. do 15.00 sati,
u svim poslovnicama Agenta, te ukoliko je to primjenjivo, i drugim mjestima nazna¢enima u Pozivu.
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Obvezujuca se ponuda fizickih osoba u Nepovlastenoj ponudi mora podnijeti osobno ili putem punomoénika
kojem je za tu svrhu izdana specijalna punomo¢ na kojoj je potpis ponuditelja javnobiljeznicki ovjeren, na
obrascu ponude kojeg utvrduje Agent. Uvjeti valjanosti ponude utvrdeni su Odlukom.

Domace i strane pravne osobe u NepovlaStenoj ponudi podnose svoje indikativhe ponude, u skladu s
uvrijeZenom praksom domaceg i medunarodnog trziSta kapitala.

Ponuditelji u NepovlaStenoj ponudi moraju platiti cijenu za Dionice navedenu u njihovoj obvezujucoj
ponudi, tako da njihove uplate budu proknjiZzene na rac¢unu navedenom u obrascu ponude do 27. studenog 2006.,
do 15.00 sati.

Raspored Dionica ponuditeljima u Nepovlastenoj ponudi izvrSit ¢e se nakon savjetovanja Dionicara
prodavatelja s Voditeljima knjige ponuda, u skladu s Odlukom.

Dionicar prodavatelj moZe odbiti u cijelosti ili djelomi¢no bilo koju ponudu podnesenu u Nepovlastenoj
ponudi, po diskrecijskoj odluci i bez potrebe obrazlaganja razloga za takvu odluku.

Prihvat ponuda izvrsit ¢e se prijenosom Dionica rasporedenih ponuditelju, na racun nematerijaliziranih
vrijednosnih papira kod SDA koji je naznacen u obrascu indikativne ponude.

Ostali odnosi

Menadzeri i s njima povezane osobe ponekad izvrSavaju transakcije i pruzaju razne usluge investicijskog
bankarstva, financijskog savjetovanja i ostalog, INA-i i Dioni¢aru prodavatelju i s njima povezanim osobama, za
Sto primaju uobicajenu naknadu. MenadZeri i s njima povezane osobe mogu nastaviti pruzati usluge INA-i
Dionicaru prodavatelju i ubuducée. U vezi s Ponudom, svaki MenadZer i s njime povezana osoba moZe kao
investitor kupiti Vrijednosne papire ili s njima povezana ulaganja, te ih u tom svojstvu moZe zadrZati, kupiti ili
prodati za svoj racun, te moze ponuditi ili prodati Vrijednosne papire ili s njima povezana ulaganja neovisno o
Ponudi. Stoga pozivanja u ovom prospektu na ponudu ili prodaju vrijednosnih papira treba Citati kao da ukljucuju
ponudu ili prodaju Vrijednosnih papira MenadZerima ili s njima povezanim osobama koje djeluju u tom svojstvu.
Niti jedan MenadZer nema namjeru otkriti opseg bilo kojeg takvog uloga ili transakcije, osim INA-i i Dionicaru
prodavatelju ili u skladu s zakonskom ili regulatornom obvezom na takvo otkrivanje. Takoder odredeni MenadZzeri
mogu sklopiti financijske aranZmane s investitorima, kao §to su ugovori o zamjeni ili ugovori o kreditu kojima
kao osiguranje sluze Vrijednosni papiri, $to bi moglo rezultirati time da MenadZeri postanu dionicari INA-e.

Stabilizacija

U vezi s ovom Ponudom Raiffeisenbank Austria d.d., kao menadZer stabilizacije u odnosu na Dionice na
ZSE, ili njeni agenti, nakon konzultacija s i uz odobrenje Voditelja knjige ponuda, te Merrill Lynch International,
kao menadZer stabilizacije za GDR-ove na Londonskoj burzi, ili njegov agenti, mogu tijekom ograni¢enog
vremena nakon objave Prodajne cijene, dodatno alocirati ili obaviti transakcije Dionicama ili GDR-ovima, ovisno
o slucaju, s ciljem odrZavanja trZiSne cijene Dionica ili GDR-ova, iznad one koja bi inace prevladala na
otvorenom trziStu. Medutim, menadZeri stabilizacije ili njihovi zastupnici nemaju obvezu uciniti navedeno. Takva
stabilizacija, ako zapo¢ne, moZe zapoceti na dan prikladne javne objave Prodajne cijene, moZe biti izvrSena na
nereguliranom trziStu (OTC) ili na drugi nacin te moZe prestati u bilo koje vrijeme no u svakom slu¢aju ne kasnije
od 30 kalendarskih dana od dana prikladne javne objave Prodajne cijene. MenadZeri nemaju namjeru otkriti
mjeru bilo koje takve transakcije stabilizacije osim u mjeri u kojoj to predstavlja njihovu zakonsku ili regulatornu
obvezu.

Iskljucenje prijenosa (Lock-up)

INA, Dionicar prodavatelj, MOL i Fond hrvatskih branitelja slozili su se da u razdoblju od 180 dana nakon
Dana objave Prodajne cijene, uz odredeni ograniceni broj izuzetaka, ne nude, ne prodaju, ne ugovaraju prodaju,
ne zalazu, ne terete, ne dodjeljuju opcije kao ni da na drugi nacin ne raspolazu (ni da javno ne najavljuju ikakvu
ponudu, prodaju, ugovor o prodaji, zalog, teret, ili dodjelu opcija odnosno ikakvo raspolaganje), bilo posredno ili
neposredno, s bilo kojom redovnom dionicom u INA-i ili vrijednosnim papirima koji se mogu konvertirati ili
zamijeniti za, odnosno iskoristiti za bilo koju redovnu dionicu u INA-i, ili bilo kojim jamstvima ili drugim
pravima na kupnju redovnih dionica ili bilo kojih drugih vrijednosnih ili financijskih instrumenata Cija se
vrijednost odreduje posredno ili neposredno u odnosu na cijenu redovnih dionica, a §to ukljucuje i zamjenu duga
za udio u temeljnom kapitalu, terminske ugovore i opcije ili GDR-ove koji predstavljaju pravo primiti bilo koju
redovnu dionicu bez prethodnog pisanog pristanka Menadzera. Medutim, takav pristanak nije potreban Dionicaru
prodavatelju za prodaju Dionica u Ponudi.
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Ogranicenja prodaje
Sjedinjene Americke DrZave

Dionice i GDR-ovi nisu i nece biti registrirane u skladu sa Zakonom o vrijednosnicama SAD, te ih se ne
moze nuditi niti prodavati na teritoriju SAD osim putem odredenih transakcija koje ne podlijezu zahtjevu za
registracijom prema istom Zakonu o vrijednosnicama.

Pored toga, u roku od 40 dana nakon pocetka Ponude Dionica i GDR-ova, bilo kakva ponuda odnosno
prodaja Dionica ili GDR-ova unutar SAD koju pokrene diler (bez obzira da 1i isti sudjeluje u Ponudi) moze
predstavljati kr§enje zahtjeva za registraciju prema Zakonu o vrijednosnicama SAD, u slucaju da se ponuda ili
prodaja vodi na nacin drugaciji od onoga koji je propisan Pravilom 144A.

MenadZeri mogu ponuditi Dionice (1) u obliku Dionica i GDR-ova ulagateljima izvan Sjedinjenih
Americ¢kih Drzava u skladu s Propisom S, te (2) u obliku Dionica i GDR-ova jedino preko prodajnih agenata
nekih od MenadZera koji su povezane osobe i registrirani brokeri u SAD, i to samo kvalificiranim
institucionalnim kupcima u Sjedinjenim Americkim DrZzavama u skladu s Pravilom 144A. Svaki se od MenadZera
sloZio da nece nuditi, prodavati ni prenositi Dionice kao ni GDR-ove unutar SAD, osim na nacin dopuSten
Ugovorom o kupnji dionica.

Europski ekonomski prostor

Vezano za svaku od drZzava ¢lanica Europskog ekonomskog prostora koja primjenjuje Direktivu o prospektu
(svaka je od njih “Odnosna drzava clanica”), s ucinkom od, i uklju¢ivsi datum implementacije Direktive o
prospektu u toj istoj Odnosnoj drzavi ¢lanici (“Odnosni datum implementacije’), ponuda Dionica ili GDR-ova
javnosti, ako su iste uklju¢ene u Ponudu na koju se odnosi ovaj prospekt, nije dopustena javnosti u toj Odnosnoj
drzavi Clanici prije objave prospekta u odnosu na Dionice ili GDR-ove koji je odobren od strane odgovarajuéih
tijela u toj Odnosnoj drzavi Clanici, ili tamo gdje je to prikladno, odobren u drugoj Odnosnoj drzavi Clanici, o
¢emu je obavijeSteno odgovarajuce tijelo u toj Odnosnoj drZavi Clanici, sve u skladu s Direktivom o prospektu,
osim $to moZe, s u¢inkom od i ukljuc¢ujuc¢i Odnosni datum implementacije, nuditi Dionice ili GDR-ove javnosti u
toj Odnosnoj drzavi Clanici bilo kada:

(a) Pravnim osobama koje su ovlastene odnosno Cije je poslovanje na financijskim trziStima regulirano
odnosno, ako nisu ni ovlastene ni regulirane, ¢ija je jedina svrha osnivanja ulaganje u vrijednosnice;

(b) Bilo kojoj pravnoj osobi koja zadovoljava dva ili viSe sljedeéih uvjeta (1) prosjek od najmanje 250
zaposlenih tijekom prosle financijske godine; (2) vrijednost bilance iznad €43,000,000 i (3) godi$nji
neto promet iznad €50,000,000, Sto je vidljivo iz zadnjeg godi$njeg ili konsolidiranog godis$njeg
izvjesca;

(c) Manjem broju od 100 fizickih ili pravnih osoba (koje nisu kvalificirani ulagaci prema definiciji
Direktive o prospektu) pod uvjetom da se dobije prethodno odobrenje Zajednickog globalnog
koordinatora za svaku takvu ponudu; ili

(d)  Pod bilo kojim drugim okolnostima koje su obuhvacene Clankom 3(2) Direktive o prospektu;

pod uvjetom da nijedna takva ponuda Dionica ili GDR-ova ne dovede do zahtjeva da se objavi prospekt u skladu s
Clankom 3 Direktive odnosno do neke druge mjere koja zahtijeva primjenu Direktive o prospektu u nekoj
Odnosnoj drzavi Clanici s time da ¢e se svaka osoba koja u pocetno stekne Dionice ili GDR-ove a kojoj je ponuda
ucinjena u okviru ove Ponude smatrati obvezanom, upoznatom i sloZnom sa svojim statusom “kvalificiranog
ulagtelja” u znagenju navedenom u Clanku 2(1)(e) Direktive o prospektu.

U slucaju da Dionice ili GDR-ovi budu ponudene financijskom posredniku u smislu u kojem se taj izraz
koristi u Clanku 3(2) Direktive o prospektu, smatrat ¢e se da je takav financijski posrednik preuzeo obvezu,
priznao i sloZio se da su Dionice ili GDR-ovi koje je stekao nisu ste¢ene na osnovi diskrecione odluke, s time da
ta ¢injenica znaci da se ponuda financijskom posredniku smatrala ponudom napravljenom kvalificiranom ulagacu
odnosno u njegovo ime, te da nisu steCene s namjerom daljeg nudenja ili preprodaje osobama u bilo kojoj od
Odnosnih drzava ¢lanica koje nisu kvalificirani ulagaci, u smislu u kojem je taj izraz odreden u Direktivi o
prospektu, odnosno pod okolnostima u kojima su Merrill Lynch International i Raiffeisen Centrobank A.G dali
prethodnu suglasnost na ponudu odnosno preprodaju. INA, Merrill Lynch International i Raiffeisen Centrobank
A.G. i s njima povezana dru$tva, kao i ostale strane, oslonit ¢e se na gore navedene navode, priznanja i
suglasnosti kao istinite i to¢ne. Neovisno o navedenom, osoba koja nije kvalificirani ulagatelj a obavijestila je
Merrill Lynch International i Raiffeisen Centrobank A.G. o tome u pisanom obliku, moze, uz pristanak Merrill
Lynch International i Raiffeisen Centrobank A.G., dobiti dopustenje da upise ili kupi Dionice ili GDR-ove.
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Menadzeri se mogu osloniti na istinitost i tocnost gore navedenih navoda, priznanja i suglasnosti te se ne
mogu smatrati odgovornima u slucaju da dode do gubitaka uslijed oslanjanja na iste.

U svrhu ove odredbe smatrat ¢e se da se znaCenje izraza “ponuda Dionica ili GDR-ova javnosti” u odnosu
na bilo koju Dionicu ili GDR u bilo kojoj od Odnosnih drzava ¢lanica obuhvaca komunikaciju dovoljnih
informacija u bilo kojem obliku i bilo kojim sredstvima o uvjetima ponude i Dionicama ili GDR-ovima koji su
predmet ponude tako da se omogudi investitoru da odluci o kupnji ili upisu Dionica ili GDR-ova, kako se isti
moZe razlikovati u toj Odnosnoj drzavi ¢lanici zbog bilo koje mjere za implementaciju Direktive o prospektu u toj
drzavi Clanici s time da se izraz “Direktiva o prospektu” odnosi na Direktivu 2003/71/EZ i ukljucuje sve
odgovarajuée mjere za implementaciju iste u svakoj Odnosnoj drzavi ¢lanici.

Ujedinjena Kraljevina

Svaki je od MenadZera izjavio i slozZio se da: (1) je dosada iskomunicirao ili potaknuo komunikaciju i da ¢e
iskomunicirati odnosno potaknuti komunikaciju oko bilo kojeg poziva odnosno poticanja ulagacke aktivnosti (u
znacenju koje je navedeno u Glavi 21 FSMA) koju je primio u svezi s izdavanjem odnosno prodajom bilo kojih
Dionica ili GDR-ova iskljuéivo pod okolnostima pod kojima se Glava 21(1) FSMA ne primjenjuje na INA-u te
(2) do sada je postivao od nadalje ¢e postivati sve odgovarajuce odredbe FSMA u svezi s bilo ¢ime $to poduzima
u odnosu na Dionice ili GDR-ove koji dolaze unutar, iz ili na drugi nacin u vezi s Ujedinjenom Kraljevinom.

Japan

Ovdje ponudeni vrijednosni papiri nisu bili i nece biti registrirani u skladu sa Zakonom o vrijednosnicama i
burzama Japana (““Zakon o vrijednosnicama i burzama’). U skladu s time, MenadZeri su izjavili, dali jamstva i
sporazumyjeli se da Dionice i GDR-ovi koje on kupi ¢e biti kupljene od strane istoga kao principala, te da, u vezi s
ovom Ponudom, nece ni posredno ni neposredno nuditi ili prodavati ikakve Dionice ili GDR-ove u Japanu niti
bilo kojoj osobi s boravistem u Japanu ili za racun takve osobe (s time da se taj izraz ovdje koristi da oznaci bilo
japanskim zakonima) kao ni drugima radi daljnjeg nudenja ili preprodaje, bilo posredno ili neposredno, unutar
Japana ili bilo kojoj osobi s boravistem u Japanu ili za raun takve osobe, osim u sluc¢aju izuzetaka od zahtjeva za
registracijom odnosno u drugim slucajevima predvidenim Zakonom o vrijednosnicama i burzi i drugim zakonima
i propisima koji vaZe u Japanu.

Hrvatska

Dionice koje se ovime nude podlijezu ograni¢enjima u prodaji u skladu sa Zakonom o privatizaciji INA-e,
gdje se odreduje prodaja najmanje 15 posto dionica putem javne ponude u skladu s propisima koji ureduju
izdavanje i trgovanje vrijednosnim papirima. Te se dionice mogu prodati jedino u javnoj ponudi (a) hrvatskim
drzavljanima uz pravo prvenstva i posebne pogodnosti pod uvjetima koje je odredila Vlada Republike Hrvatske,
te (b) hrvatskim pravnim osobama i stranim ulagateljima, bez prava prvenstva i posebnih pogodnosti.

Dok god je Hrvatska vlasnik 10% ili viSe dionica INA-e, ni jedan od ostalih dioniCara, Sto moze ukljucivati
nositelje prava na Dionicama, ili s njima povezanih osoba ne moZe, osim u slucaju prodaje strateSkom ulagatelju,
bez prethodnog odobrenja Vlade postupno ili odjednom steci dionice INA-e ¢iji ukupan nominalni iznos ¢ini 10%
temeljnog kapitala, odnosno nekog drugog prethodnim odobrenjem Vlade odobrenog postotka dionica, a koje
daju pravo glasa u Glavnoj skupstini INA-e.

Opéenito

Niti INA niti MenadzZeri, niti ikoja osoba koja djeluje u ime INA-e ili MenadZera, nisu poduzeli niti nece
poduzeti bilo kakvu radnju u bilo kojem pravnom sustavu koja bi omogudila javnu ponudu Dionica ili GDR-ova,
odnosno posjedovanje, kruzenje ili distribuciju ovog prospekta odnosno bilo kojeg drugog materijala koji je
povezan s INA-om ili s Dionicama ili GDR-ovima, u bilo kojem pravnom sustavu koji zahtijeva poduzimanje
aktivnosti u tu svrhu.

U skladu s time nije dopusteno Dionice ili GDR — ove nuditi, prodavati, bilo neposredno ili posredno, niti
moZe ovaj prospekt ili bilo koji ponudbeni materijal ili oglas u vezi s tim vrijednosnim papirima biti distribuiran
ili objavljen u ili iz bilo koje drzave ili jurisdikcije osim pod okolnostima koje ¢e osigurati postivanje svih
relevantnih pravila i propisa te iste drzave odnosno jurisdikcije.

Ni jedan diler, prodavatelj ili druga osoba nisu dobili ovlastenje da daju bilo koju informaciju ili izjavu koja
nije sadrzana u prospektu, a u slucaju da do toga dode, takva informacija ili izjava ne smije se smatrati
pouzdanima u smislu da ih je odobrila INA ili bilo koji od Menadzera. Ovaj prospekt ne predstavlja ponudu za
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prodaju kao ni trazenje ponude za kupnju tih vrijednosnih papira osim onih dionica na koje se odnosi, kao ni
ponudu za prodaju ni poziv na ponudu za kupnju tih vrijednosnih papira u okolnostima u kojima takva ponuda ili
poziv nisu u skladu sa zakonom. Ni isporuka ovog prospekta ni prodaja obavljena na osnovi istoga neée ni pod
kojim uvjetima implicirati da nije doSlo do promjena u poslovima INA-e od datuma ovog prospekta ili da je
informacija sadrzana u ovom prospektu to¢na i na odredeni datum nakon datuma ovog prospekta.
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OGRANICENJA PRIJENOSA

Radi sljedecih ogranicenja, savjetuje Vam se da kontaktirate pravnog savjetnika prije daljnje prodaje, zaloga
ili prijenosa Dionica ili GDR-ova. Samo Dionice ili GDR-ovi koji se izlazu prodaji u Ponudi podlijeZu dalje
navedenim ograniCenjima. Za opis ograni¢enja koja se primjenuju na GDR-ove nakon ponude, vidi “Opis
Globalnih potvrda o deponiranim dionicama”.

Ponuda se daje u skladu s Pravilom 144A i Propisom S. Dionice i GDR-ovi nisu i nece biti registrirani
prema Zakonu o vrijednosnicama ili kod bilo kojeg regulatornog tijela za vrijednosne papire bilo koje drzave
unutar Sjedinjenih Americkih Drzava, te se u skladu s time ne mogu ponuditi ili prodavati u Sjedinjenim
Americkim Drzavama, osim KIK-ovima u skladu s izuzeéem od obveza registracije Zakona o vrijednosnicama
koje je predvideno u Pravilu 144A, te osobama izvan Sjedinjenih Americkih Drzava u skladu s Propisom S.
Pojmovi koji se koriste u ovom poglavlju, a koji su definirani u Pravilu 144A ili Propisu S, ovdje se koriste na
nacin na koji su tamo definirani.

Pravilo 144A

Smatrat ¢e se da je svaki kupac Dionica ili GDR-ova unutar Sjedinjenih Americkih Drzava, sukladno
Pravilu 144A, prihvacanjem dostave ovog prospekta i Dionica odnosno GDR-ova, izjavio, suglasio se i priznao
da:

(1) Dionice i GDR-ovi nisu i nece biti registrirani prema Zakonu o vrijednosnicama ili kod bilo kojeg
regulatornog tijela za vrijednosne papire bilo koje drZave unutar Sjedinjenih Americ¢kih Drzava te
podlijezu znaCajnim ogranicenjima prijenosa;

(2) je (i) KIK, (ii) upoznat, te je svakom ovlastenom vlasniku takvih Dionica ili GDR-ova savjetovano, da
mu se te Dionice ili GDR-ovi prodaju na temelju Pravila 144 A, te (iii) da stjece te Dionice ili GDR-
ove za vlastiti racun ili za racun KIK-a;

(3) je suglasan (ili ako djeluje za racun druge osobe, ta mu je osoba potvrdila svoju suglasnost) da on (ili
ta osoba) neée nuditi, dalje prodavati, davati u zalog ili na drugi nain prenositi takve Dionice osim:
(a) u skladu s Pravilom 144A, osobi za koju on, ili bilo koja osoba koja djeluje u njegovo ime,
opravdano smatra da je KIK koji kupuje za vlastiti racun ili za racun KIK-a, (b) u offshore transakciji
(kako je taj pojam definiran u Propisu S Zakona o vrijednosnicama SAD) u skladu s Pravilom 903 ili
904 Propisa S, (c) u skladu s Pravilom 144 prema Zakonu o vrijednosnicama (ako je primjenjiv), ili
(d) sukladnoj efektivno izjavi o registraciji prema Zakonu o vrijednosnicama, ili GDR-ove osim
(a) sukladno Pravilu 144A osobi koja je ili bilo kojoj osobi koja djeluje u njeno ime za koju opravdano
smatra da je KIK koji kupuje za vlastiti racun ili za ra¢un KIK-a, (b) u offshore transakciji osobi osim
osobe iz Sjedinjenih Americ¢kih Drzava (kako su ti pojmovi definirani u Propisu S prema Zakonu o
vrijednosnicama) sukladno Pravilu 903 ili 904 Propisa S, (c) sukladno Pravilu 144A prema Zakonu o
vrijednosnicama, ili (d) sukladno efektivnoj izjavi o registraciji prema Zakonu o vrijednosnicama, u
svakom slucaju u skladu s bilo kojim primjenjivim zakonom o vrijednosnim papirima bilo koje drzave
unutar Sjedinjenih Americkih Drzava. Kupac Ce, a svaki kasniji imatelj je obvezan, obavijestiti svakog
kasnijeg kupca o onim Dionicima ili GDR-ovima na koje se odnose ograni¢enja daljnje prodaje
navedena gore;

(4) bez obzira na suprotne navode u prethodnim stavcima, Dionice ili GDR-ovi se ne mogu deponirati u
okviru bilo kojeg neograni¢enog depozita koji uspostavi ili vodi depozitna banka (ukljucujuci
Citibank N.A.) osim i do trenutka kada takve Dionice ili GDR-ovi viSe nisu “ogranicene
vrijednosnice” u smislu Pravila 144(a)(3) prema Zakonu o vrijednosnicama;

(5) ¢ese INA, Depozitar, Dionicar prodavatelj, Menadzeri te njihove ili INA-ine povezane osobe oslanjati
na istinitost i to¢nost priznanja, izjava i suglasnosti navedenih u prethodnim stavcima. Ako stjece
INA-ine Dionice ili GDR-ove za racun jednog ili vise KIK-ova, tada izjavljuje da ima iskljucivo
diskrecijsko pravo u pogledu ulaganja u odnosu na svakog takvog klijenta te da ima ovlastenje dati
navedena priznanja, izjave i suglasnosti u ime svakog takvog klijenta;

(6) razumije da ¢e GDR-ovi prema Pravilu 144A i Glavni GDR prema Pravilu 144A, koji su prodani u
Sjedinjenim Americkim DrZzavama, sadrzavati napomenu u bitnome kako slijedi:

NITI OVAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PRAVILU 144A, NITI OVDJE EVIDENTIRANI
GDR-OVI PREMA PRAVILU 144A, NITI NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE, NISU NITI CE
BITI REGISTRIRANI PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A IZ 1933. GODINE,
KAKO JE IZMIJENJEN I DOPUNIJEN (“ZAKON O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A”), ILI KOD
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BILO KOJEG REGULATORNOG TIJELA ZA VRIJEDNOSNE PAPIRE BILO KOJE DRZAVE ILI
DRUGE JURISDIKCIJE SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA. PONUDA, PRODAJA, ZALOG
ILI DRUGI PRIJENOS OVOG CERTIFIKATA O GDR-U PREMA PRAVILU 144A, OVDIJE
EVIDENTIRANIH GDR-OVA PREMA PRAVILU 144A T NJIMA PREDSTAVLJENIH DIONICA,
PODLIJEZE ODREDENIM UVIJETIMA I OGRANICENJIMA. NJIHOVI IMATELJI I
OVLASTENI VLASNICI, KUPNJOM ILI DRUGIM STJECANJEM OVOG CERTIFIKATA O
GDR-U PREMA PRAVILU 144A 1 OVDJE EVIDENTIRANIH GDR-OVA PREMA PRAVILU
144A, PRIZNAJU DA TAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PRAVILU 144A, OVDIJE
EVIDENTIRANI GDR-OVI PREMA PRAVILU 144A 1 NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE,
NISU BILI REGISTRIRANI PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, TE SU
SUGLASNI U KORIST DRUSTVA I DEPOZITARA DA (X) OVAJ CERTIFIKAT O GDR-U
PREMA PRAVILU 144A, OVDJE EVIDENTIRANI GDR-OVI PREMA PRAVILU 144A 1 NJIMA
PREDSTAVLJENE DIONICE MOGU BITI PONOVNO PONUDENI, DALJE PRODANI,
ZALOZENI ILI NA DRUGI NACIN PRENESENI SAMO U SKLADU SA ZAKONOM O
VRIJEDNOSNICAMA SAD-A I VAZECIM ZAKONIMA DRZAVA, TERITORIJA 1 POSJEDA
SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA KOJI UREDUJU PONUDU I PRODAJU VRIJEDNOSNIH
PAPIRA I TO SAMO (1) U OFFSHORE TRANSAKCII U SKLADU S PRAVILOM 903 ILI 904
PROPISA S PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, (2) OSOBI KOJU IMATELJ 1
OVLASTENI VLASNIK OPRAVDANO SMATRAJU KVALIFICIRANIM INSTITUCIONALNIM
KUPCEM U SMISLU PRAVILA 144A PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A
(“PRAVILO 144A”) KOJI KUPUJE ZA VLASTITI RACUN ILI ZA RACUN DRUGOG
KVALIFICIRANOG INSTITUCIONALNOG KUPCA U OKVIRU TRANSAKCIJE KOJA
UDOVOLJAVA UVIETIMA PRAVILA 144A, (3) U SKLADU S IZUZECEM OD ZAHTIEVA ZA
REGISTRACIJU PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A KOJE PREDVIDA
PRAVILO 144 PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A (AKO JE PRIMJENIJIVO), ILI
(4) SUKLADNO VAZECOJ 1IZJAVI O REGISTRACIJI PREMA ZAKONU O
VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, TE (Y) DIONICE PREDSTAVLJENE GDR-OVIMA PREMA
PRAVILU 144A MOGU BITI PONUDENE, DALJE PRODANE, ZALOZENE ILI NA DRUGI
NACIN PRENESENE SAMO U SKLADU SA ZAKONOM O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A I
VAZECIM ZAKONIMA DRZAVA, TERITORIJA I POSJEDA SJEDINJENIH AMERICKIH
DRZAVA KOJI UREDUJU PONUDU I PRODAJU VRIJEDNOSNIH PAPIRA I TO SAMO (1) U
OFFSHORE TRANSAKCII U SKLADU S PRAVILOM 903 ILI 904 PROPISA S PREMA
ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, (2) OSOBI KOJU IMATELJ I OVLASTENI
VLASNIK OPRAVDANO SMATRAJU KVALIFICIRANIM INSTITUCIONALNIM KUPCEM U
SMISLU PRAVILA 144A PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A (“PRAVILO
144A”) KOJI KUPUJE ZA VLASTITI RACUN ILI ZA RACUN DRUGOG KVALIFICIRANOG
INSTITUCIONALNOG KUPCA U OKVIRU TRANSAKCIJE KOJA UDOVOLJAVA UVIJETIMA
PRAVILA 144A, (3) U SKLADU S IZUZECEM OD ZAHTJEVA ZA REGISTRACIJU PREMA
ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A KOJE PREDVIDA PRAVILO 144 PREMA ZAKONU
O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A (AKO JE PRIMJENIJIVO), ILI (4) SUKLADNO VAZECOJ
1ZJAVI O REGISTRACIJI PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A.

OVLASTENI VLASNIK DIONICA PRIMLJENIH PO PONISTENJU BILO KOJEG GDR-A
PREMA PRAVILU 144A NE MOZE DEPONIRATI ILI UZROKOVATI DEPONIRANJE TAKVIH
DIONICA U OKVIRU DEPOZITA KOJI USPOSTAVI ILI VODI DEPOZITNA BANKA, OSIM
DEPOZITA OGRANICENOG PRAVILOM 144A, DOKLE GOD SU TAKVE DIONICE
“OGRANICENI VRIJEDNOSNI PAPIRI” U SMISLU PRAVILA 144(a)(3) PREMA ZAKONU O
VRIJEDNOSNICAMA SAD-A. NE MOGU SE DAVATI IZJAVE O RASPOLOZIVOSTI IZUZECA
KOJE PREDVIDA PRAVILO 144 PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A ZA
DALIJNJU PRODAJU DIONICA ILI GDR-OVA PREMA PRAVILU 144A.

SVAKI IMATELJ I OVLASTENI VLASNIK, PRIHVACANJEM OVOG CERTIFIKATA O GDR-U
PREMA PRAVILU 144A ILI UDJELA U OVDIJE EVIDENTIRANIM GDR-OVIMA PREMA
PRAVILU 144A, OVISNO O SLUCAIJU, IZJAVLIUJE DA RAZUMIJE I DA JE SUGLASAN S
GORE NAVEDENIM OGRANICENJIMA.

OCEKUJE SE DA CE DIONICE DEPONIRANE KAKO JE TO OVDJE NAVEDENO BITI
REGISTRIRANE U REGISTRU DIONICA KOJI VODI SREDISNJA DEPOZITARNA AGENCIJA,
VODITELJ KNJIGE DIONICA INA-e, U IME CITIBANK, N.A., KAO DEPOZITARA ILI OSOBE
KOJU ON IMENUIE, ILI SKRBNIKA ILI OSOBE KOJU ON IMENUIE.
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(7

razumije da ée GDR-ovi prema Pravilu 144A u pocetku biti predstavljeni Glavnim GDR-om prema
Pravilu 144A te da Ce, prije nego se bilo koja prava u odnosu na GDR-ove prema Pravilu 144A koji su
predstavljeni Glavhim GDR-om prema Pravilu 144A mogu prenijeti na osobu koja preuzimanje vrsi u
obliku prava u odnosu na GDR-ove prema Propisu S koji su predstavljeni Glavnim GDR-om prema
Propisu S, prenositelj biti obvezan dati odredene pisane potvrde.

Potencijalni kupci se ovim putem obavjeStavaju da se prodavatelji Dionica ili GDR-ova mogu osloniti
na izuzece iz odredaba odjeljka 5. Zakona o vrijednosnicama koje je predvideno Pravilom 144A.

Propis S

Smatrat ¢e se da je svaki kupac Dionica ili GDR-ova izvan Sjedinjenih Americkih Drzava, sukladno
Propisu S, prihvacanjem dostave ovog prospekta i Dionica odnosno GDR-ova, izjavio, suglasio se i priznao da:

(D

2)

3)

“)

®)

je upoznat da (a) da mu se Dionice ili GDR-ovi prodaju sukladno i prema Pravilu 903 ili 904 Propisa
S, (b) jest, ili da ¢e u trenutku kupnje tih Dionica ili GDR-ova biti, ovlaSteni vlasnik tih Dionica ili
GDR-ova, te (c¢) kupuje te Dionice ili GDR-ove u okviru offshore transakcije koja udovoljava
zahtjevima Propisa S;

razumije da Dionice i GDR-ovi nisu i neée biti registrirani prema Zakonu o vrijednosnicama ili kod
bilo kojeg regulatornog tijela za vrijednosne papire bilo koje drzave unutar Sjedinjenih Americkih
Drzava;

priznaje da ¢e se INA, Dionicar prodavatelj, MenadzZeri te njihove i INA-ine povezane osobe oslanjati
na istinitost i to¢nost priznanja, izjava i suglasnosti navedenih u prethodnim stavcima;

razumije da ée GDR-ovi prema Propisu S i Glavni GDR prema Propisu S sadrzavati napomenu u
bitnome kako slijedi:

NITI OVAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PROPISU S, NITI OVDJE EVIDENTIRANI GDR-
OVI PREMA PROPISU S, NITI NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE, NISU NITI CE BITI
REGISTRIRANI PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A 1Z 1933. GODINE, KAKO
JE IZMIJENJEN I DOPUNIJEN (“ZAKON O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A”), ILI KOD BILO
KOJEG REGULATORNOG TUELA ZA VRIJEDNOSNE PAPIRE BILO KOJE DRZAVE ILI
DRUGE JURISDIKCIE SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA. PONUDA, PRODAJA, ZALOG
ILI KAKAV DRUGI PRIJENOS OVOG CERTIFIKATA O GDR-U PREMA PROPISU S, OVDJE
EVIDENTIRANIH GDR-OVA PREMA PROPISU S I NJIMA PREDSTAVLJENIH DIONICA,
PODLUUEZE ODREDENIM UVJETIMA 1 OGRANICENJIMA. NJIHOVI IMATELJI I
OVLASTENI VLASNICI, KUPNJOM ILI DRUGIM STJECANJEM OVOG CERTIFIKATA O
GDR-U PREMA PROPISU S I OVDJE EVIDENTIRANIH GDR-OVA PREMA PROPISU 8§,
PRIZNAJU DA TAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PROPISU S, OVDJE EVIDENTIRANI GDR-
OVI PREMA PROPISU S I NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE, NISU BILI REGISTRIRANI
PREMA ZAKONU O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A, TE SU SUGLASNI U KORIST DRUSTVA 1
DEPOZITARA DA OVAJ CERTIFIKAT O GDR-U PREMA PROPISU S, OVDJE EVIDENTIRANI
GDR-OVI PREMA PROPISU S 1 NJIMA PREDSTAVLJENE DIONICE MOGU BITI PONOVNO
PONUDENI, DALJE PRODANI, ZALOZENI ILI NA DRUGI NACIN PRENESENI SAMO U
SKLADU SA ZAKONOM O VRIJEDNOSNICAMA SAD-A I VAZECIM ZAKONIMA DRZAVA,
TERITORIJA I POSJEDA SJEDINJENIH AMERICKIH DRZAVA KOJI UREDUJU PONUDU I
PRODAJU VRIJEDNOSNIH PAPIRA.

SVAKI IMATELJ I OVLASTENI VLASNIK, PRIHVACANJEM OVOG CERTIFIKATA O GDR-U
PREMA PROPISU S ILI UDJELA U OVDIJE EVIDENTIRANIM GDR-OVIMA PREMA PROPISU
S, OVISNO O SLUCAJU, IZJAVLJUJE DA RAZUMIE I DA JE SUGLASAN S GORE
NAVEDENIM OGRANICENJIMA.

OCEKUJE SE DA CE DIONICE DEPONIRANE KAKO JE TO OVDJE NAVEDENO BITI
REGISTRIRANE U REGISTRU DIONICA KOJI VODI SREDISNJA DEPOZITARNA AGENCIJA,
VODITELJ KNJIGE DIONICA ZA INA-U U IME CITIBANK, N.A., KAO DEPOZITARA ILI
OSOBE KOJU ON IMENUIE, ILI SKRBNIKA ILI OSOBE KOJU ON IMENUIE; i

da razumije da ¢e GDR-ovi prema Propisu S u pocetku biti predstavljeni Glavhim GDR-om prema
Propisu S te da e, prije nego se bilo koja prava u odnosu na GDR-ove prema Propisu S koji su
predstavljeni Glavnim GDR-om prema Propisu S mogu prenijeti na osobu koja preuzimanje vrsi u
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obliku prava u odnosu na GDR-ove prema Pravilu 144A koji su predstavljeni Glavnim GDR-om
prema Pravilu 144A, prenositelj biti obvezan dati odredene pisane potvrde.

Ostale odredbe u pogledu prijenosa GDR-ova

Prava u odnosu na GDR-ove prema Pravilu 144A se mogu prenijeti na osobu Cije pravo u odnosu na te
GDR-ove bude naknadno predstavljeno Glavnim GDR-om prema Propisu S, tek kada depozitar primi pisanu
potvrdu (u obliku odredenom u Sporazumu o depozitu prema Propisu S) od strane prenositelja u kojoj se, izmedu
ostalog, navodi da se prijenos vrsi u skladu s Propisom S. Prava u odnosu na GDR-ove prema Propisu S se mogu
prenijeti na osobu ¢ije pravo u odnosu na te GDR-ove bude naknadno predstavljeno Glavnim GDR-om prema
Pravilu 144A, tek kada depozitar primi pisanu potvrdu (u obliku odredenom u Sporazumu o depozitu prema
Pravilu 144A) od strane prenositelja u kojoj se, izmedu ostalog, navodi da se prijenos vrsi u skladu s
Pravilom 144A. Bilo koje pravo u odnosu na GDR-ove predstavljene jednim od Glavnih GDR-ova koji se prenosi
na osobu Cije pravo u odnosu na te GDR-ove bude naknadno predstavljeno drugim Glavnim GDR-om, ¢e nakon
prijenosa prestati biti pravo u odnosu na GDR-ove predstavljene takvim prvim Glavnim GDR-om te ée, sukladno
tome, nakon toga podlijegati ograni¢enjima prijenosa i drugim procedurama koje se primjenjuju na prava u
odnosu na GDR-ove predstavljene drugim Glavnim GDR-om, sve dok god ono ostane takvo pravo.

Dionice

Sukladno ¢lanku 90. Zakona o trZiStu vrijednosnih papira, vrijednosni papiri koji kotiraju na burzi, kao Sto
su Dionice koje ¢e biti uvrStene na ZSE, moraju biti neograni¢eno prenosivi i u potpunosti uplaéeni. Pod
neograni¢enom prenosivoséu podrazumijeva se bezuvjetna i neograni¢ena prenosivost bez obzira na mjesto i
nacin stjecanja vrijednosnih papira, odnosno kako za trgovanje na burzi tako i za ostale legalne nacine stjecanja
vrijednosnih papira.

Takoder, prema Zakonu o trzistu vrijednosnih papira, vlasnistvo nad Dionicama stjece se iskljuc¢ivo njihovim
prijenosom s racuna nematerijaliziranih vrijednosnih papira prenositelja na racun nematerijaliziranih vrijednosnih
papira stjecatelja koji se vodi kod SDA. Zalozno pravo na Dionicama stjeCe se odgovarajuéim upisom tog prava
na racun nematerijaliziranih vrijednosnih papira zalogodavatelja na temelju valjanog pravnog posla. Na
Dionicama se moze osnovati samo jedno zalozno pravo.

Sukladno Zakonu o privatizaciji INA-e, za vrijeme dok je Republika Hrvatska vlasnik 10%i viSe dionica
INA-e, niti jedan drugi dionicar (§to moze ukljucivati nositelje prava na Dionice), §to moze ukljucivati nositelje
prava u odnosu na Dionice, ili s njim povezana osoba ne moZe, osim u sluc¢aju prodaje strateSkom ulagatelju, bez
posebnog odobrenja Vlade (postupno ili odjednom) steéi dionice INA-e ¢iji ukupan nominalni iznos €ini vise od
10% temeljnog kapitala INA-e odnosno nekog drugog prethodnim odobrenjem Vlade odobrenog postotka
dionica, a koje daju pravo glasa u Glavnoj skupstini INA-e. Stoga bi, prije daljnje prodaje, zaloga ili prijenosa
dionica INA-e, kupac trebao utvrditi da li je za to potrebno posebno odobrenje Vlade, buduéi da su pravni poslovi
sklopljeni protivno prisilnim propisima niStetni.
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IZJAVA PREMA ZAKONU O TRZISTU VRIJEDNOSNIH PAPIRA

Ovaj Prospekt potpisuju svi &lanovi Uprave i Nadzornog odbora INA-e. Clanovi Uprave i Nadzornog odbora
INA-e (poduzevsi sve razumne korake kako bi tako i stvarno bilo), potpisom ovog Prospekta prihvacaju sve
odgovornosti i sve obveze za informacije sadrzane u njemu, te potvrduju i izjavljuju kako slijedi: “Prema nasem
uvjerenju i u skladu sa svim nasim saznanjima i podacima kojima raspolaZemo, izjavljujemo da svi podaci iz
ovog prospekta cine cjelovit i istinit prikaz imovine i obveza, gubitaka i dobitaka, financijskog poloZaja i
poslovanja INA-e, prava sadriana u vrijednosnim papirima na koje se odnose, te da cinjenice koje bi mogle
utjecati na potpunost i istinitost ovog prospekta nisu izostavljene”.
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PRAVNA PITANJA

Odredena pravna pitanja u odnosu na americke i engleske aspekte Ponude za INA-u ¢e pregledati Freshfields
Bruckhaus Deringer. Odredena pravna pitanja prema hrvatskim propisima za INA-u ¢e pregledati Franjo Benko i
Danijel Benko. Odredena pravna pitanja u odnosu na americke i engleske aspekte Ponude za Menadzere e
pregledati Linklaters. Odredena pravna pitanja prema hrvatskim propisima za Menadzere ¢e pregledati Porobija
& Porobija.

NEOVISNI REVIZORI

Konsolidirana financijska izvjes¢a INA Grupe na dan i za godine koje su zavrSile 31. prosinca 2003., 2004. i
2005. godine revidirali su neovisni revizori, Deloitte d.o.o., Heinzelova 33, 10000 Zagreb, Republika Hrvatska.
Ovdje ukljucena prijelazna financijska izvjesc¢a i biljeske vezane za njih na dan i za Sestomjesecna razdoblja koja
su zavrsila 30. lipnja 2005. i 2006. godine nisu revidirana. Deloitte d.o.o. je drustvo ¢lan Hrvatske revizorske
komore.
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UVRSTENJE I OPCE INFORMACIJE

Ocekuje se da ¢e svih 10.000.000 redovnih dionica INA-e, u nominalnom iznosu od 900,00 kuna svaka, biti
uvrSteno na Sluzbeno trziSte Zagrebacke burze na ili oko dana 1. prosinca 2006. godine Ocekuje se da ce
trgovina Dionicama zapoceti na ili oko dana 1. prosinca 2006. godine

Ocekuje se da ¢e GDR-ovi biti primljeni na Sluzbenu kotaciju na dan ili oko 1. prosinca 2006. godine
Podnesena je prijava za trgovanje GDR-ovima na Reguliranom trzZistu Londonske burze.

INA je dionicko druStvo, osnovano na neodredeno vrijeme, u Hrvatskoj, 31. listopada 1990. godine,
preoblikovano u dioni¢ko druStvo 23. srpnja 1993. godine, te posluje prema hrvatskim zakonima. INA je
registrirana pri Trgovackom sudu u Zagrebu, pod mati¢nim brojem subjekta upisa (MBS) 080000604.
Njezino sjediSte i mjesto na kojem se nalazi Uprava je: Avenija V. Holjevca 10, 10002 Zagreb, Republika
Hrvatska, a broj telefona je: +385 (0)1 6450000.

Tijekom trajanja Ponude, bilo kojim radnim danom u uredovno vrijeme, u sjediStu INA-e, Avenija V.
Holjevca 10, Zagreb, Hrvatska, bit ¢e omogucen uvid i ishodenje bez naknade, preslika slijede¢ih isprava:

e Statuta INA-e; i

e primjerka Revidiranog konsolidiranog financijskog izvjes¢a INA-e za 2003., 2004. i 2005. godinu, te
primjerka nerevidiranog konsolidiranog sazetog financijskog izvjesca za prvih Sest mjeseci 2005. i 2006.
godine.

Ako se izdaju definitivne potvrde u zamjenu za Glavne GDR-ove, INA ¢e imenovati agenta u Ujedinjenoj
Kraljevini.

Osim kako je to navedeno u ““Poslovni i financijski pregled — Najnovija kretanja i dogadaji” nije doslo do
znacajne promjene u INA-inoj financijskoj ili trgovackoj poziciji od 30. lipnja 2006. (datum posljednjih
nerevidiranih privremenih financijskih izvjesca).

Sljedeca tablica prikazuje podatke o vaZnijim druStvima kéerima INA-e.

Pravni sustav u kojem

Drustvo kéer je osnovano Vlasnistvo
Crosco d.0.0 ...ttt Hrvatska 100%
STSL 0.0 .ot Hrvatska 100%
Proplin d.0.0 ... ... Hrvatska 100%
Maziva — Zagreb d.0.0 . ... ... Hrvatska 100%
SInaco d.0.0 ... Hrvatska 100%
Inter INA Limited. . ...... ... .. . Engleska i Wales 100%
Inter INA (Guernsey) Limited . ........ ... .. .. .. ... .. ... ... Guernsey 100%
Holdina d.o.0. Sarajevo .......... .. .. .. .. . . i Bosna i Hercegovina 100%

GDR-ovi su denominirani u USD i nemaju nominalnu vrijednost. Prodajna cijena za GDR-ove bit ¢e USD
ekvivalent Prodajne cijene za Dionice, po fiksnom tecaju, kako to utvrde Voditelji knjige ponuda.

Prodajnu cijenu za Dionice odredit ¢e Vlada na temelju rezultata postupka vodenja knjige ponuda u
Nepovlastenoj ponudi.

(10) Primjerci ovog prospekta mogu se dobiti u svim poslovnicama Agenta i sjediStu INA-e ili mogu biti

naruceni poStom od Agenta. Rezultate Ponude INA ¢e uciniti dostupnima javnosti, nakon njezina dovrSetka,
u svom sjediStu u Zagrebu, i u sjediStu Agenta u Zagrebu.

(11) Imatelji GDR-ova mogu kontaktirati Citibank N.A. kao depozitara za GDR-ove (Na paZnju: Depositary

Receipts Department) s pitanjima u vezi s prijenosom GDR-ova u knjige Depozitara, koje e se voditi u
njegovu uredu u 388 Greenwich Street, 14th Floor, New York, New York 10013.

(12) PGL

U Dodatku 1 nalazi se dopis PGL-a u vezi Revizije rezervi INA-e u Hrvatskoj i inozemstvu izdan sukladno
Direktivi o prospektu, te nesluzbeni prijevod tog pisma na hrvatski jezik.

(13) Sazetak troskova i uvjeta podjele proizvodnje, kao i sve znaCajne odredbe o raskidu Ugovora o podjeli

proizvodnje koje je sklopila INA.
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Odobalna Hrvatska
Sjeverni Jadran (polja Ivana, Ika i Ida, te Anamarija)

Sporazum o podjeli proizvodnje (UPP) izmedu INA-e i ENI-ja koje se odnosi na polja Ivana, Ika, Ida i
Anamarija, stupio je na snagu 27. veljace 1996. godine, na vrijeme od 25 godina od datuma pocetne
komercijalne proizvodnje, pri cemu ukupno vrijeme njegova trajanja nece prijeci 33 godine od dana stupanja
na snagu UPP, uz moguénost daljnjeg produljenja. Svi troskovi proizvodnje, istraZivanja i razrade snose se
putem operativnog drustva INAgip d.o.o., u kojem su udjeli obje strane jednaki. Proizvodnja se dijeli na tri
dijela:

(i) INA-in dio: INA ima pravo na 50% proizvodnje, iz ¢ega namiruje naknade za eksploataciju (2,6%

prihoda) za sebe i ENI, te porez na dobit za sebe i ENI (po stopi od 20%);

(i) ENI-jev udio za povrat troSka: ENI ima pravo na maksimalno 38% proizvodnje za povrat troskova (svi
troskovi postaju naknadivi ¢im nastanu). Bilo koji dio ENI-jeva udjela od 38% za povrat troskova, u
odnosu na koji nema troskova koji bi se trebali nadoknaditi, pripada INA-i; i

(iii) ENI-jev udio u dobiti: ENI ima pravo na 12% proizvodnje za vrijeme trajanja UPP-a.

INA preuzima i, gdje je to primjenjivo, placa ENI-ju bilo koji hrvatski porez na ENI-jevu dobit, te naknadu
za eksploataciju prema Zakonu o rudarstvu. Vidi “Regulativa — Granska regulativa Regulacija
istraZivanja i eksploatacije mineralnih sirovina — Eksploatacija”.

UPP daje ENI-ju pravo da otkaZe ugovor bez navodenja razloga, uz otkazni rok od barem 60 (ali ne viSe od
180) dana.

Aiza-Laura (polja Marica i Katarina)

UPP izmedu INA-e i ENI-ja koji se odnosi na blok Aiza-Laura stupio je na snagu dana 27. lipnja 1997., na
vrijeme od 25 godina nakon datuma pocetne komercijalne proizvodnje, pri ¢emu ukupno vrijeme njegova
trajanja nece prijeci 33 godine od dana stupanja na snagu UPP. Uvjeti ugovora UPP-a su u bitnome isti kao
za polje Ivana. Proizvodnja se dijeli na tri dijela:

(i) INA-in dio: INA ima pravo na 50% proizvodnje, iz ¢ega namiruje naknade za eksploataciju (2,6%
prihoda) za sebe i ENI, te porez na dobit za sebe i ENI (po stopi od 20%);

(i) ENI-jev udio za povrat troSka: ENI ima pravo na maksimalno 35% proizvodnje za povrat tro§kova (svi
troSkovi postaju naknadivi ¢im nastanu). Bilo koji dio ENI-jeva udjela od 35% za povrat troSkova, u
odnosu na koji nema troSkova koji bi se trebali nadoknaditi, pripada INA-i; i

(iii) ENI-jev udio u dobiti: ENI ima pravo na 15% proizvodnje za vrijeme trajanja UPP-a.

Ugovor o prodaji prirodnog plina izmedu INA d.d. (prodavatelj) i ENI S.p.A. — Divisione AGIP
(kupac)

Ugovor izmedu INA-e i ENI-ja stupio je na snagu 3. studenog 1999. te prestaje (ukoliko ne bude prethodno
raskinut u skladu sa njegovim odredbama) kada prestane proizvodnja prirodnog plina na polju Ivana u
skladu s odredbama UPP-a. Predmet ugovora je prodaja i isporuka ENI-ju INA-inog dijela proizvodnje
prirodnog plina na polju Ivana. Ugovorna cijena prirodnog plina u vrijeme njegove predaje ENI-ju
izraCunava se mjesecno.

Nakon proteka tri godine od dana stupanja ugovora na snagu, strane imaju pravo prilagoditi ugovorne
odredbe ukoliko (i) okolnosti koje su izvan njihove kontrole potaknu znatne promjene na domacem trZiStu
ugovornih strana ili (ii) promjene u regulativi utjeCu na ekonomsku korist koja za ugovorne strane proistjece
iz ugovora, pod uvjetom da se na isti na¢in izmjeni i Ugovor o nazad-kupnji (vidi niZe). Daljnja uskladenja
su moguca u trogodi$njim intervalima.

INA je odgovorna za bilo koje naknade, poreze i druge iznose koji nastaju do mjesta isporuke a ENI snosi
troSkove uvoznih carina i naknada te s time povezane troSkove.

Ugovor o nazad-kupnji prirodnog plina izmedu INA d.d. (prodavatelj) i ENI S.p.A. — Divisione
AGIP (kupac)

Ugovor je stupio na snagu 3. studenog 1999. te prestaje (ukoliko ne bude prethodno raskinut u skladu sa
njegovim odredbama) kada prestane proizvodnja prirodnog plina na polju Ivana u skladu s odredbama
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UPP-a. Predmet ugovora je prodaja i isporuka ENI-ja INA-i odredene koli¢ine prirodnog plina, koja
odgovara INA-inom dijelu proizvodnje prirodnog plina na polju Ivana. Ugovorna cijena prirodnog plina u
vrijeme njegove predaje INA-i izraCunava se mjesecno.

Nakon proteka tri godine od dana stupanja ugovora na snagu, strane imaju pravo prilagoditi ugovorne
odredbe ukoliko (i) okolnosti koje su izvan njihove kontrole potaknu znatne promjene na domacem trziStu
ugovornih strana ili (ii) promjene u regulativi utjeu na ekonomsku korist koja za ugovorne strane proistjece
iz ugovora, pod uvjetom da se na isti nacin izmjeni i Ugovor o prodaji prirodnog plina. Daljnja uskladenja su
moguéa u trogodi$njim intervalima.

INA je snosi carinska davanja za dopremanje plina do mjesta prihvata, te naknade, troSkove i druga davanja
vezana uz transport prirodnog plina nakon mjesta prihvata.

EdINA projekt (polja Izabela, Iris/Iva i Ivona)

UPP izmedu Edisona i INA-e koji se odnosi na blokove Izabela i Iris/Iva sklopljen je dana 22. travnja 2002.,
na vrijeme od 20 godina nakon datuma pocetne proizvodnje, pri cemu ukupno vrijeme njegova trajanja nece
prijeci 25 godina od dana pocetka proizvodnje. Ovaj je UPP proSiren i na blok Ivona, dana 1. prosinca 2005.

Edison snosi sve troSkove istraZivanja a svi daljnji troSkovi pokrivaju se prema udjelu sudjelovanja strana.
Svaka strana smije vratiti 100% svojih troSkova proizvodnje, koje je snosila u fazi istraZivanja, razrade i
proizvodnje. Neto udio, koli¢ina nafte i/ili plina koja preostane od ukupne raspolozive koli¢ine proizvodnje
nakon oduzimanja svih troSkova proizvodnje, dijeli se medu stranama ovisno o stopi proizvodnje. Nakon
oduzimanja tro§kova, preostala proizvodnja nafte/plina dijeli se medu ugovornim stranama prema ljestvici u
rasponu od 50% do 80% preostale proizvodnje, prema omjerima njihovog udjela u proizvodnji.

Ako dode do komercijalnog otkrica, INA ¢e dobiti moguénost sudjelovanja s udjelom od najvise 30%.
Buduca proizvodnja iz ovih polja dijelit ¢e se prema odredbama UPP-a, koji utvrduje da, nakon povrata
troSkova, InA-in dio ukupne proizvodnje iznosi od 50% do 80%. INA-in udio u proizvodnji se
proporcionalno povecava kako se povecava proizvodnja te povecava pro rata njezin udio u sudjelovanju,
ukoliko odluci da ga stekne. Uz to, Edison placa INA-i proizvodni bonus od 1 milijun EUR na dan pocetne
komercijalne proizvodnje i kada kumulativna proizvodnja prode odredene pragove.

INA refundira Edisonu sve hrvatske poreze na Edisonov dohodak ili dobit, te pla¢a naknadu za eksploataciju
mineralnih sirovina koja je propisana Zakonom o rudarstvu.

Edison ima pravo otkazati ugovoru bilo kojem trenutku, bez navodenja razloga, uz otkazni rok od barem 60
(ali ne vise od 180) dana.

Sirija

INA je potpisala dva UPP s Vladom Sirijske Arapske Republike (“SAR’’) i Syrian Petroleum Company
(SPO).

Blok Hayan

UPP izmedu INA-e, SAR-a i SPC-a koji se odnose na blok Hayan ratificiran je 15. kolovoza 1998.
Razdoblje trajanja ugovora je 25 godina od dana komercijalnog otkri¢a. INA je isklju¢ivo odgovorna za sve
troSkove istrazivanja, razrade i proizvodnje, koji se mogu nadoknaditi iz 40% godiSnje ukupne proizvodnje.
INA-in udio u ukupnoj proizvodnji zapocinje s 31% za sirovu naftu i 40% za prirodni plin i smanjuje se
kako proizvodnja raste.

SAR ima pravo na tantijeme od 12,5% sve nafte proizvedene i satuvane na podrucju, koje SPC mora platiti.
Preostalih 87,5% dijele SPC i INA kako je gore navedeno.

UPP odreduje da ¢e SPC preuzeti, platiti, u za INA-u podmiriti odnosno nadoknaditi joj sve SAR-ove poreze
na dohodak iz iznosa koje SPC primi za svoj udio nafte. INA placa SPC-u proizvodne bonuse kako
proizvodnja prelazi odredene pragove.

Blok Aphamia

UPP izmedu INA-e, SAR-a i SPC-a koji se odnosi na blok Aphamia potpisan je dana 17. sije¢nja 2004. za
inicijalno razdoblje istrazivanja od Cetiri godine, koje se moZze obnoviti dva puta na po dvije godine. U
slu¢aju komercijalnog otkri¢a, razdoblje trajanja ugovora ¢e biti 25 godina od dana komercijalnog otkriéa.
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UPP je u bitnome istovjetan UPP za Hayan, ukljucujuci povrat troskova, placanje tantijema i poreza, osim s
obzirom na mehanizam odredivanja cijena ugljikovodika i podjelu proizvodnje.

SAR ima pravo primiti 12,5% tantijema na svu naftu proizvedenu i saCuvanu na podrucju tijekom razdoblja
razrade, ukljucujuci bilo koje razdoblje produljenja. Ostatak ¢e podijeliti SPC i INA. Kad INA iscrpi naftu
kojom pokriva svoje troSkove proizvodnje, uzet ¢e udio koji zapocinje s 31% te se smanjuje kako
proizvodnja raste. Sli¢ne odredbe vrijede i za komercijalna otkri¢a prirodnog plina. SAR moZe zatraZiti
prodaju prirodnog plina u Siriji prema ugovoru o opskrbi plinom po odredenoj cijeni. INA-in udio pocinje s
50% te se smanjuje kako proizvodnja raste. INA placa SPC-u odredene proizvodne bonuse kako proizvodnja
prelazi odredene pragove.

SAR ima ograni¢ena prava rekvizicije u sluc¢aju neposredne prijetnje rata ili nacionalne krize, ali mora u
potpunosti obestetiti INA-u ako dode to toga.

Egipat
Blok East Yidma

Koncesijski ugovor izmedu Arapske Republike Egipat, te Egyptian General Petroleum Corporation (EGPC),
INA-e i RWE-DEA AG (“RWE”) (INA i RWE zajedno “Ugovaratelji’’) koji se odnosi na blok East Yidma
stupio je na snagu dana 24. ozujka 2004. za pocetno razdoblje istraZivanja od 2,5 godine, uz dva moguca
razdoblja produljenja po dvije godine. U slu¢aju komercijalnog otkrica, razdoblje trajanja ugovora e biti 20
godina od dana komercijalnog otkri¢a, uz moguénost produljenja.

Ugovaratelji ¢e snositi sve troskove istrazivanja i razrade, a refundiranje je moguce ako ne bude
komercijalnih otkrica.

40% nafte namijenjeno je za povrat troSkova. Preostalih 60% dijele EGPC i Ugovaratelji. Udio za
Ugovaratelje zapocinje s 30% za sirovu naftu i 25% za plin i UNP, a pada kako se proizvodnja povecava.
Odredeni proizvodni bonusi placaju se EGPC-u kako proizvodnja prelazi odredene pragove.

Vlada Arapske Republike Egipat ima pravo na tantijeme od 10% na svu naftu proizvedenu i sacuvanu na
podrudju, koju placa EGPC.

Egipatska vlada ima ogranicena prava na rekviziciju u slucaju prijetnje rata ili nacionalne krize, ali mora u
potpunosti obestetiti Ugovaratelje za razdoblje trajanja takve mjere.

Blok Ras El Ush

Koncesijski ugovor izmedu Arapske Republike Egipat, EGPC, IEOC Exploration B.V. (“IEOC”) i INA-e
(IEOC i INA zajedno “Ugovaratelji” koji se odnosi na blok Ras El Ush sklopljen je dana 19. sije¢nja 2003,
za inicijalno razdoblje istraZivanja od 2,5 godine, koje se moZe obnoviti dva puta na po dvije godine. U
slucaju komercijalnog otkrica, razdoblje trajanja ugovora ¢e biti 20 godina od dana komercijalnog otkrica, s
moguénoséu produljenja.

Ugovaratelji snose sve troskove istrazivanja i razrade, a njihova je naknada moguca ukoliko ne bude
komercijalnog otkrica.

40% nafte je namijenjeno za povrat troskova. Preostalih 60% se dijeli izmedu EGPC i Ugovaratelja. Udio
Ugovaratelja zapocinje s 30% za sirovu naftu i 25% za plin i UNP te se smanjuje kako proizvodnja raste.
Odredeni proizvodni bonusi placaju se EGPC-u kako proizvodnja prelazi odredene pragove.

Vlada Arapske Republike Egipat ima pravo na tantijeme od 10% na svu proizvedenu i sacuvanu naftu.

Egipatska vlada ima ogranicena prava na rekviziciju u slucaju prijetnje rata ili nacionalne krize, ali mora u
potpunosti obestetiti Ugovaratelje za razdoblje trajanja takve mjere.

Blok East Kalabsha

Koncesijski ugovor izmedu Arapske Republike Egipat, EGPC-a, IEOC, INA-e i RWE (IEOC, INA i RWE,
zajedniCki “Ugovaratelji’’) koji se odnosi na blok East Kalabsha stupio je na snagu dana 26. svibnja 2005.,
za pocetno razdoblje istrazivanja od 3 godine, s moguénoscu jednog produljenja od dvije godine. U slucaju
komercijalnog otkrica, razdoblje trajanja ugovora ¢e biti 20 godina od dana komercijalnog otkric¢a, s
moguénoséu produljenja.
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30% nafte je namijenjeno za povrat troskova. Preostalih 70% se dijeli izmedu EGPC i Ugovaratelja. Udio
Ugovaratelja zapocinje s 30% za sirovu naftu, plin i UNP te se smanjuje kako proizvodnja raste.

Drugi bitni uvjeti sporazuma jednaki su onima za blok East Yidma.

Blok North Bahariya

Koncesijski ugovor izmedu Arapske Republike Egipat EGPC-a i IPR Transoil Corporation koji se odnosi na
North Bahariya blok sklopljen je 1998, za inicijalno razdoblje istraZivanja u trajanju od 3 godine, uz dva
moguca produljenja od 2 odnosno 1 godine. U 2001. godini IPR Transoil Corporation je ustupio Koncesijski
ugovor INA-i. U slucaju komercijalnog otkrica, razdoblje trajanja ugovora ¢e biti 20 godina od dana
komercijalnog otkri¢a, s moguénoséu produljenja.

Ugovaratelji snose sve troskove istrazivanja i razrade, a njihova je naknada moguca ukoliko ne bude
komercijalnog otkrica.

35% nafte je namijenjeno za povrat troSkova. Preostalih 65% se dijeli izmedu EGPC i Ugovaratelja. Udio
Ugovaratelja zapocinje s 15,5% za sirovu naftu te se smanjuje kako proizvodnja raste. Udio Ugovaratelja za
plin i UNP je 20%. Odredeni proizvodni bonusi placaju se EGPC-u kako proizvodnja prelazi odredene
pragove.

Vlada Arapske Republike Egipat ima pravo na tantijeme od 10% na svu proizvedenu i sacuvanu naftu.

Egipatska vlada ima ogranicena prava na rekviziciju u slucaju prijetnje rata ili nacionalne krize, ali mora u
potpunosti obestetiti Ugovaratelje za razdoblje trajanja takve mjere.

Angola
Blok 3/05

UPP izmedu Sociedade Nacional de Combustiveis de Angola-Empresa Publica (“Sonagol”) Sonangol
Pesquisa E Producao SA (“Sonagol P&P’), China Sonangol International Holding Limited (‘““China
Sonagol”), Angola Japan Oil Co. Ltd. (“AJOCO”), ENI Angola Production B.V. (“ENI""), Sociedade
Petrolifera Angolana SA (*“Somoil”’), NIS-Petroleum Industry of Serbia (“NIS”) i INA, (Sonagol P&P,
China Sonagol, AJOCO, ENI, Somoil; NIS i INA zajedno, “Grupa partnera’’) koji se odnosi na Blok 3/05
sklopljen je 4. listopada 2005, na pocetno razdoblje koje zavrSava 30. lipnja 2025. Sonagol moZe zatraZiti
produljenje pocetnog razdoblja, no Vlada Angole odlucuje hoce 1i odobriti bilo kakvo produljenje.

Odgovaraju¢i udio u sudjelovanju ¢lanova Grupe partnera je slijedeéi: 25% Sonagol P&P, 25% China
Sonagol, 20% AJOCO, 12% ENI, 10% Somoil, 4% NIS i 4% INA.

50% sirove nafte je namijenjeno za povrat troskova. Preostalih 50% se dijeli izmedu Sonagola i Grupe
partnera, pri ¢emu je udio Sonagola 70% a Partner grupe 30%.

Sonagol ima pravo na bonus u iznosu 17,5 milijuna USD, nakon sklapanja UPP-a, koji plac¢aju strana druStva
u Grupi partnera. Ovaj se iznos moze naknaditi kao troSak. Za sudjelovanje u Grupi partnera, Sonagolu se
bespovratno placaju slijedeci iznosi: AJOCO 8 milijuna USD, ENI 4,8 milijuna USD, NIS 1,6 milijuna USD
i INA 1,6 milijuna USD. Grupa partnera takoder mora platiti Sonagolu, u tri obroka, doprinos na ime
socijalnih projekata Sonagola, iznos od 12,5 milijuna. Navedeni iznos je bespovratan.

Sonagol moZze raskinuti UPP ukoliko Grupa partnera, bez opravdanog razloga, prestane s proizvodnjom u
razdoblju duljem od 90 dana; bez odobrenja otkrije povjerljive podatke vezane uz naftne radove te time
prouzro¢i Stetu drzavi ili Sonagolu, prenese svoj udio prema ugovoru protivno njegovim odredbama;
namjerno proizvodi mineralnu sirovinu na koju se UPP ne odnosi ili ukoliko vecinu temeljnog kapitala bilo
kojeg ¢lana Grupe partnera, stekne druStvo koje nije s njime povezano, bez prethodnog odobrenja Sonagol-a;
u svakom od navedenih slu¢ajeva ukoliko se takva povreda ne ukloni u roku od 90 dana.

Namibija
Blok Zaris

Sporazum o nafti izmedu INA-e i Republike Namibije za blok Zaris stupio je na snagu dana 23. studenog
2005. Prema Sporazumu, dozvola za istrazivanje dodijelit ¢e se INI za navedeno podrucje, te vazi dvije
godine od datuma sporazuma. Dozvola za istraZivanje moze se obnoviti najviSe dva puta za takvo razdoblje
(najvise dvije godine) kako odredi Ministar rudarstva i energije Namibije.
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Sporazum predvida 25-godisnju dozvolu za proizvodnju koja se dodjeljuje ako dode do otkric¢a sirove nafte
od komercijalnog interesa.

INA placa tromjeseCne tantijeme (jednake 5% trziSne vrijednosti nafte proizvedene i pohranjene u
proizvodnom podrucju u relevantnom tromjesecju), kao i godisnju naknadu na temelju povrSine pokrivene
dozvolom.
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RJECNIK ODREDENIH POJMOVA INDUSTRIJE

Sljedeca objasnjenja ne predstavljaju tehnicke definicije, vec¢ im je cilj svakom prosjecnom Citatelju pomoci
da razumije odredene pojmove koristene u ovom prospektu.

Aditivi. ...

Americki naftni institut (API) . ...

APl gustoda .................

Aromati.....................

Atmosferski ostatak (rezidual). . ..

Barel (bbl) ..................

Baznoulje ..................

Benzin......................

Benzinska postaja.............

Bitumen ....................

Desulfurizacija ...............

Dokazane rezerve .............

Kemikalije koje se u vrlo malim koli¢inama dodaju gorivu kako bi ga
unaprijedile i odrZale njegovu kvalitetu. Detergenti i inhibitori korozije
primjer su benzinskih aditiva.

Udruzenje koje, medu ostalim, odreduje tehnicke standarde za mjerenja,
testiranja i rukovanja petroleumom.

Prikazuje gustocu sirove nafte po standardu Sto ga je propisao Americki
naftni institut. Gustoca u stupnjevima API predstavlja specificnu gustocu
pri 15.6°C (ili 60°F); §to je gustoca nafte u stupnjevima API veca, to je
sirova nafta lakSa.

Grupa ugljikovodika cija je karakteristika to S$to imaju najmanje jedan
benzenski prsten graden od 6 ugljikovih atoma negdje u molekuli.

Dio sirove nafte koji je uzet kao ostatni proizvod kolone za atmosfersku
destilaciju sirove nafte pri atmosferskom tlaku, takoder poznat kao engl.
atmospheric bottoms, atmospheric fuel oil long reside, straight-run heavy
fuel oil ili topped crude oil.

Uobicajena mjerna jedinica u naftnoj industriji; ekvivalentna je mjeri od
42 US galona, 35 imperijalnih galona ili 159 litara.

Glavni sastojak maziva i motornih ulja.

Laki destilat koji se koristi za motore s unutarnjim izgaranjem s paljenjem
goriva iskrom, na primjer u vozilima ili zrakoplovima.

Objekt na kojem se prodaje gorivo, maziva i druge proizvode cestovnim
motornim vozilima.

Bitumen je jako viskozna, teSka gusta frakcija dobivena destilacijom sirove
nafte. Najces¢i oblici bitumena su asfalt i katran.

Brent blend (ili Brent) je laka sirova nafta iz Sjevernog mora s pribliZzno
38° API gusto¢om i udjelom sumpora od 0,4%. To je najéesce prodavana
nafta i uzima se kao reperna cijena za poznatu kvalitetu.

Plinske turbine kombiniranog ciklusa. Elektrana koja integrira plinsku
turbinu i parnu turbinu. Plinske turbine kombiniranog ciklusa kombiniraju
plinsku turbinu s prvim ciklusom koja sagorijevanjem plina proizvodi
struju; toplina koja je proizvod ovog procesa pretvara se u paru koja tada
pokreée parnu turbinu drugog ciklusa ¢ime proizvodi vise struje.

Kemijski proces za dobivanje sumpora.
Uglji¢ni dioksid, znacajan plin koji stvara efekt staklenika.

Rafinerijski proces tijekom kojeg se teSki ostaci takore¢i ‘“kuhaju” na
visokim temperaturama ¢ime se dobivaju lagane frakcije.

Cijeli niz naftnih derivata dobivenih u procesu destilacije, prvoj fazi
prerade prilikom koje se sirova nafta razdvaja u frakcije, odnosno
komponente.

Proces uklanjanja sumpornih spojeva iz naftnih derivata.

Za izvjeStavanje o dokazanim rezervama, postupci koji se moraju postivati
prilikom pregleda stanja temelje se na definicijama rezervi koje je donijela
Komisija za vrijednosne papire SAD (US Securities & Exchange
Commission — SEC) u Uredbi S-X, Pravilu 4-10 “Financijsko knjiZenje i
izvjeStavanje o aktivnostima proizvodnje nafte i plina sukladno Saveznom
zakonu o vrijednosnim papirima i Zakonu o energiji i njezinoj Stednji iz
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Downstream ..................

Emisije . .

Enhanced Oil Recovery (EOR) ...

EUROIVIiEUROV...........

Fluidkataliticko krekiranje

(FCC) ...

Hidrokrekiranje................

Hydroskimming rafinerija .......

Izmjenjivanje .................

Kalcinator

1975.” Dokazane rezerve su one koli¢ine nafte koje se analizom geoloskih
i tehnoloskih podataka mogu s prihvatljivom sigurno$éu procijeniti kao
komercijalno pridobive prema danim podacima iz poznatih leziSta uz
postojece ekonomske uvjete, metode rada i drzavnu regulativu. Dokazane
rezerve se dijele u razradene i nerazradene rezerve.

Segment prerade u naftnoj industriji prilikom kojeg se sirovine pretvaraju u
upotrebljive krajnje proizvode.

Otpustanja plinova u atmosferu. U kontekstu globalnih klimatskih
promjena, navedeno ukljuCuje potencijalne plinove koji stvaraju efekt
staklenika (npr. otpuStanje ugljicnog dioksida tijekom sagorijevanja
goriva).

Metoda ubrizgavanja vode, pare, plinova ili kemikalija u podzemne
rezervoare kako bi se potaklo naftu da tece u smjeru proizvodnih buSotina,
omogucavajuéi veci dobitak nafte nego $to bi bilo moguce samo prirodnim
pritiskom ili pumpanjem.

Broj drzava clanica Europske unije prije pridruZivanja 10 zemalja
kandidata 1. svibnja 2004. EU-15 se sastojala od sljedecih drzava: Austrija,
Belgija, Danska, Finska, Francuska, Gr¢ka, Irska, Italija, Luksemburg,
Nizozemska, Njemalka, Portugal, Spanjolska, Svedska i Ujedinjena
Kraljevina.

EURO IV i EURO V su europski standardi za emisije koji odreduju
dozvoljene granice ispusnih plinova iz novih vozila prodanih u drzavama
¢lanicama EU. EURO 1V standardi stupili su na snagu u EU 2005. U cilju
zadovoljenja tih standarda, uvedena je standardizacija motornih goriva
2005. godine koja imaju dozvoljeni sadrzaj sumpora od 50 ppm-a.
EURO V standardi stupit ¢e na snagu 2009. U cilju zadovoljenja tih
standarda, motorna goriva smiju maksimalno sadrzavati 10 ppm-a
sumpora.

— Vidi pod pojmom ‘‘Krekiranje”

“Free on board” pojam koji se odnosi na isporuku, a znaci da je
prodavatelj odgovoran primatelju isporuciti robu na brod ili drugo
prijevozno sredstvo na to¢no odredeno mjesto utovara te na nacin definiran
pravilima ICC Incoterms 2000.

Tijekom frakcijskog procesa, ugljikovodici i drugi kemijski spojevi
razdvajaju se u odvojene tokove, odnosno rezove ili frakcije.

Plinoviti spoj sumpora i vodika koji se obi¢no nalazi u sirovoj nafti.

Postrojenje za preradu u rafineriji unutar kojeg se sumpor izdvaja iz
molekula iz bilo koje rafinerijske frakcije tako Sto se omogucuje da reagira
u kombinaciji s vodikom uz prisutnost katalizatora.

— Vidi pod pojmom ‘Krekiranje”.

Hydroskimming rafinerije sastoje se od kolone za atmosfersku destilaciju u
kojoj se razdvaja sirova nafta te katalitickog reformera radi pretvorbe nafte
s niskim brojem oktana u benzin s visokim brojem oktana.

U procesu izmjene, struktura molekula u razlic¢itim ugljikovodicima se
izmjenjuje kako bi se dobili Zeljeni ugljikovodici. Glavni proces izmjene
naziva se alkilacija, Sto u pravilu predstavlja proces suprotan krekiranju.
Tijekom tog procesa, lakSe frakcije kao §to je primarni benzin mijesaju se s
katalizatorima proizvodeci tako ugljikovodike s velikim brojem oktana koji
se mogu koristiti u namjeSavanju benzina.

Postrojenje za uklanjanje necistoce iz koksa.
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Kapacitet stope iskoristivosti . . . . . Postotak proizvodnog kapaciteta koji se tog trenutka koristi. Pokazuje
koliko je rafinerija blizu dosega maksimalnog operativhog kapaciteta.

Kataliticko krekiranje........... — Vidi pod pojmom ‘“Krekiranje”.

Kataliti¢ko reformiranje . ........ Pretvorba primarnog benzina u poluproizvode s viSim brojem oktana,
podobnog za namjesavanje u gotovi motorni benzin ili namijenjenog kao
petrokemijske sirovine.

Kemijska obrada. .............. Kemijska pretvorba nekih od frakcija koje su nastale u destilacijskom
procesu u druge, poZeljnije frakcije. Postoje tri razlicite metode pretvorbe
jedne frakcije u drugu: krekiranje, reformiranje i izmjenjivanje.

Koking ......... ... ... ... ... NajslozZeniji oblik termi¢kog krekiranja koji moze ukloniti 100% ostataka
naftnih sirovina. Proces ukljucuje visoku temperaturu pri srednjem tlaku
kako bi se loZivo ulje pretvorilo u benzin, plinsko ulje i koks. Proces je
osmisljen na nacin da proizvede maksimalnu koli¢inu lakSih goriva te se
moZe koristiti u situacijama kada postoji vrlo mala ili nikakva potraznja za
lozivim uljem.

Kondenzati ................... Teku¢i ugljikovodici dobiveni iz lezista prirodnog plina. Najéesée imaju
API gustocu izmedu 50° i 85°.

Krekiranje . ................... Rafinerijski proces prerade prilikom kojeg se molekule ugljikovodika koje
su vece, teze, sloZenije te niZe vrijednosti cijepaju na jednostavnije i lakSe
molekule vece vrijednosti. Krekiranje se izvrSava ili pri visokim
temperaturama (termic¢ko krekiranje) uz prisutnost katalizatora i visokog
tlaka (kataliticko krekiranje i hidrokrekiranje). Proces krekiranja daje vece
koli¢ine zasi¢enih ugljikovodika podobnih za dobivanje benzina ili drugih
lakih frakcija iz sirove nafte.

Lozivoulje ................... Frakcija koja je dobivena destilacijom nafte, bilo kao destilat ili ostatak.
Lozivo ulje predstavlja bilo koji tekudi naftni proizvod koji izgara u peéi
ili kotlu radi stvaranja toplinske energije ili koji se koristi u motoru radi
stvaranja energije, osim onih ulja koja imaju toCku zapaljivosti na 40°C
(priblizno 100°F) i onih ulja koja sagorijevaju u pe¢ima. Lozivo ulje sastoji
se od drugih ugljikovodikovih lanaca, osobito alkana, cikloalkana i

aromata.

Lybia Es Sider ................ Vrsta sirove nafte s API gustoéom od 36-37 i udjelom sumpora od 0,40-
0,42%.

Metan ............ ... ..., Najjednostavniji oblik ugljikovodika koji predstavlja glavnu komponentu

ugljikovodika u prirodnom plinu.

Midstream . .. ................. Segment koji se odnosi na transport unutar industrije naftnih derivata,
prilikom kojeg se ugljikovodici transportiraju od proizvodnog izvora do
rafinerija.

Moguce rezerve ............... Kategorija rezervi za koje postoji mala mogucnost da budu pridobive. Kada

se za procjenu rezervi rabe probabilisticke metode, mora postojati
najmanje 10%-tna vjerojatnost da ¢e stvarno proizvedene koli¢ine biti
jednake ili veée od sume procijenjenih dokazanih, vjerojatnih i mogucih

rezervi.
Ny o Dusik.
Naftni plinovi ................. Najlaksi proizvodi dobiveni rafinerijskim procesom prerade koji se

prvenstveno sastoji od metana, etana, propana i butana. Naftni plinovi su
Cesto komprimiranjem pretvoreni u tekuce stanje kako bi stvorili ukapljeni
naftni plin koji se dobavlja putem cjevovoda, u posebnim tankerima ili
velikim bocama.

Naknada za eksploataciju
mineralnih sirovina............. Naknada koja se isplacuje za pravo na eksploatiranje, odnosno iscrpljivanje
sirove nafte ili prirodnog plina iz danih polja.
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Parafinski voskovi .............

Petrokemikalije .

Petrolej .......

Platt kotacija. . .

Plinsko ulje. . ..

Plinsko ulje za grijanje .........

Poliolefini . . . ..

Postrojenje za izomerizaciju . . ...

Potraznja za primarnom

energijom . . ...

Potolina. . .....

Povlasteni kupci

Organizacija zemalja izvoznica nafte (“OPEC”). OPEC tvori 11 drzava
Clanica ukljucujuéi Katar, Indoneziju, Libiju, Ujedinjene Arapske Emirate,
Alzir i Nigeriju. Navedenih 11 zemalja ima kontrolu nad 75,2% svjetskih
dokazanih rezervi nafte te je odgovorno za 41,7% globalne proizvodnje u
2005. godini. Politika zemalja OPEC-a ima glavni utjecaj na cijene sirove
nafte. OPEC odreduje kvote proizvodnje za svoje zemlje Clanice Cime
utjeCe na globalnu opskrbu sirovom naftom.

Parafinski voskovi se izdvajaju iz sirove nafte tijekom proizvodnje lakih
baznih ulja.

Poluproizvodi dobiveni preradom nafte koji se koriste kao sirovina za
polimere i razne druge kemijske proizvode.

Naftni derivat koji je odreden omjerom vrenja. Koristi se kao petrolej ili za
proizvodnju mlaznog goriva. Dio grupe lakih destilata.

Kotacija cijena nafte Platt-a, kompanije koja je specijalizirana za
medunarodnu ekonomiju i predvidanje cijena unutar naftne industrije.

Opéeniti naziv koji se koristi za dizel gorivo i ulje za grijanje.

Vrsta lozivog ulja s temperaturom paljenja iznad 55°C. Ulje za grijanje
koristi se u toplanama i kotlovnicama te kao ekvivalent dizel gorivu kako
bi se odredene vrste strojeva mogle opskrbljivati energijom.

Vrsta polimera koji su dobiveni polimerizacijom relativno jednostavnih
olefina.

Rafinerijsko postrojenje unutar kojeg su spojevi pretvoreni u vlastiti
izomerski oblik, koriStenjem katalizatora.

Ukupna potreba za svim vrstama upotrebe energije ukljuujuéi onu
energiju koju koriste krajnji korisnici, srednje upotrebe energije prilikom
pretvorbe jedne energije u drugu (npr. ugljen u elektricnu energiju) te
gorivo koje koriste dobavljaci prilikom opskrbljivanja trziSta energijom
(npr. potrebe za energijom od strane proizvodaca nafte i prirodnog plina).

Prirodna depresija: ulegnuta ili potisnuta geoloska formacija.

Povlasteni kupci su svi oni koji su na dan stupanja na snagu Zakona o
trziStu plina bili: kupci koji kupuju plin za proizvodnju elektri¢ne energije
neovisno o iznosu godiSnje potroSnje i u granicama koli¢ine plina
namijenjene takvoj uporabi, kupci koji kupuju plin za istodobnu
proizvodnju elektricne i toplinske energije, neovisno o iznosu godis$nje
potros$nje i u granicama koli¢ine plina namijenjene takvoj uporabi, kupci
koji kupuju plin samo za vlastite potrebe i Cija je godiSnja potro$nja veca
od sto milijuna prostornih metara (m®) plina. Vlada Republike Hrvatske
moZe propisati druge i1 drugaije parametre za stjecanje poloZaja
povlastenog kupca polazeéi od dinamike otvaranja trziSta plinom.
Primjerice, 2004. godine, proizvodaci sirovog Zeljeza, Celika i ferolegura,
uz minimalnu godiS$nju proizvodnju od 50.000 tona sirovog Zeljeza stekli
su status ““povlastenih kupaca”.

Milijuntni dio. UobiCajena jedinica za koncentraciju plinova ili vlage u
zraku.

Laka, bezbojna tekucina koja lako isparava, te se u principu koristi kao
sirovina u petrokemijskoj industriji za izradu plastike, sintetskih vlakana,
sintetskih gumica i drugih proizvoda.

Koli¢ina koja prolazi kroz procesno postrojenje od tocke ulaza do tocke
izlaza.
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Pretvorba.....................

Pridobive rezerve ..............

Prirodni plin ..................

wev 2

Procis¢avanje .................

Rafinerija ....................

Reformer.....................

Reformiranje..................

Reziduali (ostaci) ..............

Siberian Light.................

Sirovine. . ....................

Slozenost. . ...................

SloZenost rafinerija.............

Solomonov i Nelsonov indeks
sloZzenosti ....................

Stopa obnove dokazanih
TEZETVI oot v et

Syria Light ............. ... ...

Bilo koji korak u preradi koji molekule cijepa na frakcije s niZom
temperaturom vrelista.

Pridobive rezerve predstavljaju koli¢inu ugljikovodika koji se moze iscrpsti
(npr. rudarenjem) iz ve¢ postojecih rezervi ugljikovodika iz navedenih
lezista.

Bilo koji ugljikovodici ili mjeSavina ugljikovodika i drugih plinova koja se
primarno sastoje od metana koji je pri normalnim radnim uvjetima prisutan
u plinovitom stanju.

Izmjena molekula ugljikovodika sa svrhom dobivanja destilata viSe
kvalitete. Ovaj proces prethodne obrade takoder moZe smanjiti udio
sumpora i duSika ¢ime se poboljSavaju karakteristike sagorijevanja krajnjih
proizvoda.

Pogon za preradu nafte. Osnovno procesno postrojenje u rafineriji je
destilacijska jedinica, koja sirovu naftu razdvaja na razne frakcije kroz
proces zagrijavanja i kondenziranja. Jednostavne rafinerije, tzv.
hydroskimming rafinerije u pravilu imaju postrojenja za destilaciju,
kataliti¢ku reformaciju i hidrokretiranje sirove nafte. Kompleksne rafinerije
imaju postrojenje za vakuumsku destilaciju, kataliticko krekiranje i
hidrokrekiranje.

Postrojenje koje koristi katalizator i sluZi za reformiranje.

Proces sjedinjavanja prilikom kojeg se manji ugljikovodici spajaju u vece.
Najces¢i proces sjedinjavanja je kataliticko reformiranje koje koristi
katalizator kako bi kombinirao naftu male teZine u aromate koriStene kao
sirovina u petrokemijskim procesima. Proces reformiranja daje velike
koli¢ine vodika kao nusproizvoda, koji dalje moZe biti koriSten tijekom
procesa hidrokrekiranja.

Reziduali (ostaci) predstavljaju ostatne frakcije tehnoloSkih procesa
CDU/VDU/VB. Pojam ostataka moZe ukljucivati krute tvari kao npr. koks,
asfalt, katran i vosak.

Ruska sirova nafta tipicne API gustoée od 35-36 i udjelom sumpora
od 0,6%

Sirovine koje se preraduju u rafineriji ili procesnom postrojenju. U ovom
prospektu ukljucuje sirovu naftu i druge ugljikovodike koriStene kao
osnovni materijal u procesu rafinerijske prerade ili proizvodnje.

Mjera koja se odnosi na moguénost rafinerije nafte da preradi sirovine, kao
Sto je teZza sirova nafta s vedim udjelom sumpora u proizvode kojima je
dodana veca vrijednost. Opcenito, Sto je veca sloZenost i Sto su
raznovrsnije vrste sirovina, rafinerija ima veéu mogucénost za obradu
isplativijih sirovih nafti, ¢ime se postizu preduvjeti za povecanje bruto
rafinerijske marZe. SloZenost rafinerije mjeri se “‘indeksom sloZenosti” kao
Sto je Solomonov i Nelsonov indeks sloZenosti.

— Vidi pod pojmom ‘“‘SloZenost”.
— Vidi pod pojmom ‘““SloZenost”.
Omjer novootkrivenih dokazanih rezervi u odnosu na one koje su veé

iscrpljene.

Tip sirove nafte koji dolazi iz Sirije, s API gustoéom od 37,4-38,0
i udjelom sumpora 0,8%.
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Troskovi pronalaZenja novih
J(57/5) 16 (S Troskovi istrazivanja podijeljeni po pronadenim novim rezervama za
odredeni period.

Ugljikovodici . ................ Bilo koji od organskih spojeva koji se sastoji od vodika i ugljika,
ukljucujuéi sirovu naftu, prirodni plin i ugljen.

Ugovori o podjeli proizvodnje

(UPP) ... Trgovacki ugovor sklopljen izmedu partnera u projektu istrazivanja i
proizvodnje, a koji definira uvjete za istraZivanje i razradu leZiSta koja Ce se
eksploatirati tijekom projekta.

UNP ... ... Ukapljeni naftni plin. MjeSavina plinova koriStena kao gorivo, sadrzi
propan ili butan kao glavne komponente, a koja je ukapljena kako bi mogla
biti transportirana i skladiStena pod visokim tlakom.

UPP..... .. . Ukapljeni prirodni plin. Kada je prirodni plin ohladen na priblizno —
160°C, kondenzira se u tekuce stanje koje se Cesto naziva UPP. Volument
UPP-a priblizno iznosi 1/600-tinu volumena prirodnog plina, ¢ime postaje
ucinkovitiji za transport.

Upstream. . ................... Segment istrazivanja i proizvodnje u naftnoj industriji unutar kojeg
kompanije nastoje pronaci nove rezerve ugljikovodika te ih iscrpsti.

Vakuumski ostatak . ............ Teski ugljikovodici, ostatak VDU postrojenja.

Visbreaker.................... Kemijska jedinica u kojoj se koristi termicko krekiranje u reaktoru (pri
visokoj temperaturi) kako bi se teski ugljikovodici (npr. ostaci vakuumske
destilacije) pretvorili u laksSe ugljikovodike (UNP, benzin, itd.). Teski
ugljikovodici koriste se kao loZivo ulje u kemijskim pogonima. Proizvod
visbreakera ima manju viskoznost.

Vjerojatne rezerve ............. Kategorija rezervi za koje postoji srednja moguénost da budu pridobive.
U tom kontekstu, kada se rabe probabilisticke metode procjene rezervi,
mora postojati najmanje 50%-tna vjerojatnost da ¢e stvarno proizvedene
rezerve biti jednake ili vece od sume procijenjenih dokazanih i vjerojatnih
rezervi.

Vodik................. ... .. Najlaksi od svih plinova, koji se uglavnom pojavljuje u kombinaciji s
kisikom u vodi. Vodik se spaja s ugljikom i tako stvara ogromnu koli¢inu
razli¢itih plinovitih, tekuéih ili krutih ugljikovodika.

Voziiliplati .................. Obveza koja se najcesce koristi u ugovorima o kupnji plina, a koja
obvezuje jednu ugovornu stranu da otkupi dogovorene koli¢ine plina bez
obzira na to da li je doprema bili u€inkovita ili ne.

Vretensko ulje ................ Ulje niske viskoznosti za podmazivanje brzih vretena kao na primjer onih
koja se koriste u tvornicama tkanina.

WTL. ... West Texas Intermediate — vrhunska sirova nafta koja predstavlja
americku referentnu sirovu naftu. Ima relativno visok udjel vrijednih
benzina i nepreradenog benzina. Kvaliteta sirove nafte diktira potrebnu
razinu procesiranja i ponovnog procesiranja potrebnog za dobivanje
optimalne mjeSavine proizvoda.

Zapunjavanje cjevovoda . ........ Nacin privremenog zacepljivanja protoka u aktivhom cjevovodu bez
upotrebe depresije. Ako se koristi u kombinaciji s paralelnim linijama,
protok moze nastaviti tako da zaobide izolirani dio cjevovoda koji je
potrebno popraviti.
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INDEKS ZA FINANCILJSKA 1ZVJESCA

Konsolidirana financijska izvjeS¢a INA Grupe na dan i za godine koje zavrsavaju na dan
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Odgovornost za financijska 1ZvjeSCa. . . .. ...ttt
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB
Odgovornost za financijska izvjes¢a

Odgovornost za financijska izvjes¢a

Temeljem Zakona o racunovodstvu Republike Hrvatske, Uprava je duzna osigurati da financijska izvjesca za
svaku financijsku godinu budu pripremljena u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjestavanja
(MSFI), koje objavljuje Odbor za Medunarodne racunovodstvene standarde, tako da daju istinitu i objektivnu
sliku financijskog stanja i rezultata poslovanja Grupe za to razdoblje.

Nakon provedenih istraZivanja, Uprava razumno oCekuje da Grupa ima odgovarajuca sredstva za nastavak
poslovanja u doglednoj buduénosti. Iz navedenog razloga, Uprava i dalje prihvaca nacelo nastavka poslovanja pri
izradi financijskih izvjesca.

Pri izradi financijskih izvje$¢a Uprava je odgovorna:

* da se odaberu i potom dosljedno primjenjuju odgovarajuce racunovodstvene politike;

* da prosudbe i procjene budu razumne i oprezne;

* da se primjenjuju vazeci racunovodstveni standardi, a svako materijalno znacajno odstupanje obznani i
objasni u financijskim izvje$¢ima; te

e da se financijska izvjeSéa pripreme po nacelu nastavka poslovanja, osim ako je neprimjereno
pretpostaviti da ¢e Grupa nastaviti svoje poslovne aktivnosti.

Uprava je odgovorna za vodenje ispravnih racunovodstvenih evidencija, koje ¢e u bilo koje doba s
prihvatljivom tocnos¢u odrazavati financijski poloZaj Grupe, kao i njihovu uskladenost s hrvatskim Zakonom o
racunovodstvu. Uprava je takoder odgovorna za ¢uvanje imovine Grupe, pa stoga i za poduzimanje razumnih
mjera da bi se sprijecile i otkrile pronevjere i ostale nezakonitosti.

Potpisao u ime Grupe:

Dr. sc. Tomislav Dragicevi¢, Predsjednik Uprave
INA — Industrija Nafte d.d. Zagreb

Avenija Veceslava Holjevca 10

10000 Zagreb

Republika Hrvatska

31. listopada 2006. godine
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1ZVJESCE NEZAVISNOG REVIZORA

Dionicarima drustva INA — Industrija nafte d.d.:

Obavili smo reviziju priloZene konsolidirane bilance drustva INA — Industrija nafte d.d. i njegovih ovisnih
drustava (pod zajednickim nazivom “Grupa’’) na dan 31. prosinca 2005., 31. prosinca 2004. i 31. prosinca 2003.
godine te povezanih konsolidiranih racuna dobiti i gubitka, izvjeséa o promjenama glavnice i nov€anom tijeku za
godine zaklju¢no s navedenim datumima i biljezaka iznesenih na stranici F-9 do F-81. Konsolidirana financijska
izvjes¢a potpadaju u djelokrug odgovornosti uprave Grupe. NaSa odgovornost je izraziti miSljenje o
konsolidiranim financijskem izvjes¢ima na temelju nase revizije.

Reviziju smo obavili sukladno Medunarodnim revizijskim standardima koje je izdao Medunarodni savez
racunovoda. Navedeni standardi zahtijevaju da reviziju planiramo i obavimo na nacin kojim ¢emo stec¢i razumno
uvjerenje da financijska izvjesc¢a ne sadrze materijalno znacajne pogreske u prikazu. Revizija ukljucuje ispitivanje
podataka iz evidencija na temelju kojih su objavljeni iznosi i drugi podaci u konsolidiranim financijksim
izvjes¢ima. Revizija takoder obuhvaca i ocjenjivanje primijenjenih ra¢unovodstvenih nacela i znacajnih procjena
uprave, kao i prikaza financijskih izvjes¢a u cjelini. Uvjereni smo da revizija koju smo obavili ¢ini razumnu
osnovu za naSe miSljenje.

Po nasem miSljenju priloZena konsolidirana financijska izvjes¢a prikazuju realno i objektivno, u svim
materijalno znacajnim odrednicama, financijski poloZaj Grupe na dan 31. prosinca 2005., 31. prosinca 2004. i
31. prosinca 2003. godine, kao i rezultate njezinog poslovanja, novc€ane tijekove i promjene glavnice za godine
zaklju¢no s navedenim datumima sukladno Medunarodnim standardima financijskog izvjeséivanja.

/U)QLQ;?

Deloitte d.o.o.
Branislav Vrtac¢nik, ovlasteni revizor

Zagreb, Republika Hrvatska
31. listopada 2006.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

KONSOLIDIRANI RACUN DOBITKA ILI GUBITKA INA GRUPE

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.

(svi iznosi u milijunima kuna)

Prihodi od prodaje
a) na domadem trziStu. . ..........o ittt
b) na stranom trzZiStu . ... ... ...

Ukupni prihodi od prodaje ............... .. ... ....

Prihod na temelju upotrebe vlastitih proizvoda i usluga. . .
Ostali poslovni prihodi . .......... .. ... ... . .. ..
Prihodi iz osnovne djelatnosti .......................
Promjene stanja zaliha gotovih proizvoda i nedovrSene
proizvodnje . ......... ..
TroSkovi sirovina, materijala i energije ................
AMOTItIZACIJA « .ottt
Ostali materijalni troSkovi ............ ... ... ... ....
Nematerijalni troSkovi........... .. ... ... .. ...,
Troskovi osoblja ....... .. .. .. .. i
Nabavna vrijednost prodane robe .. ...................

Vrijednosno uskladenje kratkotrajne i dugotrajne imovine
(MELO) .« v it

Rezerviranja za troskove i rizike (neto) . ...............
Rashodi iz osnovne djelatnosti . .. ....................
Dobit/gubitak iz osnovne djelatnosti ..................
Udio u dobiti pridruzenih druStava ...................

Financijski prihodi .......... ... .. .. ... ... .. .. ..
Financijski rashodi ............ .. .. ... .. . ... ...

Dobit/gubitak iz financijskih aktivnosti ................

Dobit iz redovnih aktivnosti prije oporezivanja..........
Troskovi poreza tekuce godine . ... ...................
Odgodeni POrez .. ...

Dobit/gubitak financijske godine .....................

Zarada po dioniCi . .........c.

Potpisali u ime Grupe 31. listopada 2006. godine:

T. Dragicevié¢
L. Geszti

2004. godina

2003. godina

Biljeska 2005. godina Prepravljeno Prepravljeno
13.690 11.766 10.660
7.380 6.222 4.685
3 21.070 17.988 15.345
636 447 616
554 489 495
22.260 18.924 16.456
508 100 94)
(11.024) (8.293) (7.336)
4 (993) (1.001) (1.010)
(2.206) (2.028) (2.033)
(1.008) (955) (972)
5 (2.257) (1.969) (1.899)
(3.307) (2.794) (2.366)
(475) (409) (537)
(88) (152) (14)
(20.850) (17.501) (16.261)
1.410 1.423 195
12 73 23 15
6 181 354 783
7 (518) (367) (455)
(337 (13) 328
1.146 1.433 538
8 (236) (313) 4)
8 25) 10 60
885 1.130 594
9 88,5 113 59.4

PriloZene racunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovog konsolidiranog racuna dobitka i gubitka.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

KONSOLIDIRANA BILANCA INA GRUPE

Na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

2004. godina 2003. godina
Biljeska 2005. godina Prepravljeno Prepravljeno

AKTIVA
Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina ........... ... .. .. .. .. .... 10 551 1.351 862
Nekretnine, postrojenja i oprema ..................... 11 12.009 10.017 9.330
Ulaganja u pridruZena druStva i zajednic¢ka ulaganja ... .. 12 58 144 143
Ulaganja u ostala druStva . ............... .. .. .. .... 13 54 59 88
Dugoro€na potrazivanja . ..................ouiio.... 14 204 218 238
Derivatni financijski instrumenti. .. ................... 35 225 135 201
Odgodeni porezi ............c.coviiiiiiiii... 8 92 117 87
Imovina i ulozi raspolozivi za prodaju ................ 256 211 321
13.449 12.252 11.270
Kratkotrajna imovina
Zalihe . ... ... 15 3.442 2.350 2.500
PotraZzivanja od kupaca, neto ............. .. ... .. .... 16 2.304 1.983 1.938
Ostala potrazivanja .................coiuiuienenon .. 17 262 200 237
Derivatni financijski instrumenti...................... 35 64 149 74
Ostala kratkotrajna imovina ......................... 18 57 15 74
Placeni troSkovi buduceg razdoblja i nedospjela naplata
prihoda. ... ... ... 19 341 157 87
Novac u banci i blagajni............................ 376 714 334
6.846 5.568 5.244
UKUPNA AKTIVA. ... .. 20.295 17.820 16.514

Potpisali u ime Grupe 31. listopada 2006. godine:

T. Dragicevic¢
L. Geszt

PriloZene racunovodstvene politike i biljeske sastavni su dio ove konsolidirane bilance.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

KONSOLIDIRANA BILANCA INA GRUPE

Na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

2004. godina 2003. godina
Biljeska 2005. godina Prepravljeno Prepravljeno

PASIVA
Kapital i pricuve
Upisani kapital ......... ... ... ... . 27 9.000 9.000 9.000
Revalorizacijska pricuva .. ........... ... .. . ... (96) (141) —
Ostale priCuve . ... ...t 28 2.390 2.349 2.391
ZadrZana dobit ili preneseni gubitak .................. 29 483 (446) (1.576)
11.777 10.762 _9.815
Udjeli manjinskih vlasnika u rezultatu ovisnih druStava. . . 30 6 6 6
UKUPNO KAPITAL ... ... i 11.783 10.768 9.821
Dugorocne obveze
Obveze po dugorocnim kreditima .................... 23 748 842 1.125
Ostale dugorone obveze .............. ..o, 24 162 178 219
Otpremnine i jubilarne nagrade ...................... 26 71 56 53
Dugoro€na rezerviranja . .. ........... ... 25 1.759 1.443 1.179
2.740 2.519 2576
Kratkorocne obveze
Obveze po bankovnim kreditima i dopuStenim
prekoraCenjima . .............eeuiiiiiiiiiae.. 20 958 345 487
Tekudéi dio obveza po dugoro¢nim kreditima ........... 20 476 462 449
Obveze prema dobavljaima......................... 21 3.239 2.202 2.099
Porezi 1 doprinosi ............. .. i 21 592 1.062 782
Ostale kratkorone obveze .......................... 21 184 143 146
Odgodeno plac¢anje troskova i prihod buducih razdoblja . . 22 167 106 140
Otpremnine i jubilarne nagrade ...................... 26 7 11
Kratkorofna rezerviranja. .. .......... ..o, 25 149 202
5.772 4.533 4.117
UKUPNE OBVEZE ... ... ... .. i, 8.512 7.052 6.693
UKUPNA PASIVA ... 20.295 17.820 16.514

Potpisali u ime Grupe 31. listopada 2006. godine:

T. Dragicevié¢
L. Geszti

PriloZene racunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ove konsolidirane bilance.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

KONSOLIDIRANO IZVJESCE O PROMJENAMA GLAVNICE INA GRUPE

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Kapital pripisan vlasniku malljlglij:g(ih
Zadrzana vlasnika u
Revaloriza dobit ili rezultatu
Upisani Ostale cijske preneseni ovisnih
kapital pricuve pricuve gubici Ukupno drustava Ukupno
Stanje 01.sije¢nja.2003. (prepravljeno) 9.000  2.477 — (2.170) 9.307 _6 9.313
Tecajne razlike nastale od inozemnih
aktivnosti . . .................... — (86) — — (86) — (86)
Neto gubitak priznat direktno u
kapitalu . ...................... — (86) — — (86) = (86)
Dobit financijske godine............ — — — 594 594 L 594
Ukupno priznati prihod i rashod za
razdoblje ....... ... ... L L. — (86) — 594 508 — 508
Stanje 31.prosinca 2003. godine
(prepravljeno) .................. 9.000 2.391 — (1.576) 9.815 6 9.821
Dobit/gubitak od ulaganja u drustva
raspoloZiva za prodaju ........... — — (141) — (141) — (141)
Tecajne razlike nastale od inozemnih
aktivnosti . . ........... ... — 42) — — 42) — 42)
Neto gubitak priznat direktno u
kapitalu . ............. ... .... — (42) (141) — (183) — (183)
Dobit financijske godine............ — — — 1.130 1.130 — 1.130
Ukupno priznati prihod i rashod za
razdoblje . ........ ... ..l — (42) (141) 1.130 947 — 947
Stanje 31. prosinca 2004. godine
(prepravljeno) .................. 9.000  2.349 (141) (446) 10.762 6 10.768
Usvajanje izmijenjenih MSFI-jeva. . .. — — — 44 44 — 44
Stanje 01. sije¢nja 2005. godine
(aZurirano) . . ... ... 9.000  2.349 (141) (402)  10.806 _ 6 10.812
Dobit/gubitak od ulaganja u drusStva
raspoloZiva za prodaju ........... — — 45 — 45 — 45
Tecajne razlike nastale od inozemnih
aktivnosti . .......... ... — 41 — — 41 — 41
Neto prihod priznat direktno u
kapitalu . .......... ... ... .... — 41 45 — 86 — 86
Dobit financijske godine............ — — — 885 885 — 885
Ukupno priznati prihod i rashod za
razdoblje . ........ .. ... .. ... ... — 41 45 885 971 = 971
Stanje 31. prosinca 2005. godine. . . .. 9.000  2.390 (96) 483 11.777 _6 11.783

Potpisali u ime Grupe 31. listopada 2006. godine:

T. Dragicevic¢
L. Geszti

PriloZene racunovodstvene politike i biljeske sastavni su dio ovog konsolidiranog izvje$¢a o promjeni glavnice.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

KONSOLIDIRANO IZVJESCE O TIJEKU NOVCA INA GRUPE

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Dobit iz redovnih aktivnosti prije oporezivanja ..................

Korigirano za:

AMOTTIZACIJA « « . vt vttt e e e e e
Vrijednosna umanjenja kratkotrajne i dugotrajne imovine (neto) . . . .
Gubitak/(dobit) od te€ajnih razlika ............ ... ... ... .. ...
Rashodi od kamata (neto) ................ ottt
Ostali financijski rashodi /(prihodi). . ....... ... ... ... .. .. .. ...
Udio u dobiti pridruzenih drustava .............. ... ... .......

Promjena rezerviranja za rizike i troSkove i ostale negotovinske

SLAVKE . .

Operativni novcani tijek prije promjena obrtnog kapitala ..........
(Povecanje)smanjenje zaliha ............. .. .. ... .. ... .. ....
Poveéanje potrazivanja i predujmova ............... .. ... ...
Poveéanje obveza prema dobavlja¢ima i ostalih tekucih obveza. . . ..
Plaeni porez . ... ... ... .

Neto novcani tijek iz poslovnih aktivnosti .. ....................

Novcani tijek iz ulagateljskih aktivnosti

Nabava nekretnina, postrojenja i opreme . ......................
Nabava nematerijalne imovine. . ..............c.ouiienennenn..
Primici od prodaje dugotrajne imovine. ........................

Kupnja udjela u pridruZenim drustvima, zajednickim ulaganjima i

ostalim druStvima . . ... ...

Primljene dividende od poduzeca svrstanih kao raspolozivih za

prodaju i ostalih poduzeca . ............ ... . ...
Primici od prodaje ulaganja (Crosco Noble Drilling) .............
Primici od kamata ......... .. .. .. . .
Udjeli i zajmovi nepovezanim poduzedima, neto.................

Neto novcani (odljev) iz ulagateljskih aktivnosti .................

Novcani tijek iz financijskih aktivnosti

Povecanje dugoro¢nih zajmova .. ........ .. ... .. .. oo
Otplata dugoroCnih zajmova .......... .. .. ... .. ... ...
Neto primljeni/(otplata) kratkoroCni zajmovi ....................
Otplata kamata po dugoro¢nim kreditima. ......................
Ostale dugoroCne obveze, neto .. ............. .. ...,

Otplata kamata po kratkoro¢nim kreditima i ostali troSkovi

financiranja .. ...
Neto novcani (odljev) iz financijskih aktivnosti . .................

Neto (smanjenje)/povecanje novca i nov€anih ekvivalenata ........
Stanje nadan 1.sjjeCnja ......... ... ... .. ... . ...
Promjene tecajnih razlika........... ... . ... . L.

Stanje na dan 31. prosinca . ..............iiiiiiiiii,

Potpisali u ime Grupe 31. listopada 2006. godine:

T. Dragicevié¢
L. Geszti

2004. godina

2003. godina

2005. godina Prepravljeno Prepravljeno
1.146 1.433 538
993 1.001 1.010
475 409 537
42 93) (211)
147 110 101
7 (1) (176)
— (23) 15)
(70) (89) (10)
2.740 2.747 1.774
(1.280) 61 (214)
631) (57) (257)
960 407 318
(540) (122) (13)
1.249 3.036 1.608
(1.879) (1.729) (1.497)
(329) (561) (662)
9 37 9
(20) ©)) ®)
5 3 117
222 — —
3 3 9
9 18 (14)
(1.980) (2.238) (2.043)
322 237 378
(457) (406) (377)
612 (126) 40
(48) (40) (48)
(16) an (7
(59) (40) (27)
354 (386) (41)
(377) 412 (476)
714 334 831
39 (32) (21)
376 714 334

PriloZene racunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovog konsolidiranog izvjeséa o tijeku novca.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

1. Opcéenito
Osnutak i razvoj

INA — Industrija nafte d.d. Zagreb (INA), poznata i pod nazivom INA Matica, dionicko je druStvo u
veéinskom vlasniStvu Republike Hrvatske. INA je osnovana 1. sijecnja 1964. godine spajanjem Naftaplina
(poduzeca za istraZivanje i proizvodnju nafte i plina) s rafinerijama u Rijeci i Sisku.

Do konca tog desetlje¢a INA se proSirila i na Rafineriju Zagreb, Trgovinu (drustvo za trgovinu u zemlji),
petrokemijske tvornice OKI i DINU, te tvornicu umjetnih gnojiva u Kutini. INA je 1974. godine pretvorena u tzv.
“slozenu organizaciju udruzenog rada”, a taj je potez zahtijevao i osnivanje nekih zasebnih poduzeéa. U tom je
obliku INA ostala do 1990. godine, kad je prema Zakonu (NN 42/90 i njegovoj nadopuni NN 61/91), postala
poduzece u drzavnom vlasnistvu.

Godine 1993. INA je postala dionic¢ko drustvo, u skladu sa zakonskom uredbom objavljenom u Narodnim
novinama 60/93. Na dan objave ovih financijskih izvjes¢a drustvo MOL Rt (MOL) posjeduje 25 % plus jednu
dionicu INE, 68 % je u vlasnistvu Republike Hrvatske dok preostalih 7 % pripada hrvatskim braniteljima.

Drustvo je s Agencijom za osiguranje Stednih uloga i sanaciju banaka potpisalo sporazum o financijskom
restrukturiranju, koji je stupio na snagu 31. prosinca 1996. godine, kojim je INA prestala biti vlasnikom veéine
svojih udjela u organskoj i anorganskoj petrokemiji, turizmu i bankarstvu, a Agencija je za uzvrat preuzela neke
njezine dugoro¢ne obveze po kreditima i kamatama.

Hrvatska Vlada je s. 11. oZujkom 2002. godine preuzela udjel u Ininom ovisnom drustvu Plinacro d.o.o.,
zajedno s 21,37% udjela u druStvu JANAF d.d., koje je vlasnik i koje upravlja jadranskim sustavom naftovoda, u
zamjenu za dugoro¢ni kredit od Londonskog i PariSkog kluba u iznosu od 172 milijuna ameri¢kih dolara
(1.438 milijuna kuna).

Dana 19. ozujka 2002. godine Hrvatski Sabor donio je Zakon o privatizaciji INA-Industrije nafte d.d.
(Narodne Novine 32/02) koji regulira provodenje privatizacije INE d.d. prodajom do najvise 25% plus jedne
dionice strateSkom ulagacu, prodajom najmanje 15% dionica u postupku javne ponude, prijenosom bez naknade
7% dionica hrvatskim braniteljima i ¢lanovima njihovih obitelji, prodajom do najviSe 7%, sadaS$njim i biv§im
zaposlenicima drustava ¢lanica INA Grupe, te prodajom ili zamjenom preostalog dijela dionica sukladno trziSnim
prilikama. Iz preostalog dijela dionica izuzet e se potreban broj dionica za naknadu biv§im vlasnicima.
Republika Hrvatska zadrzava vlasniStvo nad 25% plus jedna dionica INE d.d. koja ¢e se privatizirati kada
Hrvatska postane ¢lan Europske unije.

Redoslijed i dinamika pojedinih faza privatizacije utvrdeni su odlukama Vlade Republike Hrvatske
donesenim uz suglasnost Hrvatskog sabora (Narodne novine 47/02, 77/04, 66/05).

Tijekom 2002. godine, hrvatska Vlada je raspisala medunarodni natjecaj za prodaju 25% plus jednu dionicu
strateSkim ulagacima. Dana 10. studenoga 2003. godine transakcija je okoncana, te je 25% plus jedna dionica
prodana MOL-u Rt (MOL).

Vlada Republike Hrvatske je na sjednici odrzanoj 22. srpnja 2005. godine donijela Odluku o osnivanju
Povjerenstva za nastavak privatizacije INA — Industrija nafte d.d. (kasnijjom Odlukom o izmjeni navedene
odluke, donesenom 26. kolovoza 2005. godine, imenovan je novi ¢lan Povjerenstva).

Nakon toga uslijedilo je raspisivanje medunarodnog natjeCaja za odabir financijskog savjetnika Vlade u
ovom procesu. Za savjetnika je odabran konzorciji Merrill Lynch — Raiffeisen Bank s kojim je u sije¢nju 2006.
godine Vlada potpisala ugovor.

Rad konzultanata je u tijeku a njihov je osnovni zadatak predloziti Vladi najpovoljniji model nastavka
privatizacije INA-e.

U 2005. godini je Odlukom Vlade od 12. listopada 2005. godine i uz suglasnost Hrvatskog sabora (Narodne
novine 122/2005), preneseno 7% dionica (700.000 dionica) INA-e na Fond hrvatskih branitelja iz Domovinskog
rata i ¢lanova njihovih obitelji, bez naknade.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Glavne djelatnosti
Glavne djelatnosti INE i njenih ovisnih drustava (Grupe) su:

(I)  istrazivanje i iskoriStavanje naslaga nafte i plina, prvenstveno u Hrvatskoj, u kopnenom dijelu i u
podmorju; osim toga INA ima koncesije u Angoli, Egiptu i Siriji;

(II) uvoz prirodnog plina i prodaja uvoznog i domacéeg prirodnog plina do industrijskih potroSaca i
gradskih plinara;

(IIT)  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;

(IV) prodaja goriva i popratnih proizvoda preko maloprodajnog lanca INE s 457 benzinskih postaja na dan
31. prosinca 2005. godine (415 diljem Hrvatske, te 42 izvan Hrvatske);

(V) trgovina sirovom naftom 1 naftnim derivatima preko mreZe inozemnih ovisnih druStava i
predstavniStava, uglavnom u Londonu, Ljubljani, Sarajevu i Moskvi;

(VI) pruzanje usluga povezanih s vadenjem nafte iz kopnenog dijela i podmorja preko ovisnog drustva za
tehnoloske usluge i usluge busenja Crosco d.o.o.

Grupa ima dominantan poloZaj u Hrvatskoj u istraZivanju i proizvodnji nafte i plina, preradi nafte te prodaji
plina i naftnih proizvoda. INA takoder posjeduje 16,00 % udjela u JANAF-u d.d., druStvu koje posjeduje i
upravlja jadranskim sustavom naftovoda.

Glavno sjediSte grupe nalazi se u Zagrebu, Avenija V. Holjevca 10, Hrvatska. Na dan 31. prosinca 2005.
godine broj zaposlenih u Grupi iznosio je 15.989 (2004. godine 16.147, a na dan 31. prosinca 2003. godine broj
zaposlenih iznosio je 16.084) .

Grupu Cini viSe ovisnih drustava u potpunom ili djelomi¢nom vlasnistvu te zajednicki upravljana drustava,
koja uglavnom djeluju u Republici Hrvatskoj. Strana ovisna drustva ukljucuju trgovacka drustva koja djeluju kao
distributeri proizvoda INA grupe, dobavljaci sirovina, ugovaraci financiranja i kao predstavniStva na doti¢nim
trziStima.

Direktori, Uprava i Nadzorni odbor
Nadzorni odbor

Mandat do 28. listopada 2003. godine

Slavko Lini¢ ............. Predsjednik
Bozidar Pankretié¢

Damir Kustrak

Roman Nota

Damir Vrhovnik

Damir Pesut

Mandat od 28. listopada 2003. godine

Slavko Lini¢ ............. Predsjednik

Damir KuStrak

Christian Panjol-Tuflija

Zeljko Pecek

Gyorgy Mosonyi

Zoltan Aldott ............ Zamjenik predsjednika
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Direktori, Uprava i Nadzorni odbor (nastavak)

Uprava

Mandat do 28. listopada 2003. godine

Tomislav Dragicevic. ... ... Predsjednik Uprave

Zeljko Vrbanovié¢ ......... Clan Uprave i Izvréni direktor SD Rafinerije i veleprodaje

Zeljko Belo§i¢............ Clan Uprave i Izvréni direktor SD IstraZivanje i proizvodnja nafte i plina
Milan Ujevi¢ . ............ Clan Uprave i Izvréni direktor za financije i kontroling

Sanjin Kirigin . ........... Clan Uprave i Izvréni direktor SD Trgovine i nabave

Maja Brinar. ............. Clan Uprave za koordinaciju privatizacije

Mandat od 28. listopada 2003. godine

Tomislav Dragicevic . ... ... Predsjednik Uprave

Laszlé Geszti . ........... Clan Uprave i izvréni direktor poslovne funkcije financija

Zeljko Belo§i¢. . .......... ¢lan Uprave i izvrsni direktor SD IstraZivanje i proizvodnja nafte i plina
Milan Ujevié . ............ ¢lan Uprave i direktor poslovne funkcije korporativnih procesa

Sanjin Kirigin . ........... ¢lan Uprave i izvrsni direktor SD Trgovine na malo

Boris Cavrak . ............ ¢lan Uprave i izvrsni direktor SD Dobava i prerada nafte i veleprodaja
BélaCseh ............... ¢lan Uprave i direktor poslovne funkcije korporativnih servisa

Ivan Derek .............. Tajnik Drustva INA d.d. u 2003. godini

Nadzorni odbor

Mandat do 10. oZujka 2004. godine

Slavko Lini¢ ............. Predsjednik

Damir Kustrak

Christian Panjol-Tuflija

Zeljko Pecek

Gyorgy Mosonyi

Zoltan Aldott ............ Zamjenik predsjednika

Mandat od 11. oZujka 2004. godine

Ivan Suker............... Predsjednik

BoZzidar Kalmeta

Ante Babi¢ dr.sc.

Branimir Glavas

Gyorgy Mosonyi

Zoltan Aldott ............ Zamjenik predsjednika



INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Direktori, Uprava i Nadzorni odbor (nastavak)

Uprava

Mandat do 26. srpnja 2004. godine

Tomislav Dragicevié dr.sc. Predsjednik Uprave

Laszl6 Geszti ............ Dopredsjednik Uprave i izvrs$ni direktor poslovne funkcije financija

Zeljko Belo§i¢. . .......... Clan Uprave i Izvrini direktor SD IstraZivanje i proizvodnja nafte i plina

Milan Ujevi€ . ............ Clan Uprave i direktor PF Korporativnih procesa

Sanjin Kirigin . ........... Clan Uprave i Izvrini direktor SD Trgovina na malo

Boris Cavrak ............. ¢lan Uprave i izvr$ni direktor SD Dobava i prerada nafte i veleprodaja naftnih
derivata

BélaCseh ............... ¢lan Uprave i direktor poslovne funkcije korporativnih servisa

Mandat od 27. srpnja 2004. godine

Tomislav Dragicevi¢ dr. sc.  Predsjednik Uprave

Laszlé Geszti ............ Dopredsjednik Uprave i izvrs$ni direktor poslovne funkcije financija

Mirko Zeli¢ prof.dr.sc. .... ¢lan Uprave i izvr$ni direktor SD Istrazivanje i proizvodnja nafte i plina

Tomislav Thiir............ ¢lan Uprave i direktor poslovne funkcije korporativnih procesa

Josip Petrovi¢ ............ ¢lan Uprave i izvr$ni direktor SD Trgovine na malo

Zorko Badanjak .......... ¢lan Uprave i izvr$ni direktor SD Dobava i prerada nafte i veleprodaja naftnih
derivata

BélaCseh ............... ¢lan Uprave i direktor poslovne funkcije korporativnih servisa

Ivan Derek .............. Tajnik Drustva INA u 2004. godini

Nadzorni odbor

Mandat do 02. svibnja 2005. godine

Ivan Suker............... Predsjednik

Zoltan Aldott ............ Zamjenik predsjednika
Bozidar Kalmeta

dr.sc. Ante Babi¢

Branimir Glavas

Gyorgy Mosonyi

Mandat od 02. svibnja 2005. godine

Ivan Suker............... Predsjednik

Zoltan Aldott ............ Zamjenik predsjednika
Bozidar Kalmeta

Damir Polancec

Tomislav Ivié

Gyorgy Mosonyi
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA IZVJESCA
Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)
Direktori, Uprava i Nadzorni odbor (nastavak)
Uprava
Mandat do 31. sijecnja 2005. godine

dr.sc. Tomislav Dragicevi¢ .. Predsjednik Uprave

Laszl6 Geszti ............ Dopredsjednik Uprave i izvr$ni direktor PF Financija

dr.sc.prof. Mirko Zeli¢ . . ... Clan Uprave i Izvr$ni direktor SD IstraZivanje i proizvodnja nafte i plina
Zorko Badanjak .......... Clan Uprave i izvr$ni direktor SD Dobava i prerada nafte i veleprodaja
Josip Petrovi¢ ............ Clan Uprave i Izvréni direktor SD Trgovine na malo

Tomislav Thiir............ Clan Uprave i direktor PF Korporativnih procesa

BélaCseh ............... Clan Uprave i direktor PF Korporativnih servisa

Mandat od 01. veljace do 31. srpnja 2005. godine

dr.sc. Tomislav Dragicevi¢ .. Predsjednik Uprave

Laszl6 Geszti ............ Dopredsjednik Uprave i izvr$ni direktor PF Financija

dr.sc.prof. Mirko Zeli¢ . . ... Clan Uprave i Izvréni direktor SD IstraZivanje i proizvodnja nafte i plina
Zorko Badanjak .......... Clan Uprave i izvr¥ni direktor SD Dobava i prerada nafte i veleprodaja
Josip Petrovi¢ ............ Clan Uprave i izvr¥ni direktor SD Trgovine na malo

Tomislav Thiir............ Clan Uprave i direktor PF Korporativnih procesa

Zalan Béacs .............. Clan Uprave i direktor PF Korporativnih servisa

Mandat od 01. kolovoza 2005 s promijenjenim nadleZnostima

dr.sc. Tomislav Dragicevi¢ .. Predsjednik Uprave

Laszl6 Geszti ............ Dopredsjednik Uprave i izvr$ni direktor PF Financija

dr.sc.prof. Mirko Zeli¢ . . ... Clan Uprave i Izvréni direktor SD IstraZivanje i proizvodnja nafte i plina
Josip Petrovic¢ ............ Clan Uprave i izvr$ni direktor SD Dobava i prerada nafte i veleprodaja
Ivan Brusi¢ .............. Clan Uprave i izvr¥ni direktor SD Trgovine na malo

Tomislav Thiir............ Clan Uprave i direktor PF Korporativnih procesa

Zalan Béacs .............. Clan Uprave i direktor PF Korporativnih servisa

Darko Markoti¢, dipl. iur... Tajnik Drustva INA d.d. u 2005. godini

2.  Racunovodstvene politike

Sazetak najvaznijih racunovodstvenih politika, koje su dosljedno primjenjivane u tekucoj godini i
prethodnim godinama, MSFI osim usvojenog novog standarda: MSFI 3 Poslovne kombinacije koje su
obrazlozene u biljesci 1.

Osnove rac¢unovodstva

Drustvo vodi racunovodstvene evidencije na hrvatskom jeziku, u kunama i u skladu s hrvatskim zakonskim
propisima i racunovodstvenim nacelima te praksom koje se pridrZavaju poduzeca u Hrvatskoj. Racunovodstvene
evidencije ovisnih druStava u Hrvatskoj i u inozemstvu vode se sukladno vaZeéim propisima doti¢nih zemalja.

Financijska izvjes¢a DruStva i Grupe pripremljena su na nacelu nabavne vrijednosti (troSak nabave),
prepravljena revalorizacijom odredene imovine i obveza u uvjetima hiperinflacije koja je prevladavala do 1993.
godine, a u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja koje objavljuje Odbor za
Medunarodne racunovodstvene standarde i hrvatskim zakonskim propisima.

Osnova konsolidiranih financijskih izvjeséa (INA grupe)

Konsolidirana financijska izvjes¢a Grupe ukljucuju financijska izvje$¢a INE d.d. (INA Matica) i drustva nad
kojima INA Matica ima kontrolu, tj. ovisna drustva, koja se sastavljaju svake godine na dan 31. prosinca.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Osnova konsolidiranih financijskih izvjeséa (INA grupe) (nastavak)

Kontrola je prisutna ako drustvo ima mo¢ upravljanja financijskim i poslovnim politikama pojedinog drustva radi
ostvarivanja koristi iz njegova poslovanja.

Imovina, obveze te nepredvidene obveze ovisnih drustava se prilikom stjecanja mjere po fer vrijednosti na
dan stjecanja. ViSak troska stjecanja iznad udjela u fer vrijednosti steCene prepoznatljive neto imovine i obveza
priznaje se kao goodwill. Razlika kod troska stjecanja koji je niZi od fer vrijednosti steCene prepoznatljive neto
imovine (tj. diskont kod stjecanja) knjizi se u racun dobiti i gubitka razdoblja u kojem je stjecanje izvrSeno.
Udjeli manjinskih vlasnika iskazani su do visine udjela u fer vrijednosti priznate imovine i obveza. Nakon toga se
svi gubici povezani s udjelom manjinskih vlasnika iznad samog udjela rasporeduju na teret udjela matice osim u
mjeri u kojoj je manjinski vlasnik vezan obvezom i moze dodatno uloziti da bi se pokrili gubici. U 2005., 2004. i
2003. godini nije bilo transakcija pripajanja.

Poslovni rezultati ovisnih drusStava kupljenih ili prodanih tijekom godine, konsolidirani su za razdoblje od ili
do promjene vlasnistva.

Financijska izvjes¢a ovisnih drustava uskladena su po potrebi u skladu s racunovodstvenim politikama
Grupe.

Sva znacajna stanja i poslovne promjene unutar Grupe eliminirani su konsolidacijom.

Drustvo ima sljedeca ovisna drus$tva, koja su sva osnovana u Hrvatskoj, osim ako drugacije nije utvrdeno
(*ovisno drustvo u izravnom vlasniStvu Drustva):

2003. godina

Naziv drustva Djelatnost Udjel

Tehnoloski servisi

*Crosco Naftni Servisi d.0.0. Zagreb........................... Tehnoloski servisi 100%
Crosco International Limited, Guernsey . ........................ Tehnoloski servisi 100%
Nordic Shipping Ltd, Marsalski otoci .......................... Iznajmljivanje platformi 100%
Sea Horse Shipping Inc, MarSalski otoci........................ Iznajmljivanje platformi 100%
Crosco Drilling & Well Services (UK) Limited .................. Financije 100%

IstraZivanje i proizvodnja nafte
*INA Naftaplin International Exploration and Production Ltd,

GUEINSEY . .ottt Istrazivanje i proizvodnja 100%
nafte
CorteCros d.0.0., Zagreb . . ... Distribucija antikorozivnih 60%
proizvoda
Turizam
F¥ITR d.0.0. Zagreb . ..o Iznajmljivanje vozila 100%
*Hostin d.0.0. Zagreb . ...... ... . . Turizam 100%

Pomocne usluge
*STSI integrirani tehnicki servisi d.o.o. Zagreb .................. Tehnicki servisi 100%
*Sinaco d.o.o. Sisak (od 27. svibnja 2003) ........ ... ... ... ... Zastitarski poslovi 100%

Proizvodnja i trgovina

*Maziva Zagreb d.o.o. Zagreb ......... .. .. .. .. .. Proizvodnja i trgovina 100%
mazivima i srodnim
proizvodima
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA IZVJESCA
Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.

(svi iznosi u milijunima kuna)

Osnova konsolidiranih financijskih izvjeséa (INA grupe) (nastavak)

Naziv druStva Djelatnost

*Proplin d.o.0. Zagreb. . ... ... Proizvodnja i trgovina
ukapljenim plinom

Trgovina i financije

*Interina d.o.o. Ljubljana, Slovenija............................ Vanjska trgovina
*INA BH d.d. Sarajevo, Bosna i Hercegovina ................... Vanjska trgovina
*Interina d.o.0., Mostar, Bosna i Hercegovina ................... Vanjska trgovina
*Interina d.o.o. Skopje, Makedonija (u mirovanju) ................ Vanjska trgovina
*Interina Holding Ltd, London, UK. ............ ... ... ... .... Vanjska trgovina
Inter Ina Ltd, London, UK .. ............. . .. . . ... Vanjska trgovina
Interina GmbH, Frankfurt, Njemacka (u mirovanju) ............... Vanjska trgovina
*INA Hungary Kft., BudimpeSta, Madarska ..................... Vanjska trgovina
*FPC Ltd, London, UK . ....... ... . . .. Vanjska trgovina
*Holdina (Guernsey) Ltd, Guernsey . .. ............. ... ........ Vanjska trgovina
Inter Ina (Guernsey) Ltd, Guernsey ........... ..., Vanjska trgovina
Holdina d.o.o. Sarajevo, Bosna i Hercegovina.................... Vanjska trgovina
Holdina (Cyprus) Ltd, Cipar. ...t Vanjska trgovina
Holdina (Ireland) Ltd, Irska . ....... ... ... ... ... ... Vanjska trgovina
*Commercina AG, Svicarska (u likvidaciji) ..................... Vanjska trgovina
*Infocentar d.0.0. Zagreb ....... ... .. ... .. ... Informaticka tehnologija
Adriagas S.r.l. Milano, Italija ............ . ... ... ... ... ..... Projektiranje plinovoda
*INA Crna Gora d.o.o. Kotor . .......... .. ... Vanjska trgovina
*INA CRO Petrol d.d. Zagreb ........... ... .. .. ... .. ...... Trgovina

*Petrol d.d. Rijeka. ... ... .. Trgovina
*INA-Osijek — Petrol d.d. ...... .. .. .. . . Trgovina

2004. godina

Naziv drustva Djelatnost

Tehnoloski servisi

*Crosco Naftni Servisi d.o.o. Zagreb............ ... ... ... .. .. Tehnoloski servisi
Crosco International Limited, Guernsey . ........................ Tehnoloski servisi
Nordic Shipping Ltd, MarSalski otoci .......................... Iznajmljivanje platformi
Sea Horse Shipping Inc, MarSalski otoci........................ Iznajmljivanje platformi
Crosco Drilling & Well Services (UK) Limited .................. Financije

Crosco International d.o.o. Slovenija (od 18. lipnja 2004) .......... Tehnoloski servisi

IstraZivanje i proizvodnja nafte
*INA Naftaplin International Exploration and Production Ltd,

GUEINISEY . . v v ot ettt e e e e e e e e e Istrazivanje i proizvodnja
nafte
CorteCros d.0.0., Zagreb . . ........... .. Distribucija antikorozivnih
proizvoda
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100%

100%
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98%

83%

76%

Udjel

100%
100%
100%
100%
100%
100%

100%

60%



INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Osnova konsolidiranih financijskih izvjeséa (INA grupe) (nastavak)

Naziv drustva Djelatnost Udjel
Turizam

*¥ITR d.0.0. Zagreb . ..o Iznajmljivanje vozila 100%
*Hostin d.0.0. Zagreb . ...... ... .. . Turizam 100%

Pomocne usluge
*STSI integrirani tehnicki servisi d.o.o. Zagreb .................. Tehnicki servisi 100%
*Sinaco d.o.0. Sisak ......... L Zastitarski poslovi 100%

Proizvodnja i trgovina

*Maziva Zagreb d.0.0. Zagreb ......... ... Proizvodnja i trgovina 100%
mazivima i srodnim
proizvodima

*Proplin d.0.0. Zagreb. .. ... Proizvodnja i trgovina 100%

ukapljenim plinom

Trgovina i financije

*Interina d.o.o0. Ljubljana, Slovenija............... ... ......... Vanjska trgovina 100%
*INA BH d.d. Sarajevo, Bosna i Hercegovina ................... Vanjska trgovina 100%
*Interina d.o.o., Mostar, Bosna i Hercegovina ................... Vanjska trgovina 100%
*Interina d.o.o0. Skopje, Makedonija (u mirovanju) ................ Vanjska trgovina 100%
*Interina Holding Ltd, London, UK. ...... ... .. .. ... ... .. ... Vanjska trgovina 100%
Inter Ina Ltd, London, UK .. ... ... .. .. ... .. .. ... .. .... Vanjska trgovina 100%
Interina GmbH, Frankfurt, Njemacka (u mirovanju) ............... Vanjska trgovina 100%
*INA Hungary Kft., Budimpesta, Madarska ..................... Vanjska trgovina 100%
*FPC Ltd, London, UK ....... .. .. .. . . .. .. . . .. .. .. ... Vanjska trgovina 100%
*Holdina (Guernsey) Ltd, Guernsey . ......... ..., Vanjska trgovina 100%
Inter Ina (Guernsey) Ltd, Guernsey . ...................ovon... Vanjska trgovina 100%
Holdina d.o.o. Sarajevo, Bosna i Hercegovina.................... Vanjska trgovina 100%
Holdina (Cyprus) Ltd, Cipar. .. ..... ... ... Vanjska trgovina 100%
Holdina (Ireland) Ltd, Irska . ...... ... .. . .. ... Vanjska trgovina 100%
*Commercina AG, Svicarska (u likvidaciji) ..................... Vanjska trgovina 100%
*INA d.o.o. Beograd, Srbija i Crna Gora (od 12. kolovoza 2004.) ... Vanjska trgovina 100%
*Infocentar d.o.0. Zagreb (u mirovanju) ........................ Informatic¢ka tehnologija 100%
*Adriagas S.r.. Milano, Italija ........... ... .. .. .. .. ... .. Projektiranje plinovoda 100%
*INA Crna Gora d.o.o. Kotor . .......... ... ... . i, Vanjska trgovina 100%
*CROBENZ d.d. Zagreb (27. rujna 2004. INA Cropetrol mijenja

naziv druStva u Crobenz) .............. ... Trgovina 98%
*Petrol d.d. Rijeka. .. ... Trgovina 83%
*INA-Osijek — Petrol d.d. .......... .. . .. .. . . . ... Trgovina 76%
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Osnova konsolidiranih financijskih izvjeséa (INA grupe) (nastavak)
2005. godina

Naziv drustva Djelatnost

Tehnoloski servisi

*Crosco Naftni Servisi d.o.o. Zagreb............ ... ... ... .... Tehnoloski servisi
Crosco International Limited, Guernsey . ........................ Tehnoloski servisi
Geotehnika International LLC, Abu Dhabi, UAE .. ............... Tehnoloski servisi
Nordic Shipping Ltd, Marshall Islands ......................... Iznajmljivanje platformi
Sea Horse Shipping Inc, Marshall Islands .. ..................... Iznajmljivanje platformi
Crosco Drilling & Well Services (UK) Limited .................. Financije

Crosco International d.o.o. Slovenija (od 18. lipnja 2004. godine) ... Tehnoloski servisi

Mideast Integrated Drilling & Well Services Company LLC, Oman.. Tehnoloski servisi

IstraZivanje i proizvodnja nafte
*INA Naftaplin International Exploration and Production Ltd,

GUEIIISEY . . v v vt ettt ettt e e e e e e e Istrazivanje i proizvodnja
nafte
CorteCros d.0.0., Zagreb . . .. ... Distribucija antikorozivnih
proizvoda
Turizam
FITR d.0.0. Zagreb . ... Iznajmljivanje vozila
*Hostin d.0.0. Zagreb . ... .. Turizam

Pomocne usluge
STSI integrirani tehnicki servisi d.o.o. Zagreb ................... Tehnicki servisi
Sinaco d.o.0. Sisak ......... Zastitarski poslovi

Proizvodnja i trgovina

*Maziva Zagreb d.o.0. Zagreb ........... .. ... Proizvodnja i trgovina
mazivima i srodnim
proizvodima

*Proplin d.0.0. Zagreb. . ... ... . Proizvodnja i trgovina

ukapljenim plinom

Trgovina i financije

*Interina d.o.o. Ljubljana, Slovenija.................... .. ...... Vanjska trgovina
*INA BH d.d. Sarajevo, Bosna i Hercegovina ................... Vanjska trgovina
*Interina d.o.0., Mostar, Bosna i Hercegovina ................... Vanjska trgovina
*Interina d.o.o. Skopje, Makedonija (u mirovanju) ................ Vanjska trgovina
*Interina Holding Ltd, London, UK. ............ ... ... ... .... Vanjska trgovina
Inter Ina Ltd, London, UK ....... ... .. .. . . . .. . ... .. Vanjska trgovina
Interina GmbH, Frankfurt, Njemacka (u mirovanju) ............... Vanjska trgovina
*INA Hungary Kft., BudimpeSta, Madarska ..................... Vanjska trgovina
*FPC Ltd, London, UK ....... ... .. .. . . .. Vanjska trgovina
*Holdina (Guernsey) Ltd, Guernsey . ...............c.covuienan.. Vanjska trgovina
Inter Ina (Guernsey) Ltd, Guernsey .............. ... ... ....... Vanjska trgovina

Udjel

100%
100%

49%
100%
100%
100%
100%

49%

100%

60%

100%
100%

100%
100%

100%

100%

100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%
100%



INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Osnova konsolidiranih financijskih izvjeséa (INA grupe) (nastavak)

Naziv drustva Djelatnost Udjel
Holdina d.o.o. Sarajevo, Bosna i Hercegovina.................... Vanjska trgovina 100%
Holdina (Cyprus) Ltd, Cipar. .. ..... ..., Vanjska trgovina 100%
Holdina (Ireland) Ltd, Irska . ...... .. ... .. . ... Vanjska trgovina 100%
*Commercina AG, Svicarska (u likvidaciji) ..................... Vanjska trgovina 100%
*INA d.o.o. Beograd, Srbija i Crna Gora (od 12. kolovoza 2004.

GOdINE) . . oo Vanjska trgovina 100%
*Infocentar d.o.o. Zagreb (u likvidaciji) ............ .. .. ... ..... Informatic¢ka tehnologija 100%
*Adriagas S.r.l. Milano, Ttalija .. ...... ... ... ... ... ... ..... Projektiranje plinovoda 100%
*INA Crna Gora d.o.o. Kotor . .......... ... ... . . i, Vanjska trgovina 100%
*INA Crobenz d.d. Zagreb . ........ ... ... Trgovina 98%
*Petrol d.d. Rijeka. ... Trgovina 83%
*INA-Osijek — Petrol d.d. .......... .. . .. .. . . ... ... Trgovina 76%
*Polybit d.o.o. Rijeka (zajednicki upravljano drustvo) ............. Proizvodnja i trgovina 50%

naftom

Usvajanje novih i izmijenjenih Medunarodnih standarda financijskog izvjescivanja

U 2005. godini Grupa je usvojila sve nove i izmijenjene standarde i tumacenja koje je izdao Odbor za med
unarodne racunovodstvene standarde a koji su relevantni za njezino poslovanje i na snazi su za obracunska
razdoblja koja su zapocela 1. sijecnja 2005. godine. Usvajanjem novih i izmijenjenih standarda i tumacenja doslo
je do promjena racunovodstvenih politika Grupe u niZe navedenim podruc¢jima a koje su utjecale na iznose
iskazane za tekucu ili prethodne godine:

e goodwill (MSFI 3).

Utjecaj spomenutih promjena racunovodstvenih politika iscrpnije je opisan u nastavku ove biljeske.

MSFI 3 “Poslovna spajanja”
Goodwill

MSFI 3 usvojen je za poslovna spajanja zakljucena na dan ili nakon 31. ozujka 2004. godine. Moguénost
ogranicene retroaktivne primjene standarda nije iskoriStena, ¢ime je izbjegnuta obveza prepravljanja poslovnih
spajanja u ranijim razdobljima. Grupa u 2005., 2004. i 2003. godini nije imala transakcija stjecanja, dok je svoje
ulaganje u Noble Crosco Drilling Limited prodala u 2005. godini.

MSFI 3 nalaze da se, nakon procjene, svaki viSak udjela stjecatelja u neto fer vrijednosti prepoznatljive
imovine, obveza i nepredvidljivih obveza subjekta u koje je izvrSeno ulaganje iznad troSka poslovnog spajanja
prizna odmah u racunu dobiti i gubitka. Pored toga, MSFI 3 zabranjuje priznavanje negativnog goodwilla u
bilanci.

Ranije je Grupa prema MRS-u 22, koji je zamijenjen MSFI-jem 3, negativan goodwill iskazivala kroz racun
dobiti i gubitka u nekoliko obracunskih razdoblja a na temelju analize okolnosti iz kojih je proizaslo negativno
stanje. Negativan goodwill iskazivao se kao umanjenje aktive u bilanci.

Ulaganje u Noble Crosco Drilling Limited prodano je u srpnju 2005. godine. U skladu s pravilima MSFI-ja
3 za prijelazno razdoblje, Grupa je primijenila izmijenjenu racunovodstvenu politiku proaktivno od 1. sije¢nja
2005. godine. Prema tome, navedena promjena nije utjecala na iznose iskazane za 2004. i ranije godine.

Knjigovodstveni iznos negativnog goodwilla koji se odnosi na Noble Crosko Driling Limited na dan
1. sije¢nja 2005. godine prestao se priznavati na dan usvajanja novog standarda. Slijedom toga, pocetno stanje
zadrzane dobiti i negativan goodwill na dan 1. sijecnja 2005. godine uskladeni su za 44 milijuna kuna.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

MSFI 3 “Poslovna spajanja” (nastavak)

Pored toga, Grupa je odlucila primijeniti izmijenjeni MRS 19 “Primanja zaposlenih”, koji je izdan u
prosincu 2004. godine prije njegovog datuma stupanja na snagu, tj. 1. sije¢nja 2006. godine. Kao posljedica
ranijeg usvajanja standarda, u ovim financijskim izvje$¢ima objavljeni su podrobniji podaci o definiranim
primanjima prema planu Grupe (v. biljesku 26).

Na dan odobrenja ovih financijskih izvjes¢a bili su izdani sljedeci standardi i tumacenja koja tada jo§ nisu
bili na snazi:

MSFI 6 — IstraZivanje i procjena mineralnih resursa (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju od ili
nakon 1. sijecnja 2006.),

IFRIC 4 — Odredivanje da li neki sporazum sadrzi najam (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju od
ili nakon 1. sijecnja 2006.)

IFRIC 5 — Pravo na udjele temeljem doprinosa fondovima za stavljanje izvan pogona, obnovu i sanaciju
okoliSa (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju od ili nakon 1. sijecnja 2006.)

IFRIC 6 — Obveze po osnovi sudjelovanja na odredenom trZistu — otpad elektricne i elektronicke opreme
(na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju od ili nakon 1. prosinca 2005.)

IFRIC 7 — Primjena metode ponovnog iskazivanja prema MRS-u 29 “Financijsko izvjes¢ivanje u uvjetima
visoke inflacije” (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju od ili nakon 1. oZujka 2006.)

IFRIC 9 — Ponovna procjena ugradenih izvedenih financijskih instrumenata (na snazi za godisnja razdoblja
koja pocinju od ili nakon 1. lipnja 2006.)

IFRIC 10 — Financijsko izvjesc¢ivanje prije kraja poslovne godine i umanjenje vrijednosti (na snazi za
godisnja razdoblja koja pocinju od ili nakon 1. studenoga 2006.)

Uprava Drustva predvida da usvajanje spomenutih standarda i tumacenja u budu¢im razdobljima nece
znacajno utjecati na financijska izvjeséa Grupe.

Promjene racunovodstvenih politika i ispravak pogreske prethodnih razdoblja

a) Promjena racunovodstvene politike evidentiranja geolosko-geofizickih radova

Tijekom 2005. godine INA Matica je promijenila svoju racunovodstvenu politiku vezanu za troSkove
geoloSko-geofizickih radova. U prethodnim razdobljima je DruStvo kapitaliziralo takve troSkove, te se nakon
promjene racunovodstvene politike oni iskazuju kao rashodi kako su nastali. Ta promjena racunovodstvene
politike je u skladu sa US GAAP-om i predstavlja primjenu najbolje svjetske prakse u naftnoj industriji. Do
31. prosinca 2004. godine svi troskovi geolosko-fizickih radova su se kapitalizirali u okviru naftnih i plinskih
polja do kona¢nog ishoda njihove ekonomske isplativosti.

Spomenuta promjena ratunovodstvene politike primijenjena je retroaktivno i utjecala je na stanja na dan
31. prosinca 2004. godine i 2003. godine, koja su shodno tomu i prepravljena. Utjecaj promjene na godine na
koje je promjena primjenjiva prikazan je niZe u tablici.

b) Ispravak pogreske prethodnih razdoblja: kapitaliziranje neevidentiranih troskova istraznih i razradnih
radova

Do 01.01.1993. godine, INA d.d. nije kapitalizirala troSkove istraZnih i razradnih radova (naftne i plinske
buSotine), ve¢ su se izdaci iskazivali kao rashod kako su nastali. Tako su troSkovi povezani s istraZnim i
razradnim radovima bili nepravilno kapitalizirani. DrusStvo je u 2005. godini retrospektivno kapitaliziralo troSkove
razrade buSotina koji se odnose na te buSotine, te su financijska izvjesca za 2004. i 2003. godinu korigirana u
skladu s korekcijom pogreske.

Postoje¢a imovina na naftnim i plinskim poljima revalorizirana je na temelju procjena i indeksacijom
provedenom u sklopu procjene neevidentiranih busotina.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Promjene racunovodstvenih politika i ispravak pogreSke prethodnih razdoblja (nastavak)

Na temelju revalorizacije u poslovne knjige INA Matice evidentirano je 1.917 naftnih polja, od cega je 1.905
a evidentirano kao gradevinski objekti, a 12 kao imovina u pripremi. U¢inak korekcije pogreske na 2004. i 2003.

godinu prikazan je u iducoj tablici.

¢) Bilanca — korekcija pocetnog stanja

Na dan 0O1. sije¢nja 2003. (prvobitno evidentirano) ............
UknjiZenje buSotina (neto efekt)............ ... ... ... ... ..

Na dan 0O1. sije¢nja 2003. (prepravljeno) . ....................

Neto povecanja imovine tijekom 2003. ......................
Amortizacija materijalne imovine za naftne buSotine ...........
Korekcija nematerijalne imovine za G&G radove. . ............
Korekcije materijalne imovine za G&G radove. ...............

Ukupno promjena racunovodstvene politike ..................
Dobit razdoblja (prepravljena) .............. .. ... ..
Na dan O1. sijecnja 2004. . ... ..ot

Neto povecanje imovine tijekom 2004. ......................
Amortizacija i umanjenje materijalne imovine za naftne buSotine

Amortizacija naknadno aktivirane imovine ...................
Korekcija materijalne imovine za G&G radove................

Ukupno korekcija pogreske prethodnih godina . ...............
Dobit razdoblja (prepravljena) ............. ... ... .. .. ... ..
Na dan 31. prosinca 2004. .. ... .. i
Prihvaéanje revidiranih MSFI-jeva . ........... ... ... ... .. ..
Na dan 31. prosinca 2004. (aZurirano). .. ....................
Dobit razdoblja . ..... ... ... ..
Na dan 31. prosinca 2005. . ........ ..
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Nekretnine
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA IZVJESCA
Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)
Promjene racunovodstvenih politika i ispravak pogreske prethodnih razdoblja (nastavak)

d) Racun dobiti i gubitka — korekcija pocetnog stanja

INA Grupa
milijuni kuna
Dobit prije poreza na dan 31. prosinca 2003. (prvobitno evidentirano) . .................... 899
Ostali materijalni troSkovi — isknjizenje G&G radova. . ........ ..., (211)
Amortizacija G&G radova. .. ... ..o 27
Vrijednosno uskladenje buSotina — MRS 36 . ... ... ... . (12)
Amortizacija buSOtINA . ... ... .t e (181)
Korekcija poreza za G&G . .. ...t 37
Korekcija poreza za buSOtine. . . .. ... ..ot 35
Korigirana dobit financijske godine zavrSene na dan 31. prosinca 2003. (prepravljeno). . ...... 594
Dobit prije poreza na dan 31. prosinca 2004. (prvobitno evidentirano) . .................... 1.366
Ostali materijalni troSkovi — isknjizenje G&G radova. .. .. ... ... .. ... .. ... 24)
Amortizacija G&G 1adova. . . . ..ot 5
Vrijednosno usklacenje busotina — MRS 36 . ... ... .. .. . . (107)
Amortizacija buSoOtina . ... ... ... (102)
Amortizacija naknadno aktiviranih investicija ............. .. i (13)
Korekcija poreza za G&G . .. ...t 4
Korekcija poreza za buSOtine. . . .. ... .. it (1)
Korekcija poreza na naknadno aktivirane investiCije . ... ... ......uuuiuvrenenenennenenenn 2
Korigirana dobit financijske godine zavrSene na dan 31. prosinca 2004. (prepravljeno)........ 1.130
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

e) Analiza prepravljenog stanja — 2003. godina (nastavak)

Do 1. sije¢nja 2003. godine odredeni troSkovi istraZivanja nisu bili kapitalizirani, ve¢ priznati kao rashod u
godini u kojoj su nastali. Iz tog razloga, troSkovi povezani s istraZivanjem naftnih polja nisu pravilno
kapitalizirani. Drustvo je u 2005. godini retrospektivno uknjiZilo troSkove istraZivanja naftnih i plinskih polja po
onim poljima kod kojih ti tro§kovi nisu bili pravilno kapitalizirani. DruStvo je retroaktivno ispravilo pogresku u
2005. godini, tako da su financijski izvjestaji za 2003. i 2004. godinu shodno tomu i prepravljeni. Postojeca
imovina na naftnim i plinskim poljima je vrednovana na temelju procjena i indeksacijom u sklopu procjene
vrijednosti neuknjiZenih naftnih i plinskih polja.

<1>

<2>

<3>

<4>

<5>

<6>

<7>

<8>

<9>

<10>

Tako je kod nekretnine, postrojenja i opreme na dan 31.12.2002. zabiljeZen neto ucinak uskladenja za
kapitalizirane troSkove i ispravak vrijednosti temeljem akumulirane amortizacije i gubitaka od umanjenja
vrijednosti u iznosu 18 milijuna kuna, a kod nematerijalne imovine neto u¢inak uskladenja po toj osnovi
iznosi ukupno 1.474 milijuna kuna, $to je ukupno uskladenje zadrZane dobiti za godinu zakljucno s
31.12.2003. u iznosu 1.492 milijuna kuna.

Iznos od 181 milijuna kuna evidentiran je u 2003. kao stavka za uskladenje po osnovi amortizacije
kapitaliziranih troskova istrazivanja naftnih polja.

Iznos od 12 milijuna kuna evidentiran je u 2003. kao stavka za uskladenje po osnovi gubitaka od
umanjenja kod kapitaliziranih troSkova istrazivanja naftnih polja.

Tijekom 2005. godine INA Matica je promijenila svoju racunovodstvenu politiku vezanu za troSkove
geolosko-geofizi¢kih radova. U prethodnim razdobljima je Drustvo kapitaliziralo takve troskove, te se
nakon promjene racunovodstvene politike oni iskazuju kao rashodi kako su nastali. Spomenuta promjena
racunovodstvene politike u skladu je s najboljim iskustvima svjetske prakse, jer se radi o primjeni
konzervativne metode. Do 31. prosinca 2004. godine svi troskovi geolosko-fizi¢kih radova kapitalizirali
su se okviru naftnih i plinskih polja do kona¢nog ishoda njihove ekonomske isplativosti.

Kao posljedica spomenute promjene racunovodstvene politike, nekretnine, postrojenja i oprema su
uskladeni u neto iznosu 142 milijuna kuna a nematerijalna imovina u iznosu 42 milijuna kuna. Iznos od
27 milijuna kuna je isknjiZen iz prethodno obraCunatih troskova amortizacije, dok je 211 milijuna kuna
troskova kapitaliziranih u 2003. priznato kao rashod.

Radi kvalitetnijeg prikaza, Drustvo je prepravilo prikaz obveza temeljem otpremina i jubilarnih nagrada
te drugih rezerviranja. Ranije su sve takve obveze bile prezentirane u sklopu stavke “Odgodeno placanje
troskova i prihod bududih razdoblja™. U skladu sa zahtjevima MRS-a 1, po kojem sve znaCajne obveze
treba prikazati u bilanci klasificirane na dugoro¢ne i kratkoro¢ne, Drustvo je i prepravilo prikaz
spomenutih obveza.

Imajuéi u vidu sustinu derivatnih financijskih instrumenata i zahtjeve MRS-a 1 po kojima se dugoro¢ni i
tekudi dio instrumenta trebaju odvojeno iskazati, Drustvo je prepravilo stanja kako bi odvojeno prikazalo
dugorocan dio i kratkori¢an dio po derivatnim instrumentima.

Uzimajuéi u obzir zahtjeve MRS-a 1 za odvojenim prikazom u bilanci ulaganja raspoloZivih za prodaju,
Drustvo je reklasificiralo ta ulaganja.

Radi kvalitetnijeg prikaza, Drustvo je reklasificiralo udio u dobiti zajednickih ulaganja i pridruZenih
drustava, koji je ranije bio iskazan u okviru “Neto vrijednosnog uskladenja” i koji je tako ranije
smanjivao ukupan iznos gubitaka po umanjenju vrijednosti.

Radi kvalitetnijeg prikaza, DruStvo je reklasificiralo ostalu tekuéu imovinu koja je ranije bila
prezentirana u sklopu ‘“Ulaganja”.

Promjena racunovodstvene politike evidentiranja geoloSko-geofizickih radova i troskova naftnih
istrazivanja takoder je utjecala i na tekuce i na odgodene poreze, i u razdoblju zaklju¢no s 31. prosincem
2003. godine i prethodnim razdobljima. Tako je Drustvo uskladilo iznose poreza (u RDG-u i bilanci)
kako je prikazano pod stavkom uskladenja br. 10.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

f) Analiza prepravijenog stanja — 2004. godina (nastavak)

<1> -

<5>

<6>

<T7>

<8>

<9>

<10>

<11>

<12>

<I13>

<14>,

<16>

<17>

<18>

<<4>  Molimo vidjeti opis uskladenja za godinu 2003. od broja <<1> do <<4>. Medutim, svi gore
spomenuti prepravci utjecali su na zadrZanu dobit.

Iznos od 102 milijuna kuna je evidentiran kao stavka za uskladenje 2004. godine i odnosi se na
amortizaciju kapitaliziranih troSkova istraZivanja naftnih polja.

Iznos od 107 milijuna kuna po osnovi gubitaka od umanjenja vrijednosti kod kapitaliziranih troskova
naftnih istraZivanja je evidentiran kao stavka za uskladenje 2004. godine.

Kao posljedica promjene racunovodstvene politike evidentiranja troskova geoloSko-geofizickih radova,
nekretnine, postrojenja i oprema uskladeni su za iznos amortizacije obra¢unan u visini 5 milijuna kuna,
dok je nematerijalna imovina uskladena za 24 milijuna kuna kapitaliziranih troskova koji su priznati kao
rashod tekuce godine.

Drustvo je u 2004. godini priznalo troSak amortizacije imovine koja je aktivirana, ali joS uvijek
evidentirana kao imovina u pripremi. Navedena pogreSka otkrivena je 2005. godine i retroaktivno
korigirana te je ucinak korekcije evidentiran u 2004. godini.

Radi kvalitetnijeg prikaza, Drustvo je prepravilo prikaz obveza temeljem otpremina i jubilarnih nagrada
te drugih rezerviranja. Ranije su sve takve obveze bile prezentirane u sklopu stavke “Odgodeno placanje
troskova i prihod buducih razdoblja”. U skladu sa zahtjevima MRS-a 1, po kojem sve znacajne obveze
treba prikazati u bilanci klasificirane na dugoroc¢ne i kratkoro¢ne, Drustvo je i prepravilo prikaz
spomenutih obveza.

Imajuéi u vidu sustinu derivatnih financijskih instrumenata i zahtjeve MRS-a 1 po kojima se dugoro¢ni i
tekudi dio instrumenta trebaju odvojeno iskazati, Drustvo je prepravilo stanja kako bi odvojeno prikazalo
dugorocan dio i kratkoro€an dio po derivatnim instrumentima.

Radi kvalitetnijeg prikaza, Drustvo je reklasificiralo ostalu kratkotrajnu imovinu ranije iskazanu u okviru
“Ulaganja” te izvrSilo prijeboj iznosa koji se odnose na derivatne instrumente ranije knjiZene u pasivi, u
skladu sa zahtjevima MRS-a 1.

Uzimajuéi u obzir zahtjeve MRS-a 1 za odvojenim prikazom u bilanci ulaganja raspolozivih za prodaju,
Drustvo je reklasificiralo ta ulaganja.

Radi kvalitetnijeg prikaza, DruStvo je reklasificiralo udio u dobiti zajednic¢kih ulaganja i pridruZenih
druStava, koji je ranije bio iskazan u okviru “Neto vrijednosnog uskladenja” i koji je tako ranije
smanjivao ukupan iznos gubitaka po umanjenju vrijednosti.

<15> Promjena racunovodstvene politike evidentiranja geolosko-geofizickih radova i troskova naftnih
istraZivanja takoder je utjecala i na tekuce i na odgodene poreze, i u razdoblju zaklju¢no s 31. prosincem
2003. godine i prethodnim razdobljima. Tako je Drustvo uskladilo iznose poreza (u RDG-u i bilanci)
kako je prikazano pod stavkom uskladenja br. 14 i 15.

Buducdi da je u 2005. godini doslo do izmjene i dopune klasifikacije stavki, Drustvo je u skladu s MRS-
om 1 takoder promijenilo i prikaz usporednih podataka iz 2004. godine, pri ¢emu je iz ‘““Zaliha”
reklasificiralo 12 milijuna kuna i prenijelo ih na “Potrazivanja”.

Bududi da je u 2005. godini doslo do izmjene i dopune klasifikacije stavki u financijskim izvje$¢ima,
Drustvo je u skladu s MRS-om 1 takoder promijenilo i prikaz usporednih podataka iz 2004. godine, pri
¢emu je iz ostalih obveza reklasificiralo 10 milijuna kuna i prenijelo ih na poreze i doprinose.

U izvornim financijskim izvjes¢ima nema razlike izmedu ostalih poslovnih prihoda i prihoda na temelju
upotrebe vlastitih proizvoda i usluga. U 2005. godini je radi kvalitetnijeg prikaza financijskih izvjesca
klasifikacija izmijenjena, tako da je dosSlo do prepravka prikaza u 2004. godini. Istovremeno, Drustvo je
iz ostalih poslovnih prihoda iskljuc¢ilo 13 milijuna kuna koji se odnose na pocetno evidentirano
umanjenje vrijednosti polja (Sto je u prvim financijskim izvje$¢ima negativno utjecalo na prihode) i
klasificiralo iznos kao “Neto vrijednosno uskladenje”, na kojoj su evidentirana sva vrijednosna usklad
enja proizasla iz promjena racunovodstvenih politika pod stavkom uskladenja br. 6
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BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Valuta izvjeSéivanja

Financijska izvjes¢a Drustva i Grupe pripremljena su u kunama. Vazeli tecaj hrvatske valute na dan
31. prosinca 2005. godine bio je 7,38 kuna za 1 EUR i 6,23 kuna za 1 USD. Vaze¢i tecaj hrvatske valute na dan
31. prosinca 2004. godine: 7,67 kune za 1 EUR i 5,64 kuna za 1 USD, a Vaze¢i teCaj hrvatske valute na dan
31. prosinca 2003. godine bio je 7,65 kuna za 1 EUR i 6,12 kuna za 1 americki dolar.

Ulaganja u pridruZena drustva

Pridruzeno drustvo je subjekt u kojem Grupa ima znacajan utjecaj ali u kojem nema kontrolu niti zajedni¢ku
kontrolu nad financijskim i poslovnim politikama.

Rezultati, imovina i obveze pridruZenog drustva iskazani su u ovim konsolidiranim financijskim izvjes¢ima
metodom udjela, osim ulaganja svrstanih u kategoriju raspoloZziva za prodaju. Ulaganja u pridruzena drustva
iskazuju se u bilanci po troSku ulaganja uskladenom za promjene udjela Grupe u neto imovini pridruZenog
drustva nakon stjecanja te se ispravljaju za svako eventualno umanjenje vrijednosti pojedinacnog ulaganja. Gubici
nekog pridruzenog drustva iznad udjela Grupe u tom pridruzenom drustvu, koju ukljucuju sve dugorocne udjele
koji u sustini sadinjavaju neto ulaganje Grupe u pridruzeno drustvo, se ne priznaju.

Visak troska stjecanja iznad udjela Grupe u fer vrijednosti prepoznatljive imovine i obveza pridruzenog
drustva na datum stjecanja priznaje se kao goodwill. Svaki manjak troSka stjecanja, tj. diskont kod stjecanja,
ispod udjela Grupe u fer vrijednosti prepoznatljive imovine i obveza pridruZenog drustva se izravno priznaje u
racunu dobiti i gubitka za razdoblje u kojem je doslo do stjecanja.

Ulaganja u zajednicki upravljana drustva

Zajednicki upravljana drustva su drustva u kojima Grupa i druge strane obavljaju gospodarsku djelatnost pod
zajedni¢kom kontrolom, odnosno kad strateske financijske i poslovne odluke zahtijevaju jednoglasni pristanak
svih strana koje sudjeluju u kontroli.

Zajednicki upravljana drustva su drustva u kojima je kontrola nad poslovanjem drustva podijeljena u skladu
s ugovornim odredbama i iskazana su u financijskim izvje$¢ima Grupe koriStenjem metode razmjerne
konsolidacije.

Pripadaju¢i dio troskova razrade polja Drustva, koji je nastao zajednickim ulaganjima vezanim uz
istraZivanje i razvoj, ukljucen je u dugotrajnu materijalnu imovinu, naftna i plinska polja.
Naftna i plinska polja

* Troskovi istraZivanja i procjene

Troskovi istraZivanja i procjene evidentiraju se po metodi uspjeSnosti (pozitivnog nalaza). TroSkovi
istraZivanja i potvrdna buSenja, prvotno se kapitaliziraju kao nematerijalna naftna i plinska imovina do potvrde
ekonomske isplativosti pripadajuéih naftnih i plinskih polja.

Utvrdi 1i se po zavrSetku procjene da je buSotina neisplativa, svi troskovi vezani uz nju knjiZze se na teret
razdoblja. Smatraju li se nalaziSta komercijalno izglednima, ti se troSkovi prenose na materijalnu naftnu i plinsku
imovinu. Status takvih nalaziSta redovno procjenjuju izvr$ni poslovodni organi.

* Polja u razradi

Troskovi istraZivanja i troskovi razrade naftnih i plinskih polja se kapitaliziraju kao nematerijalna odnosno
materijalna imovina. Ti troSkovi ukljucuju i pripadajuce troskove istraZivanja i razrade busotina.

*  Amortizacija

Kapitalizirani troskovi istraZivanja i razvoja domacih i inozemnih polja u fazi proizvodnje, amortiziraju se
primjenom metode po jedinici proizvoda, u razmjeru stvarne proizvodnje u tom razdoblju u odnosu na ukupne
procijenjene preostale komercijalne rezerve tog polja.
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Naftna i plinska polja (nastavak)

*  Komercijalne rezerve

Komercijalne rezerve su neto dokazane razradene naftne i plinske rezerve. Promjene komercijalnih rezervi
po poljima koje utjeCu na izracun po jedinici proizvoda, obradene su sukladno provjeri preostalih rezervi.
Nekretnine, postrojenja i oprema

Nekretnine, postrojenja i oprema iskazani su po nabavnoj vrijednosti umanjenoj za ispravak vrijednosti i bilo
koji gubitak nastao umanjenjem vrijednosti imovine. Rezerviranje za amortizaciju zemlji§ta u vlasniStvu nije
provedeno. Ostala osnovna sredstva u uporabi (iskljucujuéi naftna i plinska polja) amortiziraju se primjenom
linearne metode na sljedecoj osnovi:

gradevinski objekti ........... ... oL do 50 godina
POZONI 1 OPIeMA . .« v v ettt 5-20 godina
vozila . ..o 4-20 godina
uredska oprema. .......... .. .. .. . ... 5-10 godina

Pocetni troSkovi nekretnina, postrojenja i opreme sadrze nabavnu cijenu imovine, ukljucujudi carinu i sve
izravne troSkove dovodenja imovine u uporabno stanje i na mjesto uporabe.

TroSkovi nastali nakon stavljanja dugotrajne materijalne imovine u uporabu terete troSkove razdoblja u
kojem su nastali, kao Sto su na primjer aktivnosti odrZavanja i to svakodnevne provjere i pregledi u slucaju
kvarova, ¢is¢enje, mijenjanje ulja, vracanje dijelova na njihova mjesta i slicni troSkovi svih ostalih aktivnosti
provjere.

U situacijama gdje je jasno vidljivo da su troSkovi rezultirali povecanjem buduéih ocekivanih ekonomskih
koristi, koje ¢e se ostvariti uporabom dugotrajne materijalne imovine iznad njenih izvorno procijenjenih
mogucénosti, oni se kapitaliziraju kao dodatni troSak dugotrajne materijalne imovine. Kapitalizirati se trebaju
troskovi periodi¢nih, unaprijed planiranih veéih, znacajnijih provjera nuznih za daljnje poslovanje.

e Umanjenje vrijednosti imovine

Vrijednost materijalne i nematerijalne imovine se preispituje zbog moguénosti umanjenja vrijednosti
imovine kad dogadaji ili promijenjene okolnosti ukazuju da knjigovodstvena vrijednost imovine mozda nije
povrativa. U uvjetima kad je iskazani iznos veéi od povrativog iznosa, iznos umanjenja se knjiZi na teret racuna
dobitka i gubitka

Na svaki dan bilance Grupa provjerava knjigovodstvene iznose svoje materijalne i nematerijalne imovine da
bi utvrdila postoje li naznake da je doSlo do gubitaka uslijed umanjenja vrijednosti navedene imovine. Ako
postoje takve naznake, procjenjuje se nadoknadivi iznos sredstva da bi se mogao utvrditi eventualni gubitak
nastao umanjenjem. Ako nije moguée procijeniti nadoknadivi iznos pojedinog sredstva, Grupa procjenjuje
nadoknadivi iznos jedinice koja generira novac a kojoj to sredstvo pripada.

Povrativi iznos je veéi iznos usporedujuci neto prodajnu cijenu ili vrijednost imovine u uporabi. Za potrebe
procjene vrijednosti u uporabi, procijenjeni buduéi novcani tokovi diskontiraju se do sadasnje vrijednosti
primjenom diskontne stope prije oporezivanja koja odraZava sadas$nju trZiSnu procjenu vremenske vrijednosti
novca i rizike specifi¢ne za to sredstvo.

Neto prodajna cijena jest iznos koji se moze dobiti prodajom neke imovine u nepristranoj transakciji
umanjen za troSak prodaje, a vrijednost u uporabi sadasnja vrijednost uz diskontnu stopu prije oporezivanja koja
odrazava trenutacnu trziSnu procjenu vremenske vrijednosti novca i rizika specifi¢nih za tu imovinu kod buduéih
novcanih priljeva koji se o¢ekuju od trajne uporabe te imovine i njene prodaje na kraju vijeka uporabe. Povrativi
iznos se procjenjuje za pojedinacnu imovinu, a ako to nije moguce, tada za jedinicu koja ostvaruje novcani
priljev.
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Nekretnine, postrojenja i oprema (nastavak)

Ako je nadoknadivi iznos nekog sredstva (ili jedinice koja stvara novac) procijenjen na iznos niZi od
knjigovodstvenog, knjigovodstveni iznos toga sredstva (jedinice koja stvara novac) umanjuje se do nadoknadivog
iznosa. Gubici od umanjenja vrijednosti priznaju se odmah kao rashod, osim ako sredstvo nije zemljiSte ili zgrada
koje se ne koristi kao investicijska nekretnina, tj. ulaganje u nekretninu iskazano u revaloriziranom iznosu, u
kojem slucaju se gubitak od umanjenja iskazuje kao smanjenje vrijednosti nastalo revalorizacijom sredstva.

Kod naknadnog poniStenja gubitka od umanjenja vrijednosti, knjigovodstveni iznos sredstva (jedinice koja
generira novac) povecava se do revidiranog procijenjenog nadoknadivog iznosa toga sredstva, pri cemu veca
knjigovodstvena vrijednost ne premasuje knjigovodstvenu vrijednost koja bi bila utvrdena da u prethodnim
godinama nije bilo priznatih gubitaka na tom sredstvu (jedinici koja generira novac) uslijed umanjenja
vrijednosti. PoniStenje gubitka od umanjenja vrijednosti odmah se priznaje kao prihod, osim ako se predmetno
sredstvo ne iskazuje po procijenjenoj vrijednosti, u kojem slucaju se ponistenje gubitka od umanjenja vrijednosti
iskazuje kao povecanje uslijed revalorizacije.

Kod naftnih i plinskih polja, jedinica koja ostvaruje nov€ani priljev se odnosi na grupu imovine smjeStenu na
odredenom polju, a vrijednost u uporabi se izraCunava koristeci cijene, troSkove i tecajeve temeljene na razumnim
1 potkrjepljivim pretpostavkama i predvidanjima. Povrativost troSkova istraZivanja i procjene, iskazanih po metodi
pozitivnog nalaza u okviru nematerijalne imovine, procjenjuje se zbog moguéeg postojanja smanjenja vrijednosti
kao $to je prethodno opisano.

Financijski i poslovni najam

Drus$tvo nema financijskih najmova, te tijekom 2005., 2004. 1 2003. godine nisu bili zakljuceni novi znacajni
ugovori o poslovnom (operativnom) najmu. DruStvo priznaje pla¢anje najma prema poslovnom najmu kao rashod
na pravocrtnoj osnovi tijekom razdoblja najma osim ako nema druge sustavne osnove koja bolje predstavlja
vremenski okvir korisnikove koristi.

PotraZivanja od kupaca i predujmovi

Potrazivanja od kupaca iskazuju se u iznosima utvrdenim u raCunima ispostavljenim kupcima u skladu s
ugovorom, narudzbom, otpremnicom i drugim dokumentima koji su sluZzili kao temelj za ispostavljanje racuna,
smanjenom za ispravak vrijednosti nenaplativih potrazivanja.

Uprava provodi ispravak sumnjivih i spornih potraZivanja na temelju pregleda ukupne starosne strukture svih
potraZivanja, te na temelju pregleda znacajnih, pojedinacnih iznosa ukljucenih u potrazivanja.

Zalihe
Zalihe sirove nafte, gotovih proizvoda, poluproizvoda i prirodnog plina vrednovane su kako slijedi:

— Sirova nafta iskazana je po nizZoj vrijednosti, usporedbom izmedu cijene proizvodnje ili nabavne cijene
(ovisno o tome §to je primjenjivo), i neto ostvarive vrijednosti temeljene na Platts cijenama na kraju
godine.

— Gotovi proizvodi procjenjuju se po nizoj vrijednosti usporedbom izmedu troskova proizvodnje i 95%
procijenjene prosjeCne prodajne cijene, Sto pribliZzno odgovara neto ostvarivoj vrijednosti.

— Poluproizvodi i proizvodnja u tijeku su iskazani po niZoj vrijednosti usporedbom izmedu troska
proizvodnje i neto ostvarive vrijednosti koja se temelji na prosjeCnim prodajnim cijenama INA, d.d.
(u skladu sa Platts cijenama) na kraju godine, umanjenoj za razmjeran postotak na temelju stupnja
dovrSenosti od procijenjene prosjecne marze prerade i proizvodnje.

— Uvozni prirodni plin uskladi$ten ispod razine zemlje procijenjen je po nizZoj vrijednosti usporedbom
izmedu troska nabave, temeljenog na cijeni uvoznog plina na kraju godine, povecanog za troSkove
dopreme, i prosjecne ponderirane prodajne cijene, temeljene na zadnjim cijenama na kraju godine.
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Zalihe (nastavak)

— Domac¢i prirodni plin uskladisten ispod razine zemlje procijenjen je po nizoj vrijednosti koja je dobivena
usporedbom ponderirane prodajne cijene i cijene koStanja.

— Ostale zalihe, koje se sastoje uglavnom od rezervnih dijelova i proizvodnih materijala, iskazane su po
nizoj cijeni, usporedbom nabavne cijene i neto ostvarive vrijednosti, smanjenoj za vrijednost zastarjelih
zaliha i zaliha s usporenim obrtajem.

Troskovi posudbe

TroSkovi posudbe priznaju se u neto dobit ili gubitak razdoblja u kojem su nastali.

Strane valute

Odvojena financijska izvje$¢a svakog drustva unutar Grupe prezentirana su u valuti primarnog gospodarskog
okruZja u kojem subjekt posluje, tzv. u njegovoj funkcijskoj valuti. Rezultati i financijski polozaj svakog subjekta
unutar Grupe iskazani su u konsolidiranim financijskim izvjes¢ima u hrvatskim kunama, koja je funkcijska valuta
INA Matice i prezentacijska valuta konsolidiranih financijskih izvjesca.

U financijskim izvje$¢ima pojedinih druStava Grupe poslovne promjene izrazene u stranim sredstvima
plac¢anja preracunate su u funkcijsku valutu INA Matice po tec¢aju vaZeCem na dan transakcije. Monetarna aktiva i
pasiva izraZene u stranoj valuti preracunate su u funkcijsku valutu INA Matice po teCaju vazeCem na kraju
godine. Nemonetarne stavke iskazane po fer vrijednosti u stranoj valuti preracunavaju se primjenom tecajeva
vazecih na dan procjene fer vrijednosti. Nemonetarne stavke iskazane u stranoj valuti u visini povijesnog troska
se ne preracunavaju.

Tecajne razlike nastale podmirenjem novcanih stavki i njihovim ponovnim preracunavanjem iskazuju se u
racunu dobiti i gubitka razdoblja. Tecajne razlike nastale preraCunavanjem nemonetarne imovine iskazane po fer
vrijednosti iskazuju se u racunu dobiti i gubitka razdoblja kao financijski troSak, osim tecajnih razlika koje su
nastale ponovnim preracunavanjem nemonetarne imovine raspoloZive za prodaju kod koje se gubici i dobici
priznaju izravno u glavnicu. Kod ove kategorije nenovcanih stavki se svaka dobit, odnosno svaki gubitak nastao
preracunavanjem takoder priznaje izravno u glavnicu.

Kod prikaza konsolidiranih financijskih izvje$¢a, aktiva i pasiva inozemnih dijelova Grupe (zajedno s
usporednim iznosima) preracunavaju se u kune po teCaju vaZeCem na dan bilance. Stavke prihoda i rashoda
(zajedno s usporednim podacima) preracunavaju se po prosjeCnom tecaju razdoblja, osim u slucaju znacajnih
fluktuacija tecaja tijekom razdoblja, kad se primjenjuje te€aj na dan transakcije. TeCajne razlike proizasle iz
preracunavanja na kraju godine iskazuju se u okviru Grupe pod rezervama iz preracuna i priznaju se kao dobit,
odnosno gubitak razdoblja u razdoblju prodaje stranog subjekta.

Otpremnine i jubilarne nagrade

Kod planova definiranih mirovinskih primanja, troskovi primanja odreduju se metodom projicirane kreditne
jedinice na temelju aktuarijske procjene koja se obavlja na svaki dan bilance. Dobici i gubici nastali aktuarijskom
procjenom priznaju se u razdoblju u kojem su nastali i iskazuju izvan dobiti i gubitka, odnosno u izvjeséu o
promjenama glavnice.

TroSak minulog rada priznaje se odmah u onoj mjeri u kojoj su prava na primanja ve¢ steCena. U suprotnom,
amortizira se razmjerno tijekom odredenog razdoblja sve do trenutka stjecanja prava na naknade.

Obveze za mirovinske naknade priznate u bilanci predstavljaju sadasnju vrijednost obveza za definirana
primanja uskladenih za nepriznate troSkove minulog rada i fer vrijednost imovine u fondu. Svako sredstvo koje
nastane primjenom ove kalkulacije ograni¢eno je na troSak minulog rada, uveéan za sadas$nju vrijednost
raspolozivih povrata i smanjenja buducih doprinosa koji se uplacuju u plan.
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Oporezivanje
Porezni rashod s temelja poreza na dobit jest zbirni iznos tekuée porezne obveze i odgodenih poreza.

Tekuca porezna obveza temelji se na oporezivoj dobiti za godinu. Oporeziva dobit razlikuje se od neto dobiti
razdoblja iskazanoj u racunu dobiti i gubitka jer ne ukljucuje stavke prihoda i rashoda koje su oporezive ili
neoporezive u drugim godinama, kao i stavke koje nikada nisu oporezive ni odbitne. Tekuéa porezna obveza
Grupe izracunava se primjenom poreznih stopa koje su na snazi, odnosno u postupku donosSenja na datum
bilance.

Odgodeni porez jest iznos za koji se ocekuje da ¢e po njemu nastati obveza ili povrat temeljem razlike
izmedu knjigovodstvene vrijednosti imovine i obveza u financijskim izvjeS¢ima i pripadajuce porezne osnovice
koja se koristi za izraCunavanje oporezive dobiti a obratunava se metodom bilancne obveze. Odgodene porezne
obveze opcenito se priznaju za sve oporezive privremene razlike, a odgodena porezna imovina se priznaje u onoj
mjeri u kojoj je vjerojatno da Ce biti raspoloZiva oporeziva dobit na temelju koje je moguce iskoristiti privremene
razlike koje se odbijaju. Odgodene porezne obveze i porezna imovina ne priznaju se po privremenim razlikama
koje proizlaze iz goodwilla ili pocetnim priznavanjem druge imovine i obveza, osim kod poslovnog spajanja, u
transakcijama koje ne utjeu ni na poreznu niti raunovodstvenu dobit. Odgodene porezne obveze priznaju se na
temelju oporezivih privremenih razlika koje nastaju po osnovi ulaganja u ovisna i pridruZena dru$tva, odnosno
udjela u zajedni¢kim ulaganjima, osim ako Grupa nije u mogucénosti kontrolirati poniStenje privremene razlike i
ako je vjerojatno da se privremena razlika nece ponistiti u dogledno vrijeme.

Knjigovodstveni iznos odgodene porezne imovine preispituje se na svaki datum bilance i umanjuje u onoj
mjeri u kojoj viSe nije vjerojatno da Ce biti raspoloZiv dostatan iznos oporezive dobiti za povrat cijelog ili dijela
porezne imovine. Odgodeni porez obracunava se po poreznim stopama za koje se oCekuje da ¢e biti u primjeni u
razdoblju u kojem ¢e doci do podmirenja obveze ili realizacije sredstva. Odgodeni porez knjiZi se na teret ili u
korist racuna dobiti i gubitka, osim ako se ne odnosi na stavke koje se knjiZe izravno u Korist ili na teret glavnice,
u kom slucaju se odgodeni porez takoder iskazuje u okviru glavnice.

Financijski instrumenti

Financijska imovina i financijske obveze priznaju se u bilanci Grupe kad Grupa postane strana ugovornih
odredbi financijskog instrumenta.

* PotraZivanja od kupaca

Potrazivanja od kupaca pocetno se priznaju po fer vrijednosti i kasnije mjere po amortiziranom trosku
primjenom metode efektivne kamatne stope. Ispravak vrijednosti za procijenjene nenaplative iznose priznaje se u
racunu dobiti i gubitka ako postoji objektivan dokaz o umanjenju vrijednosti sredstva. Do 31.12.2004. Grupa je

o

vrijednosti za sva potraZivanja starija od 120 dana.

s Ulaganja

Ulaganja su svrstana kao raspoloZiva za prodaju i naknadno se mjere i iskazuju po fer vrijednosti. Gubici i
dobici nastali promjenama u fer vrijednosti ulaganja raspoloZivih za prodaju priznaju se izravno u glavnicu sve do
otudenja vrijednosnice ili do trenutka u kojem je utvrdeno umanjenje vrijednosti, kad se akumulirani dobici ili
gubici prethodno priznati u glavnici ukljucuju u neto dobit, odnosno gubitak razdoblja. Gubici od umanjenja
priznati u raCunu dobiti i gubitka za glavnicke instrumente iz portfelja raspoloZivih za prodaju se ne poniStavaju
naknadno u racunu dobiti i gubitka, dok se gubici od umanjenja vrijednosti duznickih instrumenata iz portfelja
raspoloZivih za prodaju priznati u raunu dobiti i gubitka poniStavaju ako se povecanje fer vrijednosti instrumenta
moze objektivno povezati s nekim dogadajem nakon priznavanja gubitaka od umanjenja.

Ulaganja u nekonsolidirana drustva koja nisu materijalno znacajna opéenito se iskazuju po trosku ulaganja
ispravljenom za umanjenje vrijednosti.
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Financijski instrumenti (nastavak)
e Novac i nov¢ani ekvivalenti

Novac i novc¢ani ekvivalenti obuhvacaju novac u blagajni i depozite po videnju te druga kratkoro¢na likvidna
ulaganja koja se mogu trenutno konvertirati u poznate iznose novca i kod kojih je rizik promjene vrijednosti
beznacajan.

e Financijske obveze i glavnicki instrumenti

Financijske obveze i glavnicki instrumenti svrstavaju se prema suStini predmetnog ugovora. Glavnicki
instrument je svaki ugovor koji pruza dokaz o preostalom udjelu u imovini Grupe nakon obitka svih njezinih
obveza.

®  Bankovni krediti

Kamatonosni bankovni krediti i dopuStena prekoracenja knjiZe se u visini primljenih iznosa, umanjenih za
troskove izravnog odobrenja. Financijski troSkovi, ukljuciv§i premije koje se plac¢aju prilikom podmirenja ili
otkupa, knjiZe se po obracunskoj osnovi i pripisuju knjigovodstvenom iznosu instrumenta u onoj mjeri u kojoj su
nepodmireni u razdoblju u kojem su nastali.

*  Obveze prema dobavljacima

Obveze prema dobavljac¢ima nisu kamatonosne i iskazuju se u nominalnom iznosu.

* [zvedeni financijski instrumenti

Sukladno MRS-u 39 “Financijski instrumenti: priznavanje i mjerenje”’, izvedeni financijski instrumenti,
osim ako nisu namijenjeni zastiti, prikazani su u bilanci po fer vrijednosti, uz ukljucivanje promjena u fer
vrijednosti u ra¢un dobitka i gubitka.

U uobicajenom tijeku poslovanja, Grupa je takoder potpisala odredene dugorocne ugovore o kupnji i prodaji
u stranoj valuti, koji, sukladno MRS-u 39, sadrZe ugradene izvedene financijske instrumente. Ugradeni izvedeni
financijski instrument je dio ugovora koji utje¢e da se novc€ani tijekovi nastali na osnovi ugovora mijenjaju,
djelomicno, na sli¢an nacin kao i samostalni izvedeni financijski instrument. MRS 39 zahtijeva da takvi ugradeni
izvedeni financijski instrumenti budu odvojeni od osnovnih ugovora i da se vode kao izvedeni financijski
instrumenti, svrstani kao namijenjeni trgovanju i vode se po fer vrijednosti, ukljucujuci knjiZenje promjena fer
vrijednosti na teret ili u korist racuna dobitka ili gubitka.

Fer vrijednost ugradenih terminskih ugovora u stranoj valuti je utvrdena na osnovi trenutnih trzi$nih tecajeva
stranih valuta na dan bilance, s obzirom da ne postoji razvijeno terminsko trZiSte u zemljama sudionicama
ugovora. Fer vrijednost ugradenog instrumenta zamjene indeksa inflacije je utvrdena kao razlika kumulativnog
indeksa inflacije izmedu ugovorenog eskalatora inflacije i inflacije u drzavi u kojoj je ugovor izvr§en. Dugoro¢ni
ucinak ovih ugradenih izvedenih financijskih instrumenata je diskontiran koriste¢i diskontnu stopu sli¢nu
kamatnoj stopi na drZzavne obveznice.

Objava segmentalne analize

Za potrebe izvjeStavanja Uprave, Grupa je organizirana u Cetiri glavna segmenta djelatnosti. Segmenti
djelatnosti predstavljaju osnovu na temelju koje Grupa izvjeStava segmentalne informacije.
Rezerviranja za napustanje proizvodnih polja i ostale obveze

Rezerviranje je priznato kad Grupa ima sadasnju obvezu (zakonsku ili izvedenu) koja je nastala kao rezultat
proslih dogadaja, te je vjerojatno (vise da nego ne), da ¢e odljev sredstava biti potreban da se podmiri ta obveza, a
pouzdano se moZe procijeniti iznos obveze. Rezerviranja se preispituju na dan bilance, te se uskladuju s
procjenom temeljenom na trenutno najboljim saznanjima. Kad je iznos smanjenja vrijednosti novca znacajan,
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Rezerviranja za napustanje proizvodnih polja i ostale obveze (nastavak)

iznos rezerviranja je sadasnja vrijednost troskova za koje se ocekuje da ¢e nastati kako bi se podmirila obveza,
utvrdenih koriStenjem procijenjene bezrizicne kamatne stope kao diskontne stope. Kad se koristi diskontiranje,
svake se godine utjecaj diskontiranja knjizi kao financijski troSak, te je iskazana vrijednost rezerviranja povecana
svake godine za proteklo vrijeme.

Kad se rezerviranje odnosi na napustanje proizvodnih polja i uklanjanje imovine, poput proizvodnih naftnih
i plinskih postrojenja, pocetno priznavanje rezerviranja za napustanje proizvodnih polja se priznaje kao dio troska
dugotrajne imovine na koju se odnosi. Naknadne promjene u iznosima rezerviranja, koje nastaju zbog promjena u
procjeni, takoder se smatraju promjenom u troskovima dugotrajne imovine te se stoga odraZavaju u racunu
dobitka i gubitka kroz buducu amortizaciju dugotrajne imovine.

Rezerviranja za troSkove restrukturiranja priznaju se kad Grupa ima razraden formalan plan restrukturiranja
o kojem su obavijeStene strane na koje se plan odnosi.

Koristenje procjena pri sastavljanju financijskih izvjeséa

Sastavljanje financijskih izvje$¢a u skladu s Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja kako ih
je objavio Medunarodni odbor za racunovodstvene standarde zahtijeva od uprave da daje procjene i pretpostavke
koje utjecu na iskazane iznose sredstava, obveza, prihoda i rashoda te objavu potencijalnih obveza. Procjene
koriStene pri izradi ovih financijskih izvje$¢a odnose se na primanja zaposlenih, iznose vrijednosnih uskladenja
imovine, utvrdivanja fer vrijednosti imovine i obveza i procijenjenih troskova uklanjanja imovine. Mogu¢i su
dogadaji u buduénosti koji ¢e uzrokovati promjene u pretpostavkama na temelju kojih su dane procjene, a time i
promjene u samim procjenama. Ucinak bilo koje promjene u procjeni iskazat ¢e se u financijskim izvjestajima
kad ¢e ga biti moguée utvrditi.

Priznavanje prihoda

Prihod se priznaje kad je vjerojatno da Ce nastati priljev ekonomskih koristi, povezan s poslovhom
promjenom u DruStvu i kad iznos prihoda moZe biti pouzdano mjerljiv. Prodaja se priznaje, smanjena za iznos
poreza na promet i poreza na dodanu vrijednost i popusta, kad je roba isporucena ili usluge pruzene, te izvrSen
znacajan prijenos rizika i koristi. Konkretno, prodaja prirodnog plina se priznaje na temelju isporucenih koli¢ina i
obraCunanih cijena u trenutku isporuke.

Administrativne (zaSti¢ene) cijene odreduju se u odnosu na trzi$ne cijene za podru¢je Mediterana korigirane
za troSkove uvoza i logistike, obavezne naknade i marZu.

Kamata se knjizi po obracunskoj osnovi.
Dividende za isplatu priznaju se kad se utvrdi dionicarevo pravo na isplatu dividende.

Promjene pravic¢ne trZi$ne vrijednosti izvedenih (sekundarnih) instrumenata koji se ne obracunavaju kao
zaSti¢eni od rizika iskazuju se u prihodu razdoblja kad ta promjene nastane.

3. Prihod

Prihod predstavlja iznos potrazivanja (ne ukljucujuéi troSarine i sli¢ne pristojbe, osim u slucaju Bosne i
Hercegovine, ukljucena unutar biv§e SFR Jugoslavije, gdje ukljucuje uvozne tarife) od prodaje robe i usluga.
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3. Prihod (nastavak)

Analiza prihoda po poslovnim segmentima

IstraZivanje i proizvodnja............. .. .. .. .. .. .. ..
Dobava i prerada nafte i veleprodaja ..................
Trgovina . ...
Poslovne funkcijeiostalo . ............. ... ... .. .. ..

Analiza prihoda po zemljopisnim podrucjima:

Unutar Republike Hrvatske ..........................
Unutar bivse SFR Jugoslavije ........................
Unutar Europske zajednice ..........................
Ostatak Svijeta .. ...

Slovenija je Clanica Europske zajednice.

4. Amortizacija

Amortizacija dugotrajne nematerijalne imovine (biljeska 10)
Amortizacija nekretnina, postrojenja i oprema (biljeSka 11b)

5. Troskovi osoblja

Netoplace. .. ...t

Doprinosi za mirovinsko i zdravstveno osiguranje

Ostali troSkovi vezani uz plade .................... ...

2005. godina

2004. godina

2003. godina

........ 4.240 3.874
........ 11.798 9.720
........ 4.940 4.310
........ 92 84

21.070 17.988

2005. godina

2004. godina

3.721
6.610
4.957

57

15.345

2003. godina

........ 13.690 11.766
........ 2.909 3.077
........ 1.559 1.378
........ 2912 1.767

21.070 17.988

2005. godina

2004. godina

10.660
1.789
1.361
1.535

15.345

2003. godina

....... 18
....... 975

993

2005. godina

2004. godina

11
999

1.010

2003. godina

........ 1.120
........ 759
........ 378

2.257

1.011
671
287

1.969

969
626
304

1.899

Na kraju godine broj zaposlenih u Grupi po vrstama poslova prikazan je u nastavku. Vecina je zaposlena u

Republici Hrvatskoj:

Proizvodnja . ..... ... .. .
Prijenosiotprema. ...... ... ... . i
Administracija . . .. ...oou i
Prodaja i marketing. . .......... ... ... .. . ...
IstraZivanje 1 razvoj ... ......cooinvn i

2005. godina

2004. godina

2003. godina

broj zaposlenih

broj zaposlenih

broj zaposlenih

6.475
4.480
4.292
465
435

16.147

6.474
4.372
4.265
457
516

16.084
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6. Financijski prihodi

Pozitivne teCajne razlike ......... ... .. .. L i
Ostali prihodi od kamata .. ......... ... .. ... ... .
Prihodi od dividendi. ... ...... ... ... .. .. . L
Dobici od ugradenih izvedenih instrumenata ....................
Kamate iz financijske imovine ............... .. .. .. ... ... . ...

7. Financijski rashodi

Negativne teCajne razlike . .. ........ . . i
Kamate na dugoroCne zajmove ........... .. ...,
Ostali rashodi od kamata .. ......... ... .. ... ... ... .......
Ostali financijski rashodi . ....... ... ... . . . . i

8. Oporezivanje

Troskovi poreza tekue godine ............ ... .. .. .. .. .. ...,

Odgodeni troskovi poreza koji se odnose na stvaranje i ukidanje

priviemenih razlika ........ ... L L

TroSak poreza na dobit ............ .. .. .. .. . . ..

2005. godina

2004. godina 2003. godina

127
41

‘UJUIUI

181

2005. godina

300
31
11

9
3

354

542
41
117
74

% |
oo
W |\O

2004. godina 2003. godina

310
48
143
17

518

2005. godina

204
40
104
19

367

289
48
103
15

455

2004. godina 2003. godina

236

25
261

313

(10)
303

4

(60)
(56)

Porez na dobit ostvarenu u tuzemstvu obracunava se primjenom stope od 20% 2005 godine (2004.,

2003.godine : 20%) na dobit financijske godine prije poreza.

Porezi na dobit su evidentirani na temelju izracunatog oporezivog dobitka u skladu s poreznim propisima
koji su na snazi u zemlji u kojoj su nastali. Drustvo je obveznik placanja poreza na dobitak u Republici Hrvatskoj.

Uskladivanje stvarne porezne stope s primjenjivom poreznom stopom:

2005. godina

Dobit prije oporezivanja. .................. 1.146
Porez na temelju vazece porezne stope (20%) 229
Porezni utjecaj stalnih razlika .............. 7
IskoriStenje / (storno) nepriznate odgodene

porezne imovine . ...................... 25
Tekuci porezni rashod .................... 261
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8. Oporezivanje (nastavak)

Pored poreznog rashoda na teret dobiti, u tekucoj godini priznat je u okviru glavnice odgodeni porezni
rashod u iznosu 24 milijuna kuna. Promjene u odgodenoj poreznoj imovini su kako slijedi:

Ispravak
Ispravak vrijednosti Ponistenje Ispravak

vrijednosti materijalne i amortizacije Rezerviranje  vrijednosti

kratkotrajne nematerijalne Za umanjenu za ENI financijskih
INA Grupa imovine imovine imovinu poreze ulaganja Ukupno
01. sijecnja 2003. godine . . .. — — — 27 — 27
Ukidanje privremenih razlika — — — 3) — 3)
Stvaranje privremenih razlika 21 42 — — — 63
01. sijecnja 2004. godine . . .. 21 42 — 24 — 87
Ukidanje privremenih razlika (16) (18) @))] — — (35)
Stvaranje privremenih razlika 13 39 — — 13 65
31. prosinca 2004. godine . . . 18 63 1¢)) 24 13 117
Knjizeno u glavnicu za

tekucu godinu . .......... — 24 — — — 24

Ukidanje privremenih razlika (12) (36) @ (22) — (74)
Stvaranje privremenih razlika 2 _ 6 — 17 — 25
31. prosinca 2005. godine . .. 8 57 5) 19 13 92

9. Zarada po dionici
Izracun osnovne i smanjene zarade po dionici temelji se na sljede¢im podacima:
2005 2004 2003

Za izraCun osnovne zarade po dionici zarada je neto dobit tekuée godine ........... 885 1.130 594
Uc¢inak mogucih obi¢nih dionica ¢ije izdavanje bi smanjilo vrijednost dionice:
Kamata na konvertibilne dugoro¢ne zaduznice (bez poreza) ......................

o0
90
W

Zarada za izraun smanjene zarade po dionici ................i ... 113 594

Broj dionica

broj dionica broj dionica broj dionica

Ponderirani prosje¢ni broj obi¢nih dionica za izracun osnovne zarade
po dionici (u milijjunima) . .. ..... ... .. .. i 10 10 10

Ucinak moguéih obi¢nih dionica ¢ije izdavanje bi smanjilo vrijednost

dionice:
Moguénosti kupnje dionica .. ...... ... . i — — —
Konvertibilne dugorocne zaduznice. ........... ... ... ..., — — —

Ponderirani prosjecni broj obi¢nih dionica za izraun smanjene zarade
po dionici (u milijunima)........ .. .. .. . i 10 10 10
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Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

10. Nematerijalna imovina

31. prosinca 2002. godine. (Prepravljeno) . ... ... ... ...t

Povedanja . ... ...
Smanjenje na teret raCuna dobiti 1 gubitka. ... ... ...
Amortizacija nematerijalne imovine . . ... ... ...

31. prosinca 2003. OAINE . . . . ..ottt

PoVeCan a . .o
Ukidanje rezerviranja iz proSlih godina .. ... ... ..
Amortizacija nematerijalne imovVine . . ... ... ... .. it
Smanjenje na teret raCuna dobiti 1 gubitka. .. ........ ...
Prijenos na nekretnine, poStrojenja i OPIIMIU . . . . .ottt ittt ettt e e e

31. prosinca 2004. gOdINE . . .. ..ottt

PovVeCan a . .o
Amortizacija nematerijalne imovine . . ... ... ...
Smanjenje na teret racuna dobiti 1 gubitka. ... ... ... ..
Prijenos na nekretnine, postrojenja i OPIeMU . . . ..o v v vttt ittt e et e e e e

31. prosinca 2005. OAINE . . . . .. ..

Smanjenje nematerijalne imovine je sljedece:
24 milijuna kuna na dan 31. prosinca 2003. godine,

24 milijuna kuna na dan 31. prosinca 2004. godine.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCILJSKA IZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

11. Nekretnine, postrojenja i oprema (nastavak)

Povecanja vrijednosti naftnih i plinskih polja ukljucuju kapitalizirane vlastite troSkove u 2005. godini u
iznosu 636 milijuna kuna (2004. g. — 447 milijuna kuna, 2003.g. — 616 milijuna kuna). U imovinu je ukljuc¢ena
imovina u izgradnji u iznosu od 1.960 milijuna kuna (2004. — 1.808 milijuna kuna, 2003. — 1.386 milijuna
kuna), koja se ne amortizira.

Materijalna imovina je na dan 31. prosinca 2003. godine povec¢ana u iznosu 1.139 milijuna kuna, a na dan
31. prosinca 2004. godine smanjena u iznosu 204 milijuna kuna.

1) Rezerve nafte i plina

Sposobnost DrusStva i Grupe ostvarivati neto knjigovodstvenu vrijednost imovine vezane uz naftu i plin u
buduénosti (vidi gore to¢ku b) ovisi o preostalim komercijalnim rezervama nafte i plina. Tijekom godina 2003,
2004 i 2005 SD Naftaplin je izradio procjenu preostalih koli¢ina dokazanih razradenih rezervi nafte i plina
Drustva koje su komercijalno povrative.

1I)  Vlasnistvo nad zemljistem i gradevinskim objektima

Zbog razvoja politickih dogadaja u Hrvatskoj od 1990. godine, pojedine opéinske zemljiSne knjige nisu u
potpunosti sredene. U tijeku je postupak uknjizbe, putem mjesnih sudova u Hrvatskoj, prava vlasniStva Drustva
nad zemljiStem i gradevinskim objektima uvrStenima u pripadaju¢em iznosu od 2.377 milijuna kuna (u 2003.
godini), odnosno 2.539 milijuna kuna (u 2004. i 2005. godini) biljeska b) gore. Do danas DruStvu nije postavljen
nikakav zahtjev glede dokaza prava vlasniStva nad tom imovinom.

III)  Sredstva zajednicke potrosnje

Sredstva zajednicke potroS$nje uglavnom sadrZe stanove i odmaraliSta za zaposlene u Drustvu i u nekima od
njegovih ovisnih drustava.

1V)  Iskazana vrijednost nekretnina, postrojenja i opreme u rafinerijama i trgovini

Na dan 31. prosinca 2003., 2004. i 2005. godine neto knjigovodstvena vrijednost nekretnina, postrojenja i
imovine u rafinerijama i trgovini u Grupi iznosila je 3.278 milijuna kuna, 3.569 milijuna kuna i 3.880 milijuna
kuna.

Nakon zakljuCenja javnog natjecaja koji je Vlada pokrenula 2002. godine i stjecanja 25% plus jedne dionice
drustva od strane MOL-a, Uprava je preispitala svoje planove vezano uz rafinerije i trgovinu.

U okviru preispitivanja, Uprava je procijenila knjigovodstvenu vrijednost dijelova svoje imovine u
rafinerijama i veleprodaji u odnosu na diskontirane procijenjene buduée neto novcane tijekove iz tih segmenata a
u skladu s MRS-om 36. Na temelju navedenih procjena novcanih tijekova Uprava je zakljucila da povrativi iznos
dijelova rafinerija i veletrgovine dugorono premasuje njihove knjigovodstvene iznose, te stoga nije utvrdila
nikakva umanjenja.

Uprava je takoder preispitala maloprodaju kako bi utvrdila postoje li naznake umanjenja knjigovodstvenih
iznosa odredenih maloprodajnih mjesta pregledom svakog maloprodajnog mjesta. Prethodno je maloprodaja bila
tretirana kao jedinstvena jedinica koja generira novac, te se eventualno umanjenje i utvrdivalo na toj osnovi.
Nakon ovog pregleda, knjigovodstveni iznosi manjeg broja maloprodajnih mjesta otpisani su do procijenjenih
povrativih iznosa, pri ¢emu je u racunu dobiti i gubitka iskazano 80 milijuna kuna, 27 milijuna kuna i 46 milijuna
kuna gubitaka od umanjenja imovine (MRS 36), kao dio vrijednosnog uskladenja dugotrajne i kratkotrajne
imovine (neto) u 2003., 2004. i 2005. godini.

V) Provjera ostatka vrijednosti

U skladu s izmjenama MRS-a 16 ‘“Nekretnine, postrojenja i oprema’” koje su na snazi od 1. sijeCnja
2005. godine, Grupa je provjerila ostatak vrijednosti za potrebe obracuna amortizacije imajuéi u vidu izmijenjenu
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Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

11. Nekretnine, postrojenja i oprema (nastavak)

definiciju ostatka vrijednosti koju donosi standard. Pregledom nije utvrdena potreba za uskladenjem ostatka
vrijednosti za tekuce i prethodna razdoblja. U skladu s novim zahtjevima, ostatak vrijednosti ¢e se ubuduce
provjeravati i revidirati jednom godiSnje.

VI)  Rasc¢lamba postrojenja i opreme na sastavne dijelove

Pored izmjena MRS-a 16 “Nekretnine, postrojenja i oprema” koje su na snazi od 1. sije¢nja 2005. godine,
Grupa je u tekucoj godini analizirala svoju dugotrajnu materijalnu imovinu kako bi odredila stavke kod kojih je
moguce odrediti njihove sastavne dijelove te je identificirala komponente pojedinih stavki imovine. Amortizacija
sastavnih dijelova provedena je odvojeno buduci da se vijek uporabe sastavnih dijelova razlikuje od vijeka
uporabe sredstva s kojim su prethodno formalno bili povezani. U skladu sa zahtjevima standarda, komponente
imovine ée se ubuduce pregledavati i revidirati jednom godiSnje.

12. Ulaganja u pridruzZena drustva i zajednicka ulaganja

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Zajednic¢ko ulaganje — Noble Crosco Drilling Ltd .. ............. — 99 93
Ostala ulaganja u pridruZena ulaganja i ostala ulaganja ........... 58 45 50
58 144 143

Zajednicko ulaganje — Noble Crosco Driling Ltd

Ime Drustva Djelatnost % u vlasniStvu INA Grupe

Noble Crosco Drilling Ltd Naftni servisi i usluge busenja 0% (2003. i 2004. godine: 50%)

U skladu s Medunarodnim racunovodstvenim standardom 31 “Financijsko izvjestavanje o udjelima u
zajedni¢kim pothvatima”, racun dobitka i gubitka Grupe ukljucuje razliku izmedu 50% udjela uplacenog u novcu
od strane ulagaca u zajednickom ulaganju i 50 % neto knjigovodstvene vrijednosti imovine unesene u zajednicko
ulaganje od strane Grupe, prije prijenosa, koja iznosi 51.266 tisu¢a kuna. Preostala razlika izmedu udjela Grupe u
realnoj vrijednosti i neto knjigovodstvene vrijednosti imovine unesene u zajednicki poduhvat predstavlja
negativni goodwill, koji ¢e biti knjizen u korist ostalih prihoda na temelju vijeka uporabe unesene imovine
smanjujuéi tijekom vremena iznos prikazan kao negativni goodwill. Ovim knjiZenjem ¢e se djelomicno prebiti
iznos veée amortizacije koji ¢e nastati revalorizacijom po fer vrijednosti u knjigama zajednicki upravljanog
drustva.

Krajem 2004. godine ulaganje u Noble Crosco Drilling Ltd. uvecano je za 50% dobiti koju je metodom
udjela iskazao Crosco Interntional Ltd. (poveéanje vrijednosti u iznosu 23.285 tisuéa kuna manje 15.225 tisuca
kuna rasporedene zadrzane dobiti i ispravak vrijednosti za negativne teCajne razlike u iznosu 3.271 tisuéa kuna) te
zbog amortizacije negativhog goodwilla ukupnog iznosa 2.051 tisuéa kuna.

U skladu s pravilima MSFI-ja 3 za prijelazno razdoblje, Grupa je primijenila izmijenjenu racunovodstvenu
politiku proaktivno od 1. sije¢nja 2005. godine. Prema tome, navedena promjena nije utjecala na iznose iskazane
za 2004. i ranije godine.

Knjigovodstveni iznos negativhog goodwilla prestao se priznavati na dan usvajanja novoga standarda
(O1. sijecnja 2005. godine), tako da promjena nije utjecala na iznose iskazane za 2004. ili ranije godine.

Noble Drilling Ltd kupio je od Crosco International Ltd. tvrtku Noble Crosco Drilling Ltd 28. srpnja 2005.
godine.

Neto ucinak ostvaren prodajom udjela iznosi 73 milijuna kuna, a sastoji se od 38 milijuna kuna neto
realizacije i udjela u dobiti, odnosno dividendi u iznosu od 35 milijuna kuna, koja je ispla¢ena u 2005. godini.
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Zajednicko ulaganje — Noble Crosco Driling Ltd (nastavak)

Promjene u ulaganju u zajednicki upravljano drustvo tijekom godine mogu se saZeti kako slijedi:

Ulaganje u zajednicki upravljanom druStvu 31. prosinca 2002. godine ................. .. .. ....
Udjel u neto dobiti za 2003. godinu . .. ... .t
TecCajne razlike ostvarene preracunom financijskih izvjestaja zajednicki upravljanog drustva u kune. . ..
Prihod od amortizacije negativnog goodwilla . .. ... .. .. ... . . L

Ulaganje u zajednicki upravljanom drustvu 31. prosinca 2003. godine .........................

Udjel u neto dobiti za 2004. godinu . .. ... ... ...t
Unos zadrzane dobiti .. ... ... ...t e
TecCajne razlike ostvarene preracunom financijskih izvjestaja zajednic¢ki upravljanog drustva u kune. . ..
Prihod od amortizacije negativnog goodwilla . .. ... .. ... .. . ..

Ulaganje u zajednicki upravljanom drustvu 31. prosinca 2004. godine .........................

IsknjiZenje negativnog goodwilla O1. sijecnja 2005. godine, MSFI 3 — Poslovna spajanja . ........
Udjel u neto dobiti umanjen za isplacene dividende .............. ... .. .. .. . .. . ..

Neto vrijednost ulaganja prije prodaje udjela ... ... .
TecCajne razlike ostvarene preracunom financijskih izvjestaja zajednicki upravljanog drustva u kune. . ..
Neto knjigovodstvena vrijednost prodanog udjela . ............ ... i
Primitak od prodaje (za prodane dionice — 31.916 tisuéa ameri¢kih dolara) ....................

Neto utjecaj od prodaje zajedniCki upravljanog drustva .. ........... ...,

Dobitak iz zajednicki upravljanog drustva

2005. godina  2004. godina

114
15
10

(46)
93
23

(15)
4)

99
44

H
o 1% |
[T N I SN

152
190
38

2003. godina

Noble Crosco Drilling Ltd — dividenda ......................... 35 23
Noble Crosco Drilling Ltd — rezultat prodaje .................... 38 —
73 23

15

15

Dobitak iz odnosa s ovisnim drustvom Noble Crosco Drilling Ltd. se odnosi na udjel drustva Crosco
International Limited u dobitku ostvarenom u zajednicki upravljanom drustvu prije prodaje (35 milijuna kuna) i

neto efekt od prodaje udjela (38 milijuna kuna)
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Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.

INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

(svi iznosi u milijunima kuna)

Dobitak iz zajednicki upravljanog drustva (nastavak)

Naziv drustva

Croplin d.o.o Zagreb. . .....

SOL-INA d.o.o............

Mideast Integrated
Drilling & Well Services
Company LLC, Oman

Hayan Petroleum Company,
Damascus, Syria
(od svibnja 2005)

INAgip d.o.o. Zagreb

ED INA d.o.o. Zagreb

Genan Trading Services Co.
WLL Doha, Katar
(od kolovoza 2005.)

Belvedere d.d., Dubrovnik . .

Adria LNG Study Company
Ltd

2004. godina

2003. godina

% udjela u
vlasnistvu

Djelatnost INA drustava 2005. godina
Trgovina plina 50% 36
Proizvodnja i prodaja
tehnoloskog plina

37% 22
Usluge naftnih servisa 49% —
Operativna kompanija
(istraZivanje, razvoj i
proizvodnja nafte) 50% —
IstraZivanje i proizvodnja
plina (zajednicko ulaganje) 50% —
IstraZivanje, razrada i
proizvodnja ugljikovodika 50% —
Usluge odrzavanja,
inZenjerske usluge 49% —
Hotelijerstvo 32% —
Istrazivanje nafte 22% —

58

13. Ulaganja u ostala drustva

Udjeli do 20%
Depoziti

Dugorocni krediti

Ostala ulaganja .. ..........

14. Dugorocna potrazivanja

Potrazivanja po stambenim kreditima

Ostala dugoro¢na potrazivanja

2005. godina

23

22

N
)

2004. godina

23

22

W
S =

2003. godina

.................................. 30
.................................. 1
23

54

2005. godina

31
1
27

59

2004. godina

61
4
23

88

2003. godina

192
12

204

202
16

218

213
25

238

Prije 1996. godine Drustvo je prodalo vlastite stanove svojim zaposlenicima u skladu sa zakonima Republike
Hrvatske. Prodaja ove imovine uglavnom je bila na kredit i potraZivanja od prodaje otpla¢uju se mjesecno u
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Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)
14. Dugoroc¢na potrazivanja (nastavak)

razdoblju od 20 do 35 godina. Obveza prema drzavi koja predstavlja 65% vrijednosti prodanih stanova iskazana
je u ostalim dugoro¢nim obvezama (biljeSka 24). PotraZivanja su osigurana hipotekama na prodane stanove.
Glavnica je iskazana u iznosu potrazivanja, bez kamate.

15. Zalihe
2005. godina 2004. godina 2003. godina

Sirova nafta. .. ... 465 468 614
Plin .o 129 289 394
Roba .. 282 76 60
SITOVINE . . .ottt e et e e 1.058 281 365
Rezervni dijelovi i sitan inventar ............................. 266 264 209
Nedovrsena proizvodnja. ... 550 457 407
Gotovi rafinerijski proizvodi .......... .. .. ... . . . 669 510 434
Predujmovi za zalihe ........ ... ... ... ... .. o L 23 5 17

3.442 2.350 2.500

Nema znacajne razlike izmedu knjigovodstvene vrijednosti i troSka zamjene zaliha sirove nafte i rafinerijskih
proizvoda na datum bilance Grupe.

Temeljem Uredbe o obveznim zalihama nafte i naftnih derivata proizlazi da je INA d.d. obveznik osiguranja
obveznih zaliha nafte i naftnih derivata u propisanim koli¢inama.

Na temelju ostvarenog neto uvoza (razlike uvoza i izvoza) obvezne zalihe INA-e na dan 31. prosinca 2005.
godine iznose 436.272 naftnih jedinica (20% godiSnjeg neto uvoza), od ukupno 492.974 naftnih jedinica
prijavljenih na zalihama na kraju godine. Obvezne zalihe INA-e na dan 31. prosinca 2004. godine iznose
344.288 naftnih jedinica (15% godiSnjeg neto uvoza), od ukupno 554.404 naftnih jedinica prijavljenih na
zalihama na kraju godine. Na dan 31. prosinca 2003. godine obvezne zalihe INA-e iznose 238.881 naftnih
jedinica (10% godi$njeg neto uvoza), od ukupno 298.562 naftnih jedinica prijavljenih na zalihama na kraju
godine.

16. Potrazivanja od kupaca, neto

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Potrazivanja od kupaca .......... ... .. .. . i 2.723 2.443 2.390
Ispravak vrijednosti za sumnjiva potraZivanja ................... (419) (460) (452)
2.304 1.983 1.938

Ostali prihodi u 2005. godini ukljucuju iznos od 19 milijuna kuna koji se odnosi na naplacena, a ispravljena
potraZivanja (25 milijuna kuna u 2004. godini, 113 milijuna kuna u 2003. godini).

U poslovnoj godini 2005. izvrSena je promjena racunovodstvene procjene sumnjivih i spornih potrazivanja
na nacin da je promijenjen kriterija ispravka vrijednosti dospjelih potrazivanja od kupaca i ostalih potraZivanja sa
nenaplacenih preko 60 dana na neplaceni preko 120 dana od dana dospijeca.

Promjena procjene ispravka vrijednosti za sumnjiva i sporna potraZivanja

Ispravak vrijednosti provodi se ako je identificiran dogadaj koji je uzrokovao gubitak koji, na temelju
iskustva, pruza dokaz o smanjenoj mogucnosti povrata novcanih tijekova. Naplativost potrazivanja znacajno se
poboljsala u odnosu na prethodne godine, Sto je dovelo do promjene procjene u politici ispravka vrijednosti.
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Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Promjena procjene ispravka vrijednosti za sumnjiva i sporna potraZivanja (nastavak)

Analizom spornih potrazivanja utvrdeno je da je nakon 1. sije¢nja 2005. godine, kad je proveden ispravak od
42 milijuna kuna (u skladu s kriterijem ispravka vrijednosti preko 60 dana od dana dospijeca), 28% ispravljene
vrijednosti naplaceno unutar 40 dana, a 46% je naplaceno unutar 90 dana.

Promjena racunovodstvene procjene kod odredivanja iznosa ispravka vrijednosti za sumnjiva i sporna
potraZivanja utjee samo na rezultat 2005. godine, s u¢inkom u visini 10 milijuna kuna, kako je prikazano u
iducoj tablici.

Preko 60 dana Preko 120 dana Razlika

Ucinak promjene kriterija ispravka vrijednosti................... 278 268 10

218 268 10

Novac u blagajni i na racunima kod banaka

Novac u blagajni i na ra¢unima kod banaka obuhvaca novcana sredstva Grupe i kratkoro¢ne depozite kod
banaka. Knjigovodstveni iznos ovih stavki imovine pribliZan je njihovim fer vrijednostima.
Kreditni rizik

Osnovna financijska imovina Grupe sastoji se od novca i stanjima na racunima kod banaka, potrazivanja od

kupaca i ostalih potraZivanja te ulaganja.

Kreditni rizik kod likvidnih sredstava je ogranicen jer je druga strana najceS¢e banka koju su medunarodne
agencije ocijenile s visokim kreditnim rejtingom. Kreditni rizik Grupe uglavnom je povezan s potraZivanjima od
kupaca i potraZivanjima temeljem financijskog najma. Iznosi ovih potraZivanja iskazani su bilanci umanjeni za
ispravak vrijednosti sumnjivih i spornih potraZivanja.

Grupa nema znacajne koncentracije kreditnog rizika, buduci da je svoju izloZenost rasprsila na velik broj
drugih strana i klijenata.

17. Ostala potraZivanja

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Vise pladeni porezi.......... ..o 166 131 138
Ostala potrazivanja . .. .. .......uutt i 96 69 99
262 200 237

18. Ostala kratkotrajna imovina

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Dani kratkoro¢ni krediti i depoziti .............. ... .. ... ..... 36 5 22
Ostalo ... ... 21 10 52
57 15 74
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19. Placeni troskovi buduceg razdoblja i nedospjela naplata prihoda

Predujmovi za carine, pristojbe i druge troskove

Nedospjela naplata prihoda

OStalo ...

20. Zajmovi i prekoracenja po tekué¢im racunima

Zajmovi 1 prekoracenja tekuéeg racuna
Kratkoro¢ni dio dugoro¢nih zajmova (biljeska 22)

BNP Paribas (USD) ......

Nova Ljubljanska banka,
Ljubljana (SIT) ..........

Natexis Bank (USD)......

Bank Tokyo Mitsubishi
(USD) ...

Probanka d.d. (SIT) ......

Raiffeisenbank Zagreb
(EUR, USD i HRK) ......

OIB Oman (USD)........

Bank Austria Creditanstalt
(USD) .................

Zagrebacka banka, Zagreb
(EUR, USD,HRK)) . ......

Privredna banka Zagreb,
Zagreb (HRK) ...........

Bank Muscat (USD) .. ....

Hrvatska PoStanska Banka
(EUR,HRK) ............

Splitska banka (USD,
HRK) ..................

Slavonska banka Osijek . . .

Ostali kratkoro¢ni krediti i
prekoracenja ............

Kratkoro¢ni dio dugoro¢nih
kredita (biljeska 22) ......

INA Matica

Kratkoro¢ni krediti i
prekoracenja ............

Kratkoro¢ni dio dugoro¢nih
kredita (biljeska 22) ......

Ukupno INA Grupa ......

Dospijece

Osiguranje/ garancija

2005. godina

2004. godina

2003. godina

180
108
53

341

2005. godina

101

56

157

2004. godina

87

2003. godina

958
476

1.434

2005. godina

345
462
807

2004. godina

487
449

936

2003. godina

do 28.02.2006.

do 12.06.2006.
do 30.02.2006.

do 30.11.2006.
do 19.02.2005.

do 25.02.2006.
do 31.12.2004.

do 20.06.2006.

do 17.06.2006.

do 31.12.2006.
do 26.01.2006.

do 31.07.2005.

do 29.09.2006.
do 19.05.2006.

garancija INA d.d.

garancija INA d.d.

garancija INA d.d.

garancija INA d.d.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

20. Zajmovi i prekoracenja po tekuéim racunima (nastavak)

Otplata kamata po gore navedenim zajmovima vrsi se u 2005. godini po kamatnim stopama LIBOR plus do
1% (2003. 1 2004. godina LIBOR plus do 2%). Drustvo koristi nekoliko kratkoro¢nih kredita za praenje
mjesecnog tijeka novca, ukljucujuci ugovore sklopljene putem svojih ovisnih drustava u 100%-tnom vlasniStvu,
Interine Guernsey i Inter Ine Limited. Ovi krediti se 2005. godine u potpunosti otplac¢uju svakih 90 dana (2003. i
2004. godine svakih 60 dana) na revolving osnovi.

21. Obveze prema dobavljac¢ima i druge kratkoro¢ne obveze

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Obveze prema dobavljad¢ima ............... ... ... .. ... .. .. .. 3.239 2.202 2.099
Porez na promet, troSarine i ostali porezi....................... 526 903 624
Plate i porezi na plade. . ... ...t 66 159 158
Ostalo ..o 184 143 146

4.015 3.407 3.027

Po miSljenju Uprave, iskazani iznosi kratkoro¢nih obveza priblizni su njihovim fer vrijednostima.

22. Odgodeno plaéanje troskova i prihod buduéeg razdoblja

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Ukalkulirane kamate na dugorocne kredite ..................... 21 14 20
ObraCunati troSkovi . .......... . 110 55 73
OStalo . ..o 36 37 47

167 106 140

23. Dugoroc¢ni zajmovi

Dugoro¢ni zajmovi su ugovoreni u viSe stranih valuta i podlijezu razli¢itim kamatnim stopama. Vecina
primljenih kredita osigurana je mjenicama zaloZenima kod hrvatskih banaka. Zajmovi Grupe neotplaceni na dan
31. prosinca 2005., 2004. i 2003. godine su kako slijedi:

Prosjecna Prosjecna Prosjecna
ponderirana ponderirana ponderirana
kamatna kamatna kamatna
stopa 2005. stopa 2004. stopa 2003.
godina godina godina 2005. godina 2004. godina 2003. godina
% % %
Bankovni zajmovi u
ameri¢kim dolarima . .. 4,29 3,21 3,09 936 998 1.325
Bankovni zajmovi u
eurima .............. 4,69 4,37 4,82 271 289 231
Bankovni zajmovi u
jenima .............. 5,17 5,17 5,17 16 16 17
Bankovni zajmovi u
danskim krunama ..... 2,75 2,75 4,03 1 1 1
Ukupno ............... 1.224 1.304 1.574
Dio koji dospijeva u roku
jedne godine ......... (476) (462) (449)
Ukupni dugoro¢ni zajmovi
INA Grupe........... 748 842 1.125
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23. Dugorocni zajmovi (nastavak)
Ovi krediti dospijevat ¢e na otplatu kako slijedi:

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Kratkoro¢ni dio dugoro¢nih zajmova ............... .. ... .. .... 476 462 449
Dospijece od jedne do dvije godine . .......................... 565 485 460
Dospijece od dvije do tri godine . ........... ... ... ... ..., 55 218 441
Dospijece od tri do Cetiri godine. ............ ... .. . .. .. ... 53 44 104
Dospijece od Cetiri do pet godina .. ........... ... .. ... ....... 42 45 65
Dospijece preko pet godina . ..................... .. ... 33 50 _ 55
UKUPNo . . ..o 1.224 1.304 1.574

Promjene dugoro¢nih zajmova tijekom godine mogu se svesti na slijedece:

31. prosinca 2002. OINE . . . ..o\ttt 1.773
NOVI ZAJIMOVIL . ottt ettt et e e e e e e e e e e e 378
(0.15/0) 1P (377)
Pozitivne teCajne razlike ... ... ... (200)
31. prosinca 2003. OINE . . . . .ottt 1.574
NOVI ZAJIMOVI . ottt ettt et e e e e e e e e e e 237
Otplate . .o (431)
Pozitivne teCajne razlike ... ... ... (76)
31. prosinca 2004 OdINE . ... ...ttt 1.304
NOVI ZAJINOVI .« .« e vttt ettt e e e e e e e e e e e 322
(0,155 B P (480)
Negativne tecajne razlike . .. ... ... 78
31. prosinca 2005. OAINE . . . . ..ottt 1.224

Neotplaceni dugoro¢ni zajmovi na dan 31. prosinca 2005. godine, te novo povuceni i otpladeni zajmovi
tijekom 2005. godine se mogu sazeti kako slijedi:

MIZUHO Corporate Bank LTD i Zagrebacka banka

U 2002. godini Drustvo je sklopilo ugovor o dugoro¢nom zajmu s MIZUHO Corporate bank LTD i
Zagrebackom bankom d.d.. Zajam je odobren u americkim dolarima te iznosi na dan 31. prosinca 2005. godine
42,8 milijuna americ¢kih dolara (267 milijuna kuna). Na dan 31.12.2004. zajam iznosi 86 milijuna americkih
dolara (483 milijuna kuna), a na dan 31.prosinca 2003. iznosi 129 milijuna americkih dolara (787 milijuna kuna).
Zajam je plativ u sedam jednakih polugodiSnjih rata uz kamatnu stopu 6% mjese¢ni LIBOR plus 1,3% godisnje.
Dospijece posljednje rate je 22.07.2006. godine.

Privredna banka Zagreb

Preostala dugoro¢na obveza Drustva prema Privrednoj banci iznosi 2,3 milijuna kuna, a odnosi se na Ugovor
o refinanciranim obveznicama temeljem emisije obveznica— API. Dug je u stanju mirovanja i bit e
refinanciran. Od ukupno 375 tisu¢a USD, u 2005. godini dospjelo je 273 tisu¢a USD (2004. godine dospjelo je
239 tisuce dolara).

F-60



INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKA 1ZVJESCA

Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
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23. Dugorocni zajmovi (nastavak)
Erste & Steiermarkische bank, Viktor Lenac i Jugobanka

Zajmovi Erste & Steiermarkische bank i Viktor Lenac bili su namijenjeni za financiranje uvozne opreme
potrebne za izgradnju i isporuku platforme LABIN. Stanje neotpladenog duga na dan 31. prosinca 2005. godine,
31. prosinca 2004. godine i 31. prosinac 2003. godine je 48,5 milijuna kuna, 54 milijuna kuna i 62 milijuna kuna
(u valutama USD, EUR i DKK). Kamate dospijevaju 31. sijecnja i 31. srpnja svake godine po razliCitim
ugovorenim kamatnim stopama.

Zajmovi Jugobanke koristili su se za nabavku repromaterijala i opreme. Stanje neotpladenog duga na dan
31.prosinca 2005. godine i 31.prosinca 2004. godine je 16 milijuna kuna, a na dan 31. prosinca 2003. godine je
17 milijuna kuna. Kamatne stope su fiksne, u visini 4,90% i 5,30%.

Zajmovi su s kreditorima sklopljeni pod uvjetima Pariskog kluba.

Banca Intesa i Hypovereinsbank

Dugorocni zajam od banke Banca Intesa bio je namijenjen izgradnji plinovoda i denominiran u ameri¢kim
dolarima. Zajam je bio osiguran s dva akreditiva u iznosu 1/20 povucenih transi, a kamata je bila plativa po stopi
LIBOR + 2% godisnje. Stanje neotplacenog duga na dan 31. prosinca 2004. godine je bilo 10,5 milijuna
americkih dolara (59 milijuna kuna). Garancija za ovaj kredit je izdana od strane ENIFIN SpA.

Krediti navedenih banaka su prijevremeno su placeni u 6 mjesecu 2005. godine u iznosu od 6 mil. USD
Banca Intesa i 965 tisu¢a USD Hypovereinsbank.

EBRD

U 2001. godini Drustvo je sklopilo ugovor o dugoro¢nom zajmu s EBRD-om na iznos od 36 milijuna eura
za financiranje ekoloskih projekata u INI. Rok koriStenja kredita je 31.prosinac 2005., i do tada je iskoriSteno
31,7 milijuna eura. Odluceno je da se period koriStenja nece produljivati. Otplata zajma ugovorena je u
12 polugodisnjih rata, dospijece posljednje rate je 30. oZzujka 2011., uz kamatnu stopu 6 mjesecni EURIBOR + 1
postotni poen

MIZUHO Corporate Bank LTD i Privredna banka Zagreb

U kolovozu 2004. godine Drustvo je sklopilo ugovor o sindiciranom dugoro¢nom zajmu s MIZUHO
Corporate Bank LTD. Zajam je odobren u iznosu od 400 milijuna americkih dolara s rokom trajanja 5 godina. Do
31. prosinca 2005. godine iskoriSteno je 65 milijuna americkih dolara ( 405 milijuna kuna). Sve pozajmljene
iznose Drustvo e upotrijebiti za financiranje modernizacije rafinerija, istrazivacke i proizvodne aktivnosti.
Otplata zajma ugovorena je u polugodiSnjim ratama, a dospijece prve rate je 23. kolovoz 2007. godine, uz
kamatnu stopu 6 mjese¢ni LIBOR plus 0,7 postotnih poena.

24. Ostale dugorocne obveze

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Obveze prema drzavi za prodane Stanove . ...................... 106 112 142
Ukalkulirani prihod za prodane stanove ........................ 56 63 61
Ostale dugorone obveze . ...t — 3 16

162 178 219

Dugorocne obveze prema drzavi odnose se na prodaju stanova zaposlenicima u skladu s drzavnim
programom (biljeska 13). Prema zakonskim propisima, 65% prihoda od prodaje stanova zaposlenicima placa se
drzavi po primitku sredstava. Prema zakonu, DruStvo nema obvezu doznaliti sredstva prije naplate od
zaposlenika.
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25. Rezerviranja

Porezna
Troskovi potrazivanja
Zatvaranje Porezne Sudski projekta Poticajne od Holdine,
pogona obveze sporovi ENI mjere Sarajevo Ostalo Ukupno
31. prosinca 2002 . ... 888 — 17 — — — 53 958
Godis$nji trosak. ... ... 67 144 137 — — — — 348
Utjecaji promjena u
procjeni,
kapitalizirani. ... ... 81) — — — — — — (81)
IskoriStenje rezerviranja
tijekom godine . . . .. (23) — — — — — 8) 41)
31. prosinca 2003 . ... 851 144 154 — — — 35 1.184
Godis$nji trosak. ... ... 70 — 1 120 145 55 23 414
Utjecaji promjena u
procjeni,
kapitalizirani. ... ... 106 — — — — — — 106
Iskoristenje rezerviranja
tijekom godine . . . .. (38) — (12) — — — 9 (59)
31. prosinca 2004 . ... 989 144 143 120 145 55 49 1.645
Godi$nji troSak. ... ... 90 49 5 93 32 — 10 279
Utjecaji promjena u
procjeni,
kapitalizirani. . ... .. 283 — — — — — — 283
Iskoristenje rezerviranja
tijekom godine . . . .. (58) = (D (120) (109) (2 HE) (299)
31. prosinca 2005 . ... 1.304 193 141 93 68 53 56 1.908
2005. godina 2004. godina 2003. godina
Po ro¢nosti:
Kratkorofne obveze . ... ... 149 202 5
Dugorofne obveze ... ...t 1.759 1.443 1.179

1.908 1.645 1.184

Troskovi zatvaranja pogona

Rezerviranja za troSkove zatvaranja pogona odnose se na napustanje proizvodnih naftnih i plinskih polja.
Pocetno priznavanje rezerviranja priznaje se kao troSak nekretnina, postrojenja i opreme. Naknadne promjene u
iznosima rezerviranja koje nastaju zbog promjena u procjeni tro§kova napustanja, rezervi i proizvodnje nafte i
plina, nerizicne kamatne stope kao diskontne stope i stope inflacije, takoder se smatraju promjenama u
troSkovima nekretnina, postrojenja i opreme te se stoga odraZavaju na racun dobiti i gubitka kroz buducu
amortizaciju. Na dan 31. prosinca 2005. godine Drustvo je priznalo rezerviranje za napustanje 47 polja.

Sporovi s Poreznim organima

Bilance Grupe ukljucuju obvezu ukalkuliranu 2003. godine u iznosu od 144 milijuna kuna koja se odnosi na
procjenu poreza od strane hrvatskih poreznih organa u svezi ostvarenih rafinerijskih gubitaka tijekom normalnog
procesa proizvodnje u jednoj od rafinerija u Republici Hrvatskoj. Iako je ova obveza iskazana u financijskim
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Sporovi s Poreznim organima (nastavak)

izvjes¢ima, Drustvo je uloZilo Zalbu drugostupanjskom poreznom organu, osporavajuci nacin izracuna i iznos. U
2006 godini donesena je kona¢na odluka. Drustvo je platilo ukupno 124 milijuna kuna.

Sudski sporovi

Drustvo je izdvojilo rezerviranja za moguce gubitke po sudskim sporovima za koje procijenilo da ¢e njihov
ishod biti negativan za DruStvo. Najznacajnija rezerviranja za sudske sporove su sljedeca:

,, Veronika”, d.o.o., Zagreb

Vrijednost spora koji se vodi izmedu ,,Veronike”, d.o.0. iz Zagreba i INA, d.d. iznosi 44 milijuna kuna.
TuZitelj je podnio tuzbu radi naknade Stete radi obustave isporuke plina zbog smrzavanja nasada u staklenicima.
Visoki trgovacki sud je ukinuo presudu Trgovackog suda u Zagrebu i predmet vratio na ponovno sudenje, te ¢e se
dokazni postupak ponovo provesti ponovnim sasluSavanjem starih svjedoka, $to bi moglo potrajati najmanje dvije
godine. Trgovacki sud je ve¢ dva puta donio presudu u korist tuzitelja u punom iznosu.

,,Katran”, d.d., Zagreb

Vrijednost spora sa poduze¢em ,,Katran”, d.d. iz Zagreba iznosi 14 milijuna kuna. TuzZitelji su podnijeli
tuzbu za naknadu Stete temeljem ugovora o prodaji robe — za prodaju bitumena prema specifikaciji koja je
predmet ugovora, te prema navodima tuzitelja da je tuZenik jednostrano zaracunavao robu po cijeni znatno visoj
od ugovorene, te isporuku robe uvjetovao pladanjem avansa. Predvida se period od godinu dana za ostvarenje
navedenog spora, odnosno nakon Sto se sasluSa vjestak koji ¢e napraviti nalaz.

Prema vjestakovom nalazu proizlazi da je tuZitelj na ime nabavljenog bitumena od dobavljaca ,,MGP” viSe
platio ukupno 3 milijuna kuna s obzirom da je nabavljeni bitumen pla¢ao po viSim cijenama od onih koje mu je
razraunavao tuZenik, pa se pretpostavlja da bi sud u tom dijelu mozda usvojio tuZeni zahtjev tuZitelja.

Uljanik Pula

U poslovnim knjigama INA, d.d. temeljem sudskog spora izmedu Uljanika iz Pule rezervirano je 23 milijuna
kuna temeljem spora sa tri tuzitelja i to:

¢ Uljanik Brodogradiliste, d.d.
¢ Uljanik Strojogradnja, d.d. i
¢ Uljanik Tesu, d.d.

TuZitelji su podnijeli tuzbu radi naknade Stete koju su pretrpjeli, budu¢i da im je, neosnovanim prekidom
isporuke plina u razdoblju od 18. prosinca 1996. godine do 21. veljace 1997. godine, od strane INE, prouzrocena
Steta u procesu proizvodnje. Uljanik BrodogradiliSte, d.d. traZi naknadu Stete na ime penala zbog zakaSnjenja
isporuke brodova, izgubljenih sredstava zbog neplacenog avansa kupca (troska kredita), neostvarene proizvodnje,
placanja zaposlenika zbog cekanja. Uljanik Strojogradnja, d.d. traZi naknadu Stete zbog povelanja Skarta i
plac¢anja zaposlenika zbog cekanja, dok Uljanik Tesu, d.d. trazi naknadu Stete zbog plac¢anja zaposlenika zbog
cekanja.

ZavrSetak spora je teSko procijeniti s obzirom da je u tijeku prvostupanjski postupak, odnosno provodenje
dokaza i to na okolnost osnovanosti tuzenog zahtjeva, dok dokazni prijedlozi na okolnost visine nastale Stete, iako
predloZeni od tuZitelja, nisu jo§ provodeni. U predmetnom postupku nije donesena ni prvostupanjska presuda, na
koju ¢ée svakako jedna od strana uloZiti Zalbu Visokom trgovackom sudu.

Tijekom postupka tuZena strana INA, d.d. je prvobitno putem svoje pravne sluzbe, a od preuzimanja spisa
putem odvjetnickog ureda kao punomocnika, podnijela niz prigovora. Trenutno se provode dokazi u pogledu
osnovanosti tuzenog zahtjeva, te da tuzenici joS nisu dokazali da je INA s njima bila u poslovhom odnosu oko
isporuke plina, niti se istice kao prigovor.
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Porez ENI

Dana 27. veljace 1996. godine INA je potpisala s Agipom Croatia B.V. (danasnji ENI Croatia B.V.) Ugovor
o podjeli proizvodnje. Prema ¢lanku 15.2 ugovora INA preuzima obvezu obracunavanja i placanja u ime AGIP-a
svih poreza u Hrvatskoj koji se placaju na prihode ili dobit koju je AGIP ostvario naftnim radovima temeljem
Ugovora o podjeli proizvodnje a koje su odredeni postoje¢im i buduéim zakonima Republike Hrvatske,
ukljucujuéi porez na dohodak.

2006. godine namirena je porezna obveza iz 2003. i 2004. godine nakon odluke iz 2005. godine da je ukupna
porezna obveza 111 milijuna kuna.

8. studenog 2005. godine ugovorne strane su potpisale Dopunu br. 5 Ugovora o podjeli proizvodnje (UPP)
na plinskom polju Ivana te Dopunom br. 5 UPP za ugovorno podruéje Aiza Laura.

Dopune br. 5 sadrze ,,Postupak izracuna poreza na dobit” kojim je utvrdeno:

e Nacin obracuna i placanja ENI-jevog dijela poreza na dobit ostvarenu aktivnostima koje su predmet
ugovora o podjeli proizvodnje, obveza koje preuzima i izvr§ava i placa INA,

e Te izracun i placanje nadoplate zbog odbitka.

Troskovi otpremnina

Odlukom Uprave INA, d.d. iz 2004. godine o poticajnim mjerama za prestanak radnog odnosa radnika u
razdoblju 2005. do 2007. godine utvrdene su mjere za prestanak radnog odnosa radnika kroz dokup mirovine i
poticajnu otpremninu za odlazak u mirovinu ili poticajnu otkaznu otpremninu za invalide rada i radnike koji ne
ispunjavaju uvjete za ostvarivanje prava na starosnu ili prijevremenu starosnu mirovinu.

Tako je Drustvo u 2005. godini uknjiZilo 36 milijuna kuna kao kratkoro¢na rezerviranja za troSkove u 2005.
godini te 24 milijuna kuna kao dugoro¢na rezerviranja.

PotraZivanja za porezne obveze Holdine Sarajevo

U odredenim stranim zemljama postoje nerijeSena porezna pitanja koja se ticu ovisnih drusStava Grupe.
Izvr$na uprava vjeruje da niti jedno od tih pitanja, a narocito porez na promet i na dodanu vrijednost u Bosni i
Hercegovini, nece prouzrociti Grupi dodatna znacajna plaanja poreza.

26. Naknade za odlazak u mirovinu i ostale naknade zaposlenicima
Plan definiranih primanja

Sukladno kolektivnom ugovoru Grupa ima obvezu ispladivanja jubilarnih nagrada, otpremnina i ostalih
naknada svojim zaposlenicima. Grupa ima planove definiranih primanja za zaposlenike koji ispunjavaju odredene
kriterije. Planovima su za zaposlenike predvidene otpremnine za odlazak u mirovinu u iznosu 8.000 kuna. Drugih
oblika primanja nakon odlaska u mirovinu nema. Jubilarne nagrade isplac¢uju se u sljede¢im fiksnim iznosima i
prema sljede¢im godinama radnog staza u Grupi:

* 1.500 kuna za 10 godina neprekinutog radnog staza
* 2.000 kuna za 15 godina neprekinutog radnog staza
* 2.500 kuna za 20 godina neprekinutog radnog staza
* 3.000 kuna za 25 godina neprekinutog radnog staza
* 3.500 kuna za 30 godina neprekinutog radnog staza
* 4.000 kuna za 35 godina neprekinutog radnog staza
* 5.000 kuna za 40 godina neprekinutog radnog staza.

Za zaposlenike Grupe u Republici Hrvatskoj, placaju se zakonski doprinosi za mirovinsko osiguranje u
doti¢nim drustvima Grupe. Ti doprinosi ¢ine osnovu za mirovine koje Hrvatski mirovinski fond isplacuje
hrvatskim zaposlenicima nakon njihova odlaska u mirovinu.
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Aktuarsku procjenu sadasnje vrijednosti obveza temeljem definiranih primanja obavili su aktuari trvrtke
LA.C.T.A Actuarial Consulting Ltd. s 31. prosincem 2005. godine. Drustvo je s naslova jubilarnih naknada u
2004. godini rezerviralo 33 milijuna kuna a za troSkove otpremnina 81 milijun kuna.

Sadasnja vrijednost obveza po definiranim primanjima, povezani troskovi tekuceg i minulog rada odredeni
su metodom projicirane kreditne jedinice.

Procjena
2005.godina 2004.godina 2003.godina
Kljucne pretpostavke:
Diskontna stopa 5,00% 6,00% 7,50%
Stopa fluktuacije 2,50%  3,50%-4,00%  2,00%-3,50%
Mortalitet HR2004 70,00%  nije dostupno  nije dostupno
Prosjecan ocekivan preostali radni staz (u godinama) 17  nije dostupno  nije dostupno

Iznos iskazan u bilanci na osnovi obveza Grupe s naslova definiranih otpremnina za odlazak u mirovinu:

2005.godina 2004.godina 2003.godina

Sadasnja vrijednost obveza s naslova definiranih primanja ......... 78 67 62

Obveza iskazana u bilanci . ............. ... ... ... . L 78 67 62

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Od toga po rocnosti:

Kratkorone obveze .............. .. 7 11 9
Dugorofne Obveze . ...... ... 71 56 53
78 67 62

27. Uplaceni i upisani kapital

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Izdane i uplacene:
10 milijuna dionica (vrijednost svake dionice iznosi 900 kuna) . . . .. 9.000 9.000 9.000

Dionicki kapital drustva originalno iskazan u njemackim markama (DEM) preracunan je u kune pri
registraciji u travnju 1995. godine. Dionicki kapital u ve¢inskom je vlasniStvu Republike Hrvatske, a potvrde o
vlasni$tvu dionica drzi Hrvatska narodna banka. U svezi odluke Trgovackog suda u listopadu 2001. godine,
dionicki kapital Drustva je ispravljen na 9.000 milijuna kuna. Ispravak knjiZzenja je evidentiran kroz prijenos iz
ostalih rezervi.

Dionicki kapital drustva sastoji se od 10 milijuna odobrenih I izdanih dionica nominalne vrijednosti od
900 kuna. Za godine 2003, 2004. i 2005. nije bilo promjena u odobrenim I izdanim dionicama drustva. Drustvo
ima jednu vrstu obi¢nih dionica koje ne daju pravo na bilo kakvu fiksnu dividendu niti imaju bilo kakva
ogranicenja.

28. Ostale rezerve

Rezerve Grupe odnose se na akumulirane viSkove i manjkove, revalorizaciju nekretnina, postrojenja i
opreme, te pozitivne i negativne teCajne razlike nastale do 1993. godine. Nekoliko je godina hrvatsko
gospodarstvo bilo pod utjecajem hiperinflacije, a do 31. prosinca 1993. godine niti Drustvo, niti Grupa nisu bili
predmetom revizije. Zbog tih razloga nije bilo moguée ras¢laniti rezerve Drustva i Grupe na dan 31. prosinca
1993. godine na sastavne dijelove.
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28. Ostale rezerve (nastavak)

Za razdoblja nakon 1993. godine rezultati transakcija Grupe, ako utjeCu na rezerve, iskazani su na
odgovaraju¢im racunima rezervi. Rezerve Grupe na dan 31. prosinca 1993. godine zdruzZene su na taj dan, i
posebno iskazane u ovoj biljesci.

Promjene na rezervama tijekom godine bile su kako slijedi:

ZdruZene rezerve
na dan 31. prosinca Rezerve nastale

1993. godine te¢ajnim razlikama Ostale rezerve Ukupno
31. prosinca 2003. godine . . . ............. 2.132 (188) 447 2.391
Promjene tijekom 2004. godine ........... — (42) — (42)
31. prosinca 2004. godine . . . ............. 2.132 (230) 447 2.349
Promjene tijekom 2005. godine ........... — 41 — 41
31. prosinca 2005. godine . .. ............. 2.132 (189) 447 2.390

29. Zadrzana dobit

Zadrzana dobit/(preneseni gubici)

Na dan O1. sijecnja 2003. ... ... i (3.431)
Korekcija prethodnih razdoblja .. ....... ... .. .. 1.261
Na dan 01. sije¢nja 2003. prepravljeno ............ ... ... ..., (2.170)
Dobit financijske godine ......... ... . .. o _ 5%
Na dan O1. sijeCnja 2004. . ... ... ... .. ... . . (1.576)
Dobit financijske godine . ........ .. .. .. . _1.130
Na dan 1. sijecnja 2005. .. ... . _(4406)
Usvajanje izmijenjenih MSFI-jeva ........ .. .. .. ... .. .. .. ... .. ... ... 44
Na dan 1. sije¢nja 2005. prepravljeno ...............c.o i, (402)
Dobit financijske godine . ......... ... . .. _ 885
Na dan 31. prosinca 2005. .. ... .. . 483

Podrobniji opis promjena racunovodstvenih politika i usvajanje izmijenjenih Medunarodnih standarda
financijskog izvjes¢ivanja prikazani su u biljesci 2 uz financijska izvjesca.
30. Udjeli manjinskih vlasnika u rezultatu ovisnih drustava

31. prosinca 2003. OINE . .. ..ottt
31. prosinca 2004. OdINe . .. ... ..t

o lon [

31. prosinca 2005. OAINE . . ..o\ v it
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31. Segmentalna analiza

(svi iznosi u milijunima kuna)

Primarni oblik izvjestavanja po segmentima

2005. godina

Prihodi od prodaje eksternim

kupcima .....................
Intersegmentalna prodaja .........

Rashodi osnovne djelatnosti, neto
ostalih prihoda iz osnovne

djelatnosti ...................

Rezultat

Dobit/(gubitak) osnovne djelatnosti
Udio u dobiti pridruZenih druStava
Dobit/(gubitak) iz financijskih

djelatnosti ...................

Dobit iz redovnih aktivnosti prije

oporezivanja. .................
TroSkovi poreza tekuce godine. . . ..

Dobit tekuceg razdoblja ..........

2004. godina

Prihodi od prodaje eksternim

kupcima .....................
Intersegmentalna prodaja .........

Rashodi osnovne djelatnosti, neto
ostalih prihoda iz osnovne

djelatnosti ...................

Rezultat

Dobit/(gubitak) osnovne djelatnosti
Udio u dobiti pridruZenih druStava
Dobit/(gubitak) iz financijskih

djelatnosti ...................

Dobit iz redovnih aktivnosti prije

oporezivanja..................
Troskovi poreza tekuce godine. . . ..

Dobit tekuceg razdoblja ..........

Dobava i
prerada
nafte i
Istrazivanje i veleprodaja Poslovne
proizvodnja naftnih funkcije i
nafte i plina derivata Trgovina ostalo Eliminacije UKkupno:
4.240 11.798 4.940 92 — 21.070
2.367 3.926 54 881 (7.228) —
6.607 15.724 4.994 973 (7.228) 21.070
(5.045) (15.325) (4.929) (1.589) 7.228 (19.660)
1.562 399 65 (616) — 1.410
73
(337)
1.146
(261)
885
Dobava i
prerada
nafte i
Istrazivanje i veleprodaja Poslovne
proizvodnja naftnih funkcije i
nafte i plina derivata Trgovina ostalo Eliminacije Ukupno:
3.874 9.720 4.310 84 — 17.988
1.836 3.298 18 717 (5.869) —
5.710 13.018 4.328 801 (5.869) 17.988
(4.626) (12.185)  (4.247)  (1.376) 5869  (16.565)
1.084 833 81 (575) — 1.423
23
as)
1.433
(303)
1.130
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(svi iznosi u milijunima kuna)

Primarni oblik izvjeStavanja po segmentima (nastavak)

2003. godina

Prihodi od prodaje eksternim

kupcima .....................
Intersegmentalna prodaja .........

Rashodi osnovne djelatnosti, neto
ostalih prihoda iz osnovne

djelatnosti ...................

Rezultat

Dobit/(gubitak) osnovne djelatnosti
Udio u dobiti pridruZenih druStava
Dobit/(gubitak) iz financijskih

djelatnosti ...................

Dobit iz redovnih aktivnosti prije

oporezivanja. .................
Troskovi poreza tekuce godine. . . ..

Dobit tekuéeg razdoblja ..........

2005. godina

Imovina i obveze

Nekretnine, postrojenja i oprema . . .
Nematerijalna imovina ...........

Ulaganja u pridruzena drustva i

zajednic¢ka ulaganja . ...........
Zalihe ........ ... ... ... .. ...
Potrazivanja od kupaca, neto ......
Nerasporedena imovina. . .........

Ukupna aktiva ..................
Obveze prema dobavlja¢ima. ... ...
Nerasporedene obveze............

Ukupne obveze .................

Ostale segmentalne informacije

Nekretnine, postrojenja i oprema . . .
Nematerijalna imovina ...........

Amortizacija i umanjenje imovine . .

Od toga: Gubici od umanjenja koji

su utjecali na dobit ili gubitak . ..

Dobava i
prerada
nafte i
Istrazivanje i veleprodaja Poslovne
proizvodnja naftnih funkcije i
nafte i plina derivata Trgovina ostalo Eliminacije UKkupno:
3.721 7.849 3.718 57 — 15.345
1.695 3.654 60 663 6.072) —
5416 11.503 3.778 720 (6.072) 15.345
4.727) (11.531) (3.644) (1.320) 6.072 (15.150)
689 (28) 134 (600) — 195
15
328
538
56
594
Dobava i
prerada
nafte i
Istrazivanje i veleprodaja Poslovne
proizvodnja naftnih funkcije i
nafte i plina derivata Trgovina ostalo Eliminacije Ukupno:
7.440 3.022 858 689 — 12.009
414 15 15 107 — 551
58 — — — — 58
547 2.766 129 — — 3.442
1.257 2.225 340 179 (1.697) 2.304
1.931
20.295
1.200 2.404 1.473 357 (2.195) 3.239
5.273
8.512
1.399 611 125 202 (205) 2.132
1.158 606 123 116 (200) 1.803
241 5 2 86 Q) 329
826 220 121 97 — 1.264
226 — 45 — — 271
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Primarni oblik izvjesStavanja po segmentima (nastavak)

2004. godina

Imovina i obveze

Nekretnine, postrojenja i oprema . . ...
Nematerijalna imovina . .............

Ulaganja u pridruZena drustva i

zajedniCka ulaganja ..............
Zalihe ....... ... .. ... . .
Potrazivanja od kupaca, neto .........
Nerasporedena imovina .............

Ukupna aktiva. ....................
Obveze prema dobavlja¢ima .........
Nerasporedene obveze ..............

Ukupne obveze ....................

Ostale segmentalne informacije

Capitalni izdaci: ...................
Nekretnine, postrojenja i oprema . . ...
Nematerijalna imovina . .............

Amortizacija i umanjenje imovine .. ..

Od toga: Gubici od umanjenja koji

utjecali na dobit ili gubitak ........

(svi iznosi u milijunima kuna)

Dobava i

prerada nafte i

Istrazivanje i veleprodaja Poslovne

proizvodnja naftnih funkcije i
nafte i plina derivata Trgovina ostalo Eliminacije ~Ukupno:
5.754 2.706 863 694 — 10.017
1.296 14 13 28 — 1.351
144 — — — — 144
579 1.620 107 44 — 2.350
938 1.919 304 219 (1.397) 1.983
1.975
17.820
915 1.581 1.129 324 (1.747) 2.202
4.850
7.052
1.571 871 179 221 (526) 2.316
1.034 869 179 199 (526) 1.755
537 2 — 22 — 561
806 200 97 61 — 1.164
136 — 27 — — 163
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Primarni oblik izvjeStavanja po segmentima (nastavak)

Dobava i
prerada nafte i
Istrazivanje i veleprodaja Poslovne
proizvodnja naftnih funkcije i

2003. godina nafte i plina derivata Trgovina ostalo Eliminacije Ukupno:
Imovina i obveze
Nekretnine, postrojenja i oprema . . ... 5.416 2211 1.067 636 — 9.330
Nematerijalna imovina . ............. 820 17 13 12 — 862
Ulaganja u pridruZena drustva i

zajednic¢ka ulaganja .............. 141 — — 2 — 143
Zalihe ....... ... ... ... .. .. ... 736 1.662 109 (7) — 2.500
Potrazivanja od kupaca, neto . ........ 1.062 2.132 219 260 (1.735) 1.938
Nerasporedena imovina ............. 1.741
Ukupna aktiva..................... 16.514
Obveze prema dobavljaima ......... 1.104 1.224 1.174 369 (1.772) 2.099
Nerasporedene obveze .............. 4.594
Ukupne obveze . ................... 6.693
Ostale segmentalne informacije
Capitalni izdaci: ................... 1.639 496 204 246 (426) 2.159
Nekretnine, postrojenja i oprema . . ... 995 491 204 233 (426) 1.497
Nematerijalna imovina . . ............ _ 644 5 = 13 _— 662
Amortizacija i umanjenje imovine . . .. 912 183 162 53 — 1.310
Od toga: Gubici od umanjenja koji su

utjecali na dobit ili gubitak ........ 221 — 79 — — 300
Analiza prihoda po zemljopisnim podrucjima

Srednji
Republika Istok i Ostatak

2005. godina Hrvatska Afrika svijeta Ukupno
Imovina
Nekretnine, postrojenja i Oprema . ... ..........oeuvueenenenen... 10.077 1.756 176 12.009
Nematerijalna imovina . ............ ...t 187 363 1 551
Ulaganja u pridruZena dru$tva i zajedni¢ka ulaganja .............. 20 — 38 58
Zalihe. ... ... 3.398 — 44 3.442
PotraZivanja od kupaca, neto ........... ... ... .. L i 1.882 131 291 2.304
Nerasporedena imovina ..................uuuiuininnenenan .. 1.931
Ukupna aktiva . ....... .. 20.295
Ostale segmentalne informacije
Kapitalni izdaci: ....... ... 1.722 351 59 2.132
Nekretnine, postrojenja i oprema................couviuiin. ... 1.596 148 59 1.803
Nematerijalna imovina . ............. ... it 126 203 — 329
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Analiza prihoda po zemljopisnim podrucjima (nastavak)

2004. godina

Imovina

Nekretnine, postrojenja i OPrema . . .. .. .......veueneneenenen...

Nematerijalna imovina

Ulaganja u pridruZena drustva i zajedni¢ka ulaganja ..............

Zalihe..............

PotraZzivanja od kupaca, neto . .......... ...

Nerasporedena imovina .. .............c.ouiuiinininnenenen ..

Ukupna aktiva . ... ...

Ostale segmentalne informacije

Kapitalni izdaci: .. ...

Nekretnine, postrojenja i OPrema . . .. .. .......veueneneenennn ..

Nematerijalna imovina

2003. godina

Imovina

Nekretnine, postrojenja i OPrema . ..................c.o.oo....

Nematerijalna imovina

Ulaganja u pridruZena drustva i zajedni¢ka ulaganja............

Zalihe .............

PotraZzivanja od kupaca, neto. ... ...,

Nerasporedena imovina .. ...........c.o.uuiinienennenenen ..

Ukupna aktiva ......

Ostale segmentalne informacije
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Srednji

Republika Istok i Ostatak
Hrvatska Afrika svijeta Ukupno
8.949 877 191 10.017
55 1.293 3 1.351
13 — 131 144
2.302 — 48 2.350
1.735 38 210 1.983
1.975
17.820
1.602 664 50 2.316
1.538 167 50 1.755
64 497 — 561
Middle
Republic East and Rest of
of Croatia Africa the world Total
8.425 728 177 9.330
163 693 6 862
18 — 125 143
2.464 — 36 2.500
1.526 131 281 1.938
1.741
16.514
1.473 686 2.159
1.371 126 1.497
102 560 662
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32. Poslovni odnosi s povezanim stranama

Drustvo je u vecinskom vlasniStvu Republike Hrvatske i ima dominantan polozaj u Republici Hrvatskoj u
istraZivanju i proizvodnji nafte i plina , preradi nafte te prodaji plina i naftnih proizvoda. Zbog strateskog poloZaja
INE u hrvatskom gospodarstvu znatan se dio njezina poslovanja i poslovanja njenih ovisnih drustava odnosi na
poslove s Vladom Republike Hrvatske , njenim ministarstvima i agencijama.

Transakcije izmedu INA Matice i njenih ovisnih drustava kao povezanih strana eliminirane su prilikom

konsolidacije. Transakcije izmedu INA Matice i drugih drustava u sastavu Grupe te drugih povezanih strana
prikazane su u nastavku.

Kupoprodajne transakcije

Transakcije izmedu INA Matice i ovisnih drustava tijekom godine:

Prihodi od prodaje roba i Troskovi iz odnosa s
INA Matica usluga pov.str.
Poslovni partneri 2005. 2004. 2003. 2005. 2004. 2003.
Povezana drustva u inozemstvu
Interina Ltd Guernsey . . .. ..., 2.064  1.189 933 989 686 1.434
Holdina Sarajevo......... ... ..., 453 302 86 — — 1
Interina d.o.o. Mostar . .......... ... ... .. .. .. .. .. 222 172 22 — — —
Interina d.o.o. Ljubljana . ............. .. .. ... . ... 70 130 133 — — 1
Interina Ltd London .. .......... .. ... ... ... .. .... 71 202 7 8.855 5442 4838
Povezana druStva u zemlji
Crosco Grupa .........oouininiininninen... 19 11 11 422 478 200
Osijek Petrol d.d . ... 948 104 71 — — 3
Crobenz d.d. Zagreb . ....... ... ... . ... 602 209 131 — — 1
Proplin d.o.o. Zagreb ......... .. ... ... ... ... 389 316 286 111 165 135
STSI d.o.o. Zagreb ....... ..., 24 6 6 332 353 289
Maziva Zagreb d.o.o. Zagreb . ......... .. .. ... .. ..., 35 27 32 53 48 65
Drustva raspoloZiva za prodaju
JANAF d.d. Zagreb. ....... ... o i i — — 1 51 49 55
StrateSki partner
MOL Plc . ... 112 42 — 368 494 —
Drustva koja kontrolira drzava
Hrvatske Zeljeznice ... ........ .. ... ... .. .. .. .... 138 116 139 35 33 37
Hrvatska elektroprivreda. .......... ... ... .. .... 806 964  1.302 112 106 86
Hrvatske telekomunikacije ......................... 3 3 4 23 22 20
Croatia OSIgUIaANje . . .. .....covuvieni ... 1 1 — 45 34 33
Hrvatska poSta......... ... . .. . ... 1 1 1 4 5 5
Ministarstvo obrane Republike Hrvatske .. ............ 64 58 70 — — —
Hrvatske Sume........... ... .. ... ... .. .. . .. .. 10 14 18 1 — —
Jadrolinija .......... ... .. .. i 96 106 123 3 3 2
Narodne novine . .. ............o i, — — — 15 14 18
Hrvatska radiotelevizija ........................... — — — 4 1 1
Plovput. . ... ... — — — — — —
Croatia Airlines . ......... ... ... i, 169 102 84 — — —
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Kupoprodajne transakcije (nastavak)

Prihodi od prodaje roba i TroSkovi iz odnosa s
INA Matica usluga pov.str.
Poslovni partneri 2005. 2004. 2003. 2005. 2004. 2003.
Petrokemija Kutina . .......... .. ... .. .. .. ... ... 515 459 57 — — —
Plinacro . ....... . . 3 3 — 422 359 63
Zeljezara Sisak .. ........ ... 8 12 17 — — 53

Transakcije izmedu INA Matice i ovisnih drustava tijekom godine:

Potrazivanja INA d.d. Obveze INA d.d. prema
INA Matica od povezanih strana povezanim stranama

Poslovni partneri 2005. 2004. 2003. 2005. 2004. 2003.

Povezana dru$tva u inozemstvu

Interina Ltd GUernsey ..............c.ooiuuiiiniienennann.. 85 115 179 164 — 325
Holdina Sarajevo ........... i 66 36 29 1 1 —
Interina d.o.o. Mostar ........... ... .. .. ... 41 32 11 — — —
Interina d.o.o. Ljubljana ............ ... ... .. .. ... ..., 15 26 31 — — —
Interina Ltd London. . ...... ... .. ... .. L — — 7 2056 613 812
Povezana drustva u zemlji

Crosco Grupa . . ...t 7 6 6 104 127 146
Osijek Petrol d.d ....... . ... ... . 120 17 20 1 1 1
Crobenz d.d. Zagreb ......... .. .. . .. i, 59 43 19 1 1 1
Proplin d.o.o. Zagreb . ........ .. .. .. i 69 68 51 11 19 20
STSI d.o.o. Zagreb. . ... 7 9 4 193 115 245
Maziva Zagreb d.o.0o. Zagreb ........... .. .. .. .. . . 23 14 17 23 15 18
Drustva raspoloZiva za prodaju

JANAF d.d. Zagreb . ....... .. . i — — 1 — — 7
Strateski partner

MOL Ple. ..o 11 — — 42 120 —
Drustva koja kontrolira drzava

Hrvatske Zeljeznice ............ .. .. .. .. 53 53 27 8 5 7
Hrvatska elektroprivreda ........ ... .. ... .. ... ... ..., 222 132 283 10 12 11
Hrvatske telekomunikacije............ . ... ... ... ...... 3 3 2 2 1 2
Croatia OSIUIANJE . . ... vvvtt ettt e — — — 2 2 4
Hrvatska poSta . ... 2 2 1 1 1 1
Ministarstvo obrane Republike Hrvatske .................. 33 20 16 — — —
Hrvatske Sume . ....... ... .. ... .. . 7 8 6 — — —
Jadrolinija ... ... 24 31 12 1 — —
Narodne novine . .............o.iuiininininnnenen.. — — — 6 6 14
Hrvatska radiotelevizija .. ......... ... .. ... .. . ... — — — 2 — —
Plovput . ... — — — — — —
Croatia Airlines ........... .. .. .. 19 14 5 — — —
Petrokemija Kutina ............ ... .. ... .. .. . .. ... 86 107 75 28 37 6
Plinacro. . ... ... o 1 — 1 82 18 82
Zeljezara Sisak . .. ... ... 7 10 11 S — —
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Kupoprodajne transakcije (nastavak)

Prihodi od prodaje proizvoda povezanim stranama ostvareni su po uobiCajenim cijenama Grupe,
umanjenima za razne popuste i rabate ovisno o odnosima izmedu strana. Proizvodi su nabavljani po trziSnim
cijenama uz popust na temelju odnosa izmedu strana.

Otvoreni iznosi nisu osigurani instrumentima osiguranja naplate i bit ¢e placeni gotovinom. Nisu izdane niti
primljene nikakve garancije. Obveze povezanih strana prema INA Matici iskazane su umanjene za ispravak
vrijednosti za sumnjiva i sporna potraZivanja.

Naknade klju¢nim ¢lanovima rukovodstva

Naknade isplacene direktorima i drugim klju¢nim rukovoditeljima tijekom godine:

INA Matica INA Matica INA Matica

2005. 2004. 2003.
Kratkorofna primanja . ........ ...t 34 27 15
OtPremMNINe . . ..o .v ettt et et et e 23 — —
ObraCun naravi po nadzoru Porezne uprave ...................... — — _4
UKUPNO ..o 57 27 19

U prezentiranom iznosu naknada ukljucena su primanja predsjednika Uprave, ¢lanova Uprave i izvr$nih
direktora segmenata djelatnosti i poslovnih funkcija, direktora sektora, savjetnika predsjednika Uprave i
pomoc¢nika izvr$nih direktora.

Temeljem potpisanih izjava, vezano za zahtjeve povezanih strana, zaposlenici INA d.d. potpisali su izjave iz
kojih proizlazi da ¢lanovi uZe obitelji klju¢nih ¢lanova menadZmenta INA d.d. nemaju udio u INA d.d. koji bi im
omoguéio znacajan utjecaj ili kontrolu nad subjektom, kako za 2005. godinu tako niti za 2004. ni za 2003.
godinu.

33. Ugovorne obveze

Drustvo i Grupa imaju neke trajnije poslovne i financijske obveze koje su dio redovnog poslovanja, a
ukljucuju:

— ulaganja u rafinerije radi udovoljavanja najnovijim standardima za goriva,
— 1istrazne radove na buSotinama u inozemstvu,
— obveze istraZivanja i razvoja proizasle temeljem ugovora o zajednic¢koj proizvodnji,

— obveze pribavljanja uvoznog plina iz Rusije kao dopune domacoj proizvodnji plina da bi se zadovoljile
domace potrebe,

— Cinidbene garancije, akreditivi i ostala jamstva s hrvatskim i inozemnim bankama,
— dovrsenje izgradnje nekih objekata.

Pojedinosti o garancijama vezanim uz kratkorocne bankovne kredite i prekoracenja po tekuéem racunu
nalaze se u biljeSci 20.

Ulaganja u rafinerije

Tijekom 2005. godine Odlukom Uprave INA, d.d. ustrojen je investicijski centar za modernizaciju
Rafinerije. Drustvo je predvidjelo program kapitalnih ulaganja u svoje rafinerije kako bi mogle proizvoditi goriva
koja udovoljavaju sve strozim ekoloSkim kriterijima (u pogledu kvalitete naftnih proizvoda) koji vladaju na
glavnim trziStima.
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Ulaganja u rafinerije (nastavak)

Ustrojavanje Investicijskog centra i timova u njegovu sastavu ima za cilj upravljanje realizacijom projekta
modernizacije Rafinerije nafte Sisak i Rafinerije nafte Rijeka. Cilj Programa je zadovoljiti zahtjeve Euro-normi za
kvalitetom naftnih proizvoda i rokovima koji su utvrdeni kao obaveza pocetka njihove primjene. Izgradnjom
novih postrojenja i modernizacijom postojecih postrojenja znacajno Ce se povecati kapacitet prerade rafinerija,
kao i kvaliteta proizvoda.

Za realizaciju projekta modernizacije rafinerija na dan 31. prosinca 2005. godine bilo je ve¢ zakljueno 5
ugovora s izvodac¢ima i dobavlja¢ima ukupne vrijednosti 179 milijuna kuna.
Obveza kupnje po “take or buy” ugovorima

1. lipnja 2005. godine INA d.d. je sklopila ugovor sa GAZEXPORT Ltd., Moskva za nabavu 1,2 bcm
prirodnog plina godiSnje po “take or pay” obvezama do 2010. Na dan 31. prosinca 2005. buduée ugovorne
obveze Drustva iznosile su 8 milijardi kuna za preostalih pet godina.

Dodatno, Drustvo je sklopilo ugovore o transportu da bi osiguralo isporuku plina do odrediSne tocke.
Ugovori o transportu su vazeéi do 2010. godine za Slovacku, 2015. za Sloveniju te 2017. godine za Austriju.
Buduce ugovorne obveze iznose otprilike 2 milijarde kuna do 2017. godine.

Ugovori za prodaju plina

Za razdoblja koje zavrSavaju 31. prosinca 2003., 31. prosinca 2004. i 31. prosinca 2005. godine, Grupa ima
sljedece dugorocne ugovore za prodaju prirodnog plina:

L U periodu od 31.12.2003. godine do isteka trajanja ugovora

1. Dugoroc¢ni ugovor INA — HEP d.d. Zagreb
a) Obveza po ugovoru: 700.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godi$nje): 75.954.423 USS$ ili 458.422.920 kn
c¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2015. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 22.882.713.900 kn

2. Dugoroc¢ni ugovor INA — PETROKEMIJA d.d. Kutina
a)  Obveza po ugovoru: 400.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godisnje): 53.234.307 USS$ ili 321.295.660 kn
c¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2006. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 675.292.867 kn

3. Dugoroc¢ni ugovor INA — PLIVA d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 14.000.000 m*/godiinje
b)  Prihod od prodaje (godisnje): 1.751.199 USS$ ili 10.659.364 kn
c¢) Razdoblje trajanja ugovora:2013. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 251.675.429 kn

II. U periodu od 31.12.2004. godine do isteka trajanja ugovora

1. Dugoroc¢ni ugovor INA — HEP d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 700.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godisnje): 61.998.310 USS$ ili 368.765.950 kn
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c¢) Razdoblje trajanja ugovora: 2015. g..
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 22.513.947.950

2. Dugoroéni ugovor INA — PETROKEMIJA d.d. Kutina
a)  Obveza po ugovoru: 400.000.000 m*/godi3nje
b)  Prihod od prodaje (godiSnje): 52.706.166 US$ ili 313.496.278 kn
c¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2006.g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 361.796.589 kn

3. Dugorocni ugovor INA — PLIVA d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 14.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godiS$nje): 2.031.511 USS$ ili 12.083.429 kn
c¢) Razdoblje trajanja ugovora: 2013. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 251.675.429 kn

III. U periodu od 31.12.2005. godine do isteka trajanja ugovora

1. Dugoro¢ni ugovor INA — HEP d.d. Zagreb
a) Obveza po ugovoru: 700.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godiSnje): 79.671.244 US$ ili 469.415.000 kn
c¢) Razdoblje trajanja ugovora: 2015. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 14.742.870.000 kn

2. Dugoroéni ugovor INA — PETROKEMIJA d.d. Kutina
a)  Obveza po ugovoru: 460.000.000 m*/godi3nje
b)  Prihod od prodaje (godiSnje): 61.405.759 US$ ili 361.796.589 kn
¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2006. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 361.796.589 kn

3. Dugorocni ugovor INA — PLIVA d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 14.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godiSnje): 2.081.332 USS$ ili 12.263.000 kn
c¢) Razdoblje trajanja ugovora: 2013. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 227.595.000 kn

34. Nepredvidive obveze
Zastita okolisa

Osnovne djelatnosti Drustva i Grupe, koje Cine istraZivanje, proizvodnja, prijevoz, rafinerijska prerada i
otprema nafte i plina, po svojoj prirodi mogu imati u¢inka na okoli§, u smislu ispustanja Stetnih tvari u zemlju,
vodu i zrak. Ucinke tih djelatnosti na okoli§ prate mjesne uprave i drZavni organi koji se bave zastitom okolisa,
medutim trenutno ne postoje zakoni na temelju kojih bi postojala zakonska obveza za Grupu.
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Zastita okolisa (nastavak)

S obzirom na gore navedeno, nikakva rezerviranja, osim $to su ukalkulirani bududi troskovi zatvaranja
naftnih i plinskih polja, nisu iskazana za moguce buduce troskove koje je nemoguce kvantificirati, a koji bi se
odnosili na pitanja zastite okolisa ili na uklanjanje posljedica eventualnog zagadenja koje bi nastalo djelatno$éu
Grupe.

Hrvatska je dala zahtjev za ukljucenje u Europsku Uniju. Kao dio procesa pripajanja, strogi zakoni o zastiti
okolisa, koji se primjenjuju u drugim zemljama Europske Unije, bi mogli biti uvedeni u Hrvatsku. Takvi zakonski
propisi bi mogli rezultirati znacajnim troskovima zastite okoliSa za Grupu.

Prodaja udjela u drustvu Siberian Energy Investments Limited i “Bijelih noci”

Grupa je u srpnju 2002. godine prodala svoj udio u tvrtki Siberian Energy Investments Limited, a time i u
“Bijelim no¢ima” tvrtki Personal and Business Solutions. Na kraju prethodne godine oko 20 milijuna americkih
dolara jo§ uvijek je bilo nepodmireno prema druStvu Holdina Guernsey Limited, ovisnog druStva INA Matice,
temeljem prodaje te je pokrenut spor protiv Personal Business Solutions (temeljem ugovora o potencijalnoj
obvezi vezano za najam nekretnina koriStenih za “Bijele no¢i”).

Iznos od 20 milijuna americkih dolara je deponiran na posebnom escrow racunu do konacnog rjesenja spora.
U 2005. godini strane u sporu su postigle sporazum o tome da se 10 milijuna americ¢kih dolara s tog racuna isplati
Holdini Guernsey Limited. Navedeni iznos, uvean za kamatu u iznosu 20 tisu¢a americkih dolara uplacen je
8. kolovoza 2005. godine.

Grupa namjerava nastaviti spor da bi naplatila preostalih 10 milijuna USD, no na datum objave ovih
financijskih izvje$¢a nije bio odreden tocan datum rociSta za taj tuzbeni zahtjev odnosno potencijalnu obvezu.
Grupa ¢e evidentirati iznos koji bude deblokiran i pla¢en Grupi.

35. Financijski instrumenti i upravljanje rizicima

Grupa je izloZena medunarodnim trZiSnim uvjetima i ima znacajno financiranje iz kredita denominiranih u
inozemnim valutama. Posljedicom toga, moZe biti pogodena promjenama cijena sirove nafte, prirodnog plina i
naftnih preradevina na svjetskom trzistu, teajnim razlikama i promjenama kamatnih stopa. Grupa takoder ima
dugorocne ugovore o kupnji i prodaji i cijenama ugovorenim u stranoj valuti povecanima sukladno razli¢itim
stopama inflacije. Grupa koristi modele rizika za pracenje izloZenosti Grupe ovim vanjskim rizicima. Grupa
takoder produzuje rokove kreditiranja svojim kupcima pa je izloZena riziku neispunjenja tih kreditnih uvjeta.
Znacajni rizici, uz koriStene metode njihova upravljanja, niZze su navedeni. Grupa koristi izvedene financijske
instrumente upravljanja rizicima samo u vrlo ograni¢enom opsegu. Grupa ne koristi derivativne instrumente u
spekulativne namjere.

Upravljanje cjenovnim rizikom
Nestabilnost cijena nafte i plina je stalan ¢imbenik poslovnog okruzenja Grupe.

Grupa je neto kupac sirove nafte, koja je uglavnom kupljena na temelju kratkoro¢nih aranZmana u
americkim dolarima po tekucoj trziSnoj cijeni. Ograni¢eno koriStenje izvedenih financijskih instrumenata
koriSteno je kao zaStita od rizika promjene cijena nafte u americkim dolarima koji utjeCe na operativhu marzu i
tijek novca Grupe. Na dan 31. prosinca 2005., 2004.1 2003. godine, nije bilo otvorenih ugovora o koriStenju
izvedenih financijskih instrumenata.

Najvece trziSte na kojem Grupa prodaje naftne derivate je trziSte Republike Hrvatske. Osim u slucaju
posebnih ugovora s odredenim ve¢im kupcima, cijene naftnih derivata i prirodnog plina u Hrvatskoj su, povijesno
gledano, bile odredene u suradnji s hrvatskom Vladom. Politika Vlade vezana uz odredivanje cijena naftnih
derivata se znatno promijenila, pocevsi od 18. sije¢nja 2001. godine, te se cijene odreduju svakih petnaest dana u
skladu s izra¢unom temeljenim na trziSnim (Platts) cijenama.
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Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Upravljanje cjenovnim rizikom (nastavak)

Grupa takoder znacajan dio svojih potreba za plinom podmiruje iz uvoza, Cija cijena se utvrduje
pregovorima na tromjese¢noj osnovi u americkim dolarima. Prijevoz uvoznog plina do hrvatske granice se
obavlja na temelju raznih dugoro¢nih ugovora po cijenama utvrdenim u stranim valutama poveéanim u odnosu na
odredene energetske i inflatorne indekse. Domace prodajne cijene plina u Hrvatskoj se utvrduju temeljem
ugovornih odredbi, te ovise o vrsti kupaca. Grupa ne koristi terminske ugovore kao zastitu od cjenovnog rizika
troskova nabave plina.

Kamatni rizik

Kamatni rizik je rizik da ¢e se vrijednost financijskih instrumenata promijeniti uslijed promjene trZiSnih
kamatnih stopa u odnosu na kamatne stope primjenjive na financijske instrumente. Rizik kamatnih stopa kod
tijeka novca je rizik da ¢e troSkovi kamata na financijske instrumente biti promjenjivi tijekom razdoblja.

Grupa ima znacajne dugorocne obveze po kreditima, na koje se obracunavaju promjenjive kamate koje
izlazu Grupu i riziku tijeka novca. Potankosti o uvjetima kamatnih stopa primjenjuju se na zajmove Grupe
navedene su u biljesci 23.

Rizik promjene deviznih tecajeva

Sluzbena valuta Grupe je kuna, no kupnja nafte i prirodnog plina, te otplate dugorocnih zajmova su
denominirani u inozemnim valutama, uglavnom u americkim dolarima. Uz to su neka sredstva i obveze,
uglavnom obveze po dugoro¢nim zajmovima, denominirane u inozemnim valutama koje se preracunavaju u kune
primjenom vaZeceg tecaja na datum bilance. Nastale tecajne razlike terete rashode poslovanja ili se knjiZe u korist
racuna dobitka i gubitka, ali ne utje¢u kratkorocno na tijek novca.

Uz to su poslovne transakcije grupe u Londonu, Guernseyu, Bosni i Hercegovini i Sloveniji denominirane u
stranim valutama. Neto imovina ovih ovisnih druStava je preraCunata u kune, koriste¢i te€aj na dan 31. prosinca
2005. godine (odnosno 31. prosinca 2004. i 31. prosinca 2003.), te je ostvarena u 2005. pozitivna tecajna razlika
u iznosu od 41 milijuna kuna (2004. godine: negativne tecajne razlike u iznosu od 42 milijuna kuna, 2003.
godine negativne teCajne razlike u iznosu od 86 milijuna kuna), koja je knjiZena na teret rezervi a u skladu s
Medunarodnim racunovodstvenim standardom 21.

Rizik druge ugovorne strane

Potrazivanja od kupaca su prikazana u neto iznosu, odnosno smanjena za ispravak vrijednosti sumnjivih i
spornih potraZivanja. Grupa ima znacajnu koncentraciju kreditnog rizika kod vladinih agencija i ostalih javnih
poduzeca. Kako je i sama u drZavnom vlasniStvu, izloZenost kreditnom riziku Grupe je pod utjecajem vladine
politike.

Fer vrijednost financijskih instrumenata

Financijski instrumenti koji se drze do dospijeca u normalnom poslovanju su knjiZeni po trosku nabave ili
neto iznosu smanjenom za otplaceni dio.

Fer vrijednost je odredena kao iznos po kojem se financijski instrument moZe prodati trgovanjem izmedu
dobrovoljnih poznatih stranaka po trZi§nim uvjetima, osim u slucaju prodaje pod prisilom ili radi likvidacije. Fer
vrijednost financijskog instrumenta je ona koja je objavljena na trZiStu vrijednosnica ili dobivena metodom
diskontiranog tijeka novca.

Na dane 31. prosinca 2005., 2004. i 2003. godine iskazani iznosi novca, kratkoro¢nih depozita, potraZivanja,
kratkoro¢nih obveza, ukalkuliranih troSkova, kratkoro¢nih pozajmica odgovaraju njihovoj trziSnoj vrijednosti
zbog kratkoro¢ne prirode ovih sredstava i obveza.

Fer vrijednost dugoro¢nih zajmova, na koje se u najveem dijelu placa kamata po promjenjivoj stopi, nije
znacajno razlicita od njihove knjigovodstvene vrijednosti.
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Za godine zavrSene na dan 31. prosinca 2005., 2004. i 2003.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Fer vrijednost financijskih instrumenata (nastavak)

Nakon usvajanja MRS-a 39: “Financijski instrumenti: Priznavanje i mjerenje”, Grupa evidentira ugradene
izvedene financijske instrumente u bilanci po fer vrijednosti. Jedini znacajni ugradeni izvedeni financijski
instrumenti su oni na temelju dugorocnih ugovora o prijevozu plina (pogledaj biljesku 33) koji odreduju
minimalne ugovorene koli€ine, terminske formule za utvrdivanje cijena i ukljuCuju strane valute i inflatorne
indekse koji nisu klasificirani na temelju MRS-a 39 kao “usko povezani” s prijevozom plina.

Sukladno MRS-u 39 ,,Financijski instrumenti : priznavanje i mjerenje‘, izvedeni financijski instrumenti
prikazani su u bilanci po fer vrijednosti, uz ukljucivanje promjena u toj vrijednosti u racunu dobiti i gubitka.

Grupa je zakljucila odredene dugorocne ugovore o kupnji i prodaji, koji sukladno MRS-u 39, sadrze
ugradene izvedene financijske instrumente. Ugradeni izvedeni financijski instrument je dio ugovora koji utjece da
se novcani tijekovi nastali na osnovi ugovora mijenjaju, djelomi¢no, na sli¢an nacin kao i samostalni izvedeni
financijski instrument. MRS 39 zahtijeva da takvi ugradeni izvedeni financijski instrumenti budu odvojeni od
osnovnih ugovora i da se vode kao izvedeni financijski instrumenti, svrstani kao imovina namijenjena trgovanju i
evidentiraju se po fer vrijednosti, ukljucujuéi knjiZenje promjena fer vrijednosti na teret ili u korist racuna dobiti
ili gubitka. Fer vrijednost ugradenih terminskih ugovora u stranoj valuti je utvrdena na osnovi trenutacnih trzi$nih
teCajeva stranih valuta na datum bilance. Ta vrijednost ugradenog instrumenta zamjene indeksa inflacije je
utvrdena kao razlika kumulativnog indeksa inflacije izmedu ugovorenog eskalatora inflacije i inflacije u drzavi u
kojoj je ugovor izvrSen. Dugoro¢ni ucinak ovih ugradenih izvedenih financijskih instrumenata je diskontiran
koriste¢i diskontnu stopu sli¢nu kamatnoj stopi na vladine obveznice.

Fer vrijednost ugradenih izvedenih financijskih instrumenata ukljucenih u bilancu pod kratkotrajnu imovinu
1 neto kretanja tijekom godine su kako slijedi:

2005. godina  2004. godina 2003. godina

Fer vrijednost na dan 1. sijeénja...............couiuiion.... 284 275 201

Financijski prihodi koji se odnose na neto promjenu fer vrijednosti
ugradenih izvedenih financijskih instrumenata u tekucoj godini
(biljeska 6) .. ...t 5 74

Fer vrijednost na dan 31. prosinca . ............... ... ... 289 284 275

2005. godina 2004. godina 2003. godina

Analizirano kao:

Tekui dio. ...t 64 149 74
DugoroCni dio. . ... ... 225 135 201

289 284 275

36. Dogadaji nakon datuma bilance
Realizacija nove investicije

INA Matica je zajedno sa MOL-om u MOL/INA Konzorciju, u kojem sudjeluju s jednakim udjelima,
8. rujna 2006. godine sklopila Ugovor o dokapitalizaciji Energopetrola d.d. Sarajevo za ukupni iznos od
10,2 milijuna konvertibilnih maraka koji jednako plac¢aju obadvije strane, radi stjecanja 67% udjela Energopetrola
d.d. jednako podijeljenih izmedu obadviju strana (33,5% u vlasniStvu svake strane).

Predmet kupnje su i investicije. Konzorcij ¢e investirati 150 milijuna konvertibilnih maraka u sljedece tri
godine:

* 1. godina ulaganja — iznos od 20 milijuna konvertibilnih maraka (otprilike 10 milijuna eura)

e 2. godina ulaganja — iznos od 35 milijuna konvertibilnih maraka (otprilike 17,5 milijuna eura)
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Realizacija nove investicije (nastavak)
e 3. godina ulaganja — iznos od 95 milijuna konvertibilnih maraka (otprilike 47,5 milijuna eura)

Konzorcij je takoder pristao podmiriti sve obveze Energopetrola d.d .u iznosu od 60,195 miljuna
konvertibilnih maraka.

Sporazum o sudjelovanju i zajednickom poslovanju

Dana 14. rujna 2006. INA Industrija nafte d.d. i MOL HUNGARIAN OIL AND GAS PLC (u daljnjem
tekstu MOL) zakljucili su Sporazum o sudjelovanju i zajednickom poslovanju u ugovornom podrucju Podravska
Slatina — Zalata. Ugovorne strane ¢e podjednako dijeliti 50% participacijskog udjela u Sporazumu.

Prema Sporazumu, razdoblje istraZivanja traje dvije godine od datuma izvrSavanja Sporazuma. U slucaju da
ne dode do komercijalnog otkrica za vrijeme razdoblja istraZivanja ugovor ¢e se raskinuti.

U bilo kojem slucaju, ukupno trajanje ovog Sporazuma nece premasiti razdoblje od dvadeset pet godina od
datuma na koji zapocnu prve redovite proizvedene isporuke (,,Datum pocetne komercijalne proizvodnje*) sa
moguénoscu produzenja razdoblja razvoja i proizvodnje za uzastopna razdoblja do maksimalno pet (5) godina
prema istim uvjetima.

Sporazum predvida izdatke za buSenje na podrucju licence Zalata u planiranom iznosu od 5 milijuna eura i
licence Podravska Slatina u istom iznosu pod uvjetom da je licenca Zalata uspjesna.

Dodatno ulaganje Krajinapetrol

INA Industrija nafte d.d. ima 9,72 % dionickog kapitala Krajinapetrola A.D. Banja Luka. Kompanija se
trenutno nalazi u pregovorima sa Vladom Republike Srpske o kona¢noj nagodbi za povrat imovine Krajinapetrola
kojim bi INA dobila kontroliraju¢i udio u kompaniji u koju se ulaZe. (INA je u pregovorima sa srpskom Vladom
za dobivanje 42,3 posto Krajinapetrola). Krajinapetrol ima 14 postaja.

Promjene mjerodavnih zakona i propisa

Od 7. srpnja 2006. u RH je na snazi novi propis (Pravilnik o odredivanju cijena naftnih derivata, NN 77
07/07/2006) kojime je u veleprodajnu cijenu uvedena nova komponenta, a odnosi se na financiranje Agencije za
obvezne drzavne rezerve nafte i naftnih derivata.

Prema tome propisu drustvo mora platiti 120 kuna na svaku prodanu tonu nafte ili naftnih preradevina.

Time za Grupu nastaje dodatni troSak od oko 20 milijuna kuna mjesecno.

Strateske rezerve

Kada je hrvatska Vlada revidirala sva pitanja vezana za hrvatske strateSke rezerve, naznacila je INA-i da e
mozda od nje traziti prenoSenje objekta za skladiStenje plina u Okolima Vladi ili pravnoj osobi koje je u
vlasni$tvu Vlade ili koju Vlada kontrolira. Uvjeti prijenosa jo§ nisu utvrdeni. Ukoliko je prijenos potreban,
ocekuje se da ¢e Vlada nastaviti omogucavati koriStenje objekata za skladiStenje plina svim relevantnim
sudionicima na trzistu, ukljucujuci INA-u, po cijeni za koju se ocekuje da ée se bazirati na troSkovima poslovanja
objekata. Moguce je da ¢e INA upravljati objektom u ime Vlade nakon prijenosa. Premda joS$ nije utvrdena
osnova prijenosa i pravila i tarife za skladiStenje plina u buducnosti, INA ne ocekuje da ¢e prijenos njenih
objekata za skladiStenje plina ili buduéi troskovi skladiStenja imati znacajan utjecaj na bilancu ili troskove
poslovanja.
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(svi iznosi u milijunima kuna)
37. Odobrenje financijskih izvjes¢a
Financijska izvjes¢a usvojila je Uprava i odobrila njihovo izdavanje dana 10. srpnja 2006. godine.

Potpisali u ime Drustva dana 31. listopada 2006. godine:

T. Dragicevi¢ L. Geszti
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SAZETI KONSOLIDIRANI RACUN DOBITI ILI GUBITKA INA GRUPE

Za razdoblje zakljucno s 30. lipnjem 2006. i 30. lipnjem 2005. godine.
(svi iznosi u milijunima kuna)

Za prvo polugodiste zakljuéno s

30.lipnjem 2006.

30.lipnjem 2005.

Biljeska nerevidirano nerevidirano
Prihodi od prodaje
a) na domacdem trziStu .. .......... ... 6.878 6.159
b) na inozemnom trZiStu .. ........ ...ttt 3.904 2.941
Ukupni prihodi od prodaje. .. ......... ... ... 10.782 9.100
Prihod na temelju upotrebe vlastitih proizvoda i usluga ......... 342 115
Ostali poslovni prihodi........ ... ... i 319 243
Prihodi iz osnovne djelatnosti . .......... .. .. .. . L L. 11.443 9.458
Promjene stanja zaliha gotovih proizvoda i
nedovrSene proizvodnje .. ............iiiiiiii i 92 116
TroSkovi sirovina, materijala i energije....................... 5 (5.382) (4.538)
AMOTTIZACIJA .« . vttt et e e (543) (505)
Troskovi usluga ....... ... .. (1.627) (1.200)
TroSkovi osoblja .. ... (1.155) (1.084)
Nabavna vrijednost prodane robe ................. .. .. ... ... 6 (1.916) (1.486)
Vrijednosno uskladenje
kratkotrajne i dugotrajne imovine . ............. ... .. ..., .. (235) (212)
Rezerviranja za troskove irizike ... ...... ... .. . . . ... ) (49)
Rashodi osnovne djelatnosti . ............ ... ... (10.775) (8.958)
Dobit/gubitak iz osnovne djelatnosti .. ....................... 668 500
Financijski prihodi ........ .. .. . 346 175
Financijski rashodi .. ........ ... . ... . (237) (262)
Dobit/gubitak iz financijskih aktivnosti................. ... ... 109 87)
Dobit iz redovnih aktivnosti prije oporezivanja ................ 777 413
Troskovi poreza tekuce godine ............................. 7 (144) (114)
Odgodeni POTEZ . ... ..v ittt 7 3) 40
Dobit/gubitak financijske godine . .............. ... ... ...... 630 339
Zarada po dioniCi . . ... ..ol 63 kune 34 kune

Potpisali u ime Drustva:
T. Dragicevié¢

L. Geszti

PriloZene racunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ovog saZetog racuna dobitka i gubitka.
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SAZETA KONSOLIDIRANA BILANCA INA GRUPE

Na dan 30. lipnja 2006. i 30. lipnja 2005. godine
(svi iznosi u milijunima kuna)

30.lipnja 2006. 30.lipnja 2005.

Biljeska nerevidirano 31.prosinac 2005. nerevidirano 31.prosinac 2004.

AKTIVA
Dugotrajna imovina
Nematerijalna imovina ........ 9 432 551 491 1.351
Nekretnine, postrojenja i oprema 10 12.508 12.009 10.965 10.017
Ulaganja u pridruZena drustva i

zajednic¢ka ulaganja ......... 57 58 206 144
Ulaganja u ostala drustva ... ... 47 54 56 59
Dugoro¢na potrazivanja. . .. .. .. 197 204 215 218
Derivatni financijski instrumenti 217 225 336 135
Odgodeni porezi ............. 88 92 157 117
Imovina i ulozi raspolozivi za

prodaju................... 11 358 256 252 211
Kratkotrajna imovina
Zalihe ............ ... ... .. 3.590 3.442 3.184 2.350
PotraZivanja od kupaca, neto ... 2.191 2.304 2.018 1.983
Ostala potraZivanja ........... 204 262 138 200
Derivatni financijski instrumenti 88 64 35 149
Ostala kratkotrajna imovina . . .. 50 57 56 15
Placeni troSkovi buduceg

razdoblja i nedospjela naplata

prihoda....... ... .. ..., 245 341 125 157
Novac u banci i blagajni....... _ 396 __ 376 474 714
UKUPNA AKTIVA........... 20.668 20.295 18.708 17.820

Potpisali u ime Drustva:
T. Dragicevic¢

L. Geszti

Prilozene racunovodstvene politike i biljeske sastavni su dio ove saZete konsolidirane bilance.

F-83




INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB
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Na dan 30. lipnja 2006. i 30. lipnja 2005. godine
(svi iznosi u milijunima kuna)

PASIVA

Kapital i pricuve

Upisani kapital. . .............

Revalorizacijska pricuva . ... ...

Ostale pricuve ...............

Zadrzana dobit ili preneseni
gubitak ...................

Kapital pripisan vlasniku ......

Udjeli manjinskih vlasnika u
rezultatu ovisnih drustava ... ...

UKUPNI KAPITAL ..........

Dugoroc¢ne obveze

Obveze po dugorocnim
kreditima .................

Ostale dugoro¢ne obveze . .....
Otpremnine i jubilarne nagrade
Dugoro¢na rezerviranja . . ... ...

Kratkoro¢ne obveze

Obveze po bankovnim kreditima
i dopustenim prekoracenjima

Tekuéi dio obveza po
dugoro¢nim kreditima . . ... ..

Obveze prema dobavljacima. . . .
Porezi i doprinosi ............
Ostale kratkoro¢ne obveze . .. ..

Odgodeno placanje troskova i
prihod buduéih razdoblja . ...

Otpremnine i jubilarne nagrade
Kratkoro¢na rezerviranja. . .. ...

UKUPNE OBVEZE ..........
UKUPNA PASIVA ...........

Potpisali u ime Drustva:
T. Dragicevié¢

L. Geszti

PriloZene racunovodstvene politike i biljeSke sastavni su dio ove saZete konsolidirane bilance.

30.lipnja 2006.

30.lipnja 2005.

Biljeska nerevidirano 31.prosinac 2005. nerevidirano 31.prosinac 2004.
12 9.000 9.000 9.000 9.000
13 5 (96) (101) (141)
14 2.356 2.390 2.381 2.349
15 1.113 483 (63) (446)

12.474 11.777 11.217 10.762

__ 6 __ 6 6 6

12.480 11.783 11.223 10.768

16 1.123 748 688 842
158 162 170 178

73 71 39 56

17 1.388 1.759 1.379 1.443
2.742 2.740 2.276 2.519

18 1.220 958 1.014 345
290 476 461 462

2.893 3.239 2.349 2.202

598 592 741 1.062

196 184 298 143

135 167 253 106

6 7 6 11

108 149 87 202

5.446 5.772 5.209 4.533

8.188 8.512 7.485 7.052

20.668 20.295 18.708 17.820
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SAZETO KONSOLIDIRANO IZVJESCE O PROMJENAMA GLAVNICE INA GRUPE

Za razdoblje zakljucno s 30. lipnjem 2006. i 30. lipnjem 2005. godine
(svi iznosi u milijunima kuna)

Udjeli
manjinskih
Zadrzana vlasnika u
dobit ili Kapital rezultatu
Upisani Ostale Revalorizacijske preneseni pripisan ovisnih
kapital pricuve pricuve gubici vlasniku drustava Ukupno
Stanje 01.sijecnja 2005
orginalno objavljeno. . . .. 9.000 2.349 (141) (446) 10.762 6 10.768
Usvajanje izmijenjenih
MSFl-jeva ............. — — — 44 44 — 44
Stanje 01.sijecnja 2005
prepravljeno ........... 9.000 2.349 (141) (402) 10.806 6 10.812

Dobit/gubitak od ulaganja u
drustva raspolozivih za
prodaju ............... — — 40 — 40 — 40

Tecajne razlike nastale od

inozemnih aktivnosti . ... — 32 — — 32 — 32
Neto prihod priznat direktno

u kapitalu ............. — 32 40 — 72 — 72
Dobit financijske godine . .. — — — 339 339 — 339
Ukupno priznati prihod i

rashod za razdoblje . . . .. — 32 40 339 411 — 411
Stanje 30.lipnja 2005 ... ... 9.000 2.381 (101) (63) 11.217 6 11.223
Stanje O1.sije¢nja 2006 .... 9.000 2.390 (96) 483 11.777 6 11.783
Dobit/gubitak od ulaganja u

druStva raspoloZivih za

prodaju ............... — — 101 — 101 — 101
Tecajne razlike nastale od

inozemnih aktivnosti . ... — (34) — — (34) — (34)
Neto prihod priznat direktno

u kapitalu ............. — (34) 101 — 67 — 67
Dobit financijske godine . . . — — — 630 630 — 630
Ukupno priznati prihod i

rashod za razdoblje . . . .. — (34) 101 630 697 — 697
Stanje 30.lipnja 2006 . ... .. 9.000 2.356 5 1.113 12.474 6 12.480

Potpisali u ime Drustva:
T. Dragicevic¢
L. Geszti

PriloZene racunovodstvene politike i biljeske sastavni su dio ovog saZetog konsolidiranog izvjeSca o promjeni
glavnice
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BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE (NASTAVAK)
Na dan 30. lipnja 2006. i 30. lipnja 2005. godine

(svi iznosi u milijunima kuna)

Dobit prije Oporezivanja . ... .. ... ....uuuun ittt
Korigirano za:

AMOTHIZACIJA . . vt ettt ettt e e e
Vrijednosna umanjenja kratkotrajne i dugotrajne imovine . ...............
TeCajne razlike. . ... ...
Rashodi za kamate, neto . . ... .
Drugi financijski troSkovi/prihodi......... .. ... .. i i
Promjena rezerviranja za rizike i troskove i ostale negotovinske stavke . . . ..

Operativni novcani tijek prije promjena obrtnog kapitala.................
(Povecanje) / smanjenje zaliha . ......... .. .. .. . .. .. . .
(Povecanje) / smanjenje potraZivanja i predujmova .....................
Poveéanje (smanjenje) obveza prema dobavlja¢ima i ostalih tekucih obveza

Pladeni porez na dobit ........ ... .. ...

Neto novcani tijek iz poslovnih aktivnosti .. ........ ... .. .. .. ... .. ...

Novcani tijek iz ulagateljskih aktivnosti

Nabava nekretnina, postrojenja i Opreme . . .............c.oovenenennn..
Nabava nematerijalne imovine . ........ ...t ...
Primici od prodaje nekretnina, postrojenja i opreme i nematerijalne imovine
Kupnja udjela u pridruZena druStva i zajednicka ulaganja i ostala druStva . ..
Dividende primljene od ostalih drustava ............... .. .. ... ... ...
Primici od kamata . . ... ...
Udjeli i zajmovi nepovezanim poduzedima, neto . ......................

Neto novcani odljev iz ulagateljskih aktivnosti . .............. ... ... ...

Novcani tijek iz financijskih aktivnosti

Povecanje dugoroénih zajmova. .. ......... ... .. .. L L i
Otplata dugorocnih zajmova . .......... ... i
Neto primljeni (otplaceni) kratkoroCni zajmovi.........................
Otplata kamata po dugoroénim zajmovima . ...................c........
Ostale dugorone obveze, NetO . ... ...ovu vttt
Otplate kamata po kratkoro¢nim zajmovima i ostali troskovi financiranja . ..

Neto novcani priljev (odljev) iz financijskih aktivnosti ...................

Neto (smanjenje) povecanje novca i nov¢anih ekvivalenata...............
Stanje na dan 1. sijenja. ... ...t
Tecajne razlike. .. ... .

Stanje na dan 30. lipnja . ....... ...

Potpisali u ime Drustva:
T. Dragicevié¢

L. Geszti

Za prvo polugodiste zaklju¢no s

30.lipnjem 2006.

30.lipnjem 2005.

nerevidirano nerevidirano
777 413
543 505
235 212
(108) 32
95 61
(3) (66)
(256) (215)
1.278 942
(191) (902)
238 67
(253) 503
(303) (362)
769 248
(1.094) 811)
(159) (114)
17 11
— (15)
2 2
1 1
10 7
(1.223) (919)
510 52
(233) (246)
272 624
(33) 23)
4) (®)
(48) (N
464 392
10 (279)
376 714
10 39
396 474

PriloZene racunovodstvene politike i biljeske sastavni su dio ovog saZetog konsolidiranog izvjesca o tijeku novca
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1. Temelj pripreme financijskog izvjesca

Financijska izvjeséa pripremljena su u skladu sa Medunarodnim racunovodstvenim standardom (MRS) 34,
Financijsko izvjeStavanje za razdoblja tijekom godine. Priprema Nerevidiranih saZeto konsolidiranih financijskih
izvjesca iziskuje izradu procjene troskova i pretpostavki od strane rukovodstva koji utjeCu na navedene iznose
imovine i obveza, te objavu potencijalne imovine i obveza na datum knjigovodstvene bilance, te navedene iznose
prihoda i izdataka tijekom razdoblja izvjeStavanja. Stvarni rezultati mogli bi se razlikovati od ovih procjena.
Procjene i osnovne pretpostavke se revidiraju na temelju tekuceg razdoblja. Revizije ra¢unovodstvenih procjena
se prikazuju u razdoblju u kojem se procjena revidira ukoliko revizija utjeCe samo ona to razdoblje, ili u razdoblju
revizije i u buduc¢im razdobljima ukoliko revizija utjece i na trenutna i na buduca razdoblja.

Prijelazni financijski podaci na dan 30. lipanj 2006. ukljucuju, prema misljenju rukovodstva, sve prilagodbe,
koje se sastoje od normalnih prilagodbi koje se ponavljaju, potrebnih za pravi¢no izvjeSée o rezultatima
prijelaznih razdoblja. Poslovni rezultati za Sest mjeseci zavr§no sa 30. lipnjem 2006. nisu nuzno indikativni za
rezultate koji se mogu ocekivati za tu godinu zavr$no sa 31. prosincem 2006.

2. Znacajne racunovodstvene politike

Skracena konsolidirana financijska izvje$¢a izradena su preraCunavanjem na nabavnu vrijednost osim kod
revalirizacije nekih financijskih instrumenata.

Racunovodstvene politike na temelju kojih je pripremljeno skraceno financijsko izvjesée za 30.lipnja 2006. i
30. lipnja 2005. godine su u skladu sa racunovodstvenim politikama 31.prosinca 2005. i 31. prosinca 2004.
godine.

3. Informacije o segmentima djelatnosti

Slijedi analiza prihoda i rezultata za razdoblja, analizirano prema poslovnim segmentima, Grupa je primarno
temeljena na segmentima djelatnosti.

Prihod INA Grupe
30. lipanj 2006.  30. lipanj 2005.

milijuni kuna milijuni kuna

prepravljeno
IstraZivanje i proizvodnja nafte i plina . ......... ... .. .. .. .. .. ... ..... 2.448 1.992
Dobava i prerada nafte i veleprodaja naftnih derivata . .................... 5.746 4.939
TIQOVINA . . .o 2.530 2.107
Poslovne funkcije i ostalo ........ .. ... . ... oo 58 62
10.782 9.100
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3. Informacije o segmentima djelatnosti (nastavak)

Sije¢anj — lipanj 2006. godina

Prihodi od prodaje eksternim
kupcima .......... .. ... .. ...

Intersegmentalna prodaja.........
Prihodi ukupno: ................

Rashodi osnovne djelatnosti, neto
ostalih prihoda iz osnovne
djelatnosti .. .................

Rezultat

Dobit/(gubitak) osnovne djelatnosti

Udio u dobiti pridruzenih drustava

Dobit/(gubitak) iz financijskih
djelatnosti . ..................

Dobit iz redovnih aktivnosti prije
oporezivanja . ................

Troskovi poreza tekuce godine . . ..

Dobit tekuéeg razdoblja..........

Sije¢anj — lipanj 2005. godina
Prihodi od prodaje eksternim
kupcima ....................

Intersegmentalna prodaja.........

Rashodi osnovne djelatnosti, neto
ostalih prihoda iz osnovne
djelatnosti .. .................

Rezultat

Dobit/(gubitak) osnovne djelatnosti
Udio u dobiti pridruZenih druStava
Dobit/(gubitak) iz financijskih
djelatnosti .. .................
Dobit iz redovnih aktivnosti prije
oporezivanja .. ...............
Troskovi poreza tekuce godine . . . .

Dobit tekuceg razdoblja .........

Dobava i
prerada nafte

Istrazivanje i i veleprodaja Poslovne
proizvodnja naftnih funkcije
nafte i plina derivata Trgovina i ostalo Eliminacije UKkupno:
2.448 5.746 2.530 58 — 10.782
1.243 2.087 28 381 (3.739) —
3.691 7.833 2.558 439 (3.739) 10.782
(2.723) (7.805) (2.566) (759) 3.739 (10.114)
968 28 ®) (320) — 668
109
777
(147)
630
Dobava i
prerada nafte
Istrazivanje i i veleprodaja Poslovne
proizvodnja naftnih funkcije
nafte i plina derivata Trgovina i ostalo Eliminacije Ukupno:
1.992 4.939 2.107 62 — 9.100
953 1.626 3 382 (2.964) —
2.945 6.565 2.110 444 (2.964) 9.100
(2.286) (6.531) (2.153) (594) 2.964 (8.600)
659 34 (43) (150) — 500
87)
413
(74)
339
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4. Rezultat razdoblja

INA Grupa je u razdoblju sijeCanj — lipanj 2006. godine ostvarila dobit iz osnove djelatnosti od
668 milijuna kuna (u prvom kvartalu 293 milijuna kuna i u drugom kvartalu 375 milijuna kuna), a u istom
razdoblju prethodne godine 500 milijuna kuna (u prvom kvartalu 228 milijuna kuna i u drugom kvartalu
272 milijuna kuna).

U 2006. godini rezultat je povoljniji za 168 milijuna kuna, uglavnom zbog povoljnije bruto marZe koja
rezultira povecanjem cijena kao odgovor na rast troSkova nabavljene robe.

Rafinerija i veleprodaja ima najveéi udio u prodaji Grupe u iznosu od oko 55 posto ukupne prodaje u prvih
Sest mjeseci 2006. Ukupna prodaja segmenta porasla je za 23 posto. Ovo povecanje je rezultat povecanja cijena,
prosjecno 32 posto. Prodaja segmenta Rafinerije i veleprodaje porasla je za 23 posto iako se koli¢ina proizvodnje
smanjila za 7 posto u prvih Sest mjeseci 2006. u odnosu na prvih Sest mjeseci 2005. godine zbog smanjene
proizvodnje u rafineriji Rijeka i smanjenju prodaje loZivog ulja HEP-u. Planirani prekid proizvodnje zbog
remonta odvijao se u Rijeci od sredine travnja do sredine lipnja. Rafinerija Sisak radila je sa 89 posto kapaciteta
kako bi se nadoknadilo smanjenje kapaciteta u Rijeci.

Iako se udio segmenta Trgovine na malo u ukupnoj prodaji Grupe smanjio za 0,3 posto tijekom prvih Sest
mjeseci 2006., prodaja Trgovine na malo je poveéana za 21 posto u prvih Sest mjeseci 2006. u odnosu na prvih
Sest mjeseci 2005. Razlog je porast prosjecne prodajne cijene za 19 posto. Maloprodajne cijene su regulirane od
strane Ministarstva gospodarstva, rada i poduzetniStva kroz primjenu formule izracuna cijena koja takoder uzima
u obzir rast cijena sirove nafte. Koli¢ina prodaje Trgovine na malo je porasla za priblizno 3 posto tijekom prvih
Sest mjeseci 2006. u odnosu na prvih Sest mjeseci 2005.

Pored toga, porast dobiti iz osnovne djelatnosti rezultat je znacajno manjeg vrijednosnog uskladenja po
MRS-u 36 i povecanja prihoda na temelju upotrebe vlastitih proizvoda i usluga koji je porastao od 115 milijuna
kuna u 2005. na 342 milijjun kuna u 2006., a uglavnom se odnosi na prihod Crosca i STSI-ja nastao
kapitalizacijom internih resursa.

5. Troskovi sirovina, materijala i energije

U razdoblju sijecanj-lipanj 2005 godine prosjecna cijena preradene sirove uvezene nafte je bila
40,9 USD/bbl te je po toj vrijednosti i teretila troSak sirovine koji ¢ini 80% troSkova sirovina materijala i energije.

U razdoblju sijeCanj-lipanj 2006 godine prosjecna cijena preradene sirove uvezene nafte je bila
58,5 USD/bbl po toj vrijednosti je teretila troSak sirovine $to ¢ini 74% troSkova sirovina materijala i energije.

Usporedujudi razdoblja sijecanj-lipanj 2005 i sijeCanj-lipanj 2006 troSak sirovine je porastao cca 20%
(800 mil kn) Sto se moZe obrazloZiti poveCanjem nabavne cijene uvezene sirove nafte u rasponu od 40 do
72 USD/bbl.

6. Nabavna vrijednost prodane robe

Porast troSkova nabavne vrijednosti prodane robe u prvom polugodistu tekuce godine (sije¢anj-lipanj 2006.)
rezultat je povecanja cijene uvezenih naftnih derivata za priblizno 18%, takoder je rezultat uvoza vecih koli¢ina
derivata radi opskrbe trziSta u travnju i svibnju dok je Rafinerija Rijeka bila u remontu u odnosu na razdoblje
sijeCanj- lipanj 2005 kada tih utjecaja nije bilo, te povecanja cijene uvoznog prirodnog plina za priblizno 28% u
odnosu na prosjecne cijene navedene robe za razdoblje sijecanj-lipanj 2005.

7. Porez na dobit i odgodeni porez

Trosak poreza odgodeni porez za vrijeme prijelaznog razdoblja obracunava se na temelju stvarnih rezultata i
efektivne stope poreza na dohodak od 18,9% za razdoblje zavrsno sa 30. lipnjem 2006. i 17,9% za razdoblje
zavrsno sa 30. lipnjem 2005.

F-89



INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKE 1ZVJESTAJE
Na dan 30. lipnja 2006. i 30. lipnja 2005. godine

8. Zarada po dionici

Za prvo polugodiste zaklju¢no s
30. lipnjem 2006. 30. lipnjem 2005.

milijuni kuna milijuni kuna
Zarada za svrhu izracuna zarade po dionici (dobit (gubitak) razdoblja
pripisan vlasniku kapitala) ......... . .. .. 630 339
Broj dionica. .. ... 10 10
Zarada po diONICL . .. .o vttt 63 kune 34 kune

9. Nematerijalna imovina

U razdoblju zakljucno s 30. lipnjem 2006. godine Grupa je ulozila 159 milijuna kuna u nematerijalnu
imovinu. Iznos od 200 milijuna kuna prenesen je na nekretnine, postrojenja i opremu Grupe.

U razdoblju zaklju¢no s 30. lipnjem 2005. godine Grupa je ulozila 119 milijuna kuna u nematerijalnu
imovinu. Iznos od 958 milijuna kuna prenesen je na nekretnine, postrojenja i opremu Grupe.
10. Nekretnine, postrojenja i oprema

U razdoblju zaklju¢no s 30. lipnjem 2006. godine Grupa je uloZila 1.095 milijuna kuna u nekretnine,
postrojenja i opremu.Takoder je otudila imovinu knjigovodstvene vrijednosti 57 milijuna kuna, od ¢ega se veéina
odnosi na nekretnine postrojenja, i opremu od kojih je 36 milijuna kuna reklasificirano na zalihe.

U razdoblju zaklju¢no s 30. lipnjem 2005. godine Grupa je ulozila 668 milijuna kuna u nekretnine,
postrojenja i opremu.
11. Imovina i ulozi raspolozivi za prodaju

Neto knjigovodstvena vrijednost udjela u Janaf porasla je u odnosu na stanje 31.prosinca 2005. godine u
iznosu 102 milijuna kuna radi porasta trZzne vrijednosti dionica na Zagrebackoj burzi. TrziSna vrijednost na dan
31. prosinca 2004. i 30. lipnja 2005. godine je bila 1.510 kuna, odnosno 1.850 kuna. TrZna vrijednost na dan
31.prosinca 2005. godine bila je 1.890,00 kuna, a na dan 30.lipnja 2006. iznosi 2.749,90 kuna.

12. Uplaceni i upisani kapital

Temeljni kapital matice INA — Industrija nafte d.d. na dan 30. lipnja 2006. i 30. linja 2005. godine iznosi
9.000 tisuca kuna. Nije bilo promjena temeljnog kapitala ni u teku¢em ni u prethodnom polugodi$njem razdoblju.

Kapital Drustva je preracunat u kune prilikom registracije Drustva na Trgovackom sudu u travnju 1995.
godine.

Kapital Drustva je u vecinskom vlasni§tvu Republike Hrvatske, dok se dokumenti o kapitalu drze u
Hrvatskoj narodnoj banci. Sukladno odluci Trgovackog suda u listopadu 2001. godine kapital Drustva je uskladen
na 9.000 milijuna kuna. Usklada je provedena kroz prijenos ostalih pricuva.

13. Revalorizacijska pri¢uva

Promjene revalorizacijske priCuve u prvom polugodiStu 2006. i 2005. godine su kako slijedi:

milijuni kuna

Na dan 1. sijecnja 2005 . . . . ..ot (141)
Dobit/gubitak od ulaganja u druStva raspoloZivih za prodaju .................. .. .. ... .. .. 40
Na dan 30. lipnja 2005 . .. ..ot (101)
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13. Revalorizacijska pricuva (nastavak)

milijuni kuna

Na dan 1. sijecnja 2005 . . . ..ottt (96)
Dobit/gubitak od ulaganja u drustva raspoloZivih za prodaju . ......... .. ... ... ... ....... 101
Na dan 30. lipnja 2000 . ... ... e 5
14. Ostale pricuve
Promjene pricuva u prvom polugodistu 2006. i 2005. godine su kako slijedi:
Zdruzene
rezerve na dan
31. prosinac Rezerva iz
1993. godine preracuna Ostale rezerve Ukupno
milijuni kuna milijuni kuna milijuni kuna milijuni kuna
Na dan 31.prosinac 2005 .................... 2.132 (189) 447 2.390
Promjene u prvom polugodistu 2006 .......... — 34) = (34)
Na dan 30.lipanj 2006 ............ ... ....... 2.132 (223) 447 2.356
Zdruzene
rezerve na dan
31. prosinac Rezerva iz
1993. godine preracuna Ostale rezerve Ukupno
milijuni kuna milijuni kuna milijuni kuna milijuni kuna
Na dan 31.prosinac 2004 ... ................. 2.132 (230) 447 2.349
Promjene u prvom polugodistu 2005 .......... — 32 — 32
Na dan 30.lipanj 2005 .......... .. ... ....... 2.132 (198) 447 2.381
15. Zadrzana dobit ili preneseni gubitak
INA Grupa
Zadrzana dobit/
(preneseni gubici)
milijuni kuna
Na dan 31. prosinca 2005. (orginalno objavljeno) ........... .. ... ... .. .. .. . .. ... (446)
Usvajanje izmijenjenih MSFI-jeva .. ... ... .. . 44
Na dan 1. sijecnja (Prepravljeno) . .. ... ...ttt e e (402)
Dobit financijske godine ... .. ... .. ... . 339
Na dan 30. lipnja 2005 . .. ..o (63)
Dobit financijske godine ... .. ... .. ... .. 546
Na dan 1. sijenja 2000 . . . . ..ot 483
Dobit financijske godine ... ....... ... 630
Na dan 30. lipanj 2000 . ... ...t 1.113

16. Obveze po dugorocnim kreditima

U razdoblju zaklju¢no s 30. lipnjem 2005. godine povucena je transa kredita EBRD banke u iznosu od
4,1 milijuna EUR , odnosno 31 milijun kuna, uz kamatnu stopu LIBOR plus 1 pp, koji se otplacuje u roku od
6 godina. Kredit je namijenjen za financiranje ekoloskih projekata u INI.

U razdoblju zakljuéno s 30. lipnjem 2005. godine otplaceno je ukupno 227 milijuna kuna kredita. Od toga se
na EBRD odnosi 3 milijuna, na Mizuho/PBZ 134 milijuna kuna te na ostale banke 90 milijuna kuna kredita.
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16. Obveze po dugorocnim kreditima (nastavak)

U razdoblju zaklju¢no s 30. lipnjem 2006. godine povucena je nova transa kredita Mizuho/PBZ u iznosu
85 milijuna USD, odnosno 510 milijuna kuna uz kamatnu stopu LIBOR plus 0,70 pp., koji ¢e se otpladivati kroz
5 godina. Zajam je namijenjen za opcée svrhe financiranja.

U razdoblju zaklju¢no s 30. lipnjem 2006. godine otplac¢eno je ukupno 233 milijuna kuna kredita. Od toga se
na EBRD odnosi 40 milijuna kuna, na Mizuho/PBZ 150 milijuna kuna te na ostale banke 43 milijuna kuna

kredita.

17. Dugoroc¢na rezerviranja

U promatranom periodu dogodile su se sljedece promjene:

Temeljem zapisnika Porezne Uprave za porez na dodanu vrijednost koji nije obracunat na tehnoloske
manjkove iznad granica dozvoljenog u Rafineriji nafte Sisak u poslovnim knjigama INA, d.d.
napravljena su rezerviranja i to kako slijedi:

— Na dan 31. prosinca 2004. godine rezervirano je 115 milijuna kuna kao potencijalna obveza poreza
na dodanu vrijednost i iznos od 29 milijuna kuna za zatezne kamate. Ukupno je rezerviran iznos od
144 milijuna kuna.

— U periodu od 31. prosinca 2004. godine do 30. lipnja, 2005. godine evidentirano je rezerviranje za
zateznu kamatu u iznosu od 41 milijuna kuna.

— Na dan 31. prosinca 2005. godine ukupno je ukalkulirano 193 milijuna kuna, temeljem dodatnog
rezerviranja za zateznu kamatu u iznosu od 8 milijuna kuna, koje je provedeno u periodu od mjeseca
lipnja, 2005. godine do 31. prosinca 2005. godine.

— U periodu od 31. prosinca 2005. godine do 30. lipnja, 2006. godine INA-Industrija nafte d.d. platila
je 125 milijuna kuna poreza na dodanu vrijednost pa je razlikom od 68 milijuna kuna odobren je
rezultat tekuéeg razdoblja.

Promjenom parametara (koje uglavnom utjeCu na smanjenje stope inflacije, povecanje stope rasta i
promjene u tecaju dolara i kune koje utjeCu na vrijednost naftnih rezervi) za izraCun rezerviranja za
zatvaranje pogona (dekomisiju) smanjena su, na dan 30. lipnja 2006. godine u odnosu na 31. prosinac
2005. godine, rezerviranja s tog osnova za 177 milijuna kuna.

Promjenom parametara (koje uglavnom utjeCu na smanjenje stope inflacije, povecanje stope rasta i
promjene u tecaju dolara i kune koje utjeCu na vrijednost naftnih rezervi) za izraCun rezerviranja za
zatvaranje pogona (dekomisiju) smanjena su, na dan 30. lipnja 2005. godine u odnosu na 31. prosinac
2004. godine, rezerviranja s tog osnova za 46 milijuna kuna

Smanjenje dugoro¢nog rezerviranja za 30. lipanj 2005. godine u odnosu na 31. prosinac 2005. godine
rezultat je promjene procjene rezerviranja za zatvaranje pogona (dekomisija).
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18. Obveze po bankovnim kreditima i dopustenim prekoracenjima

30.lipnjem 31.prosinac 30.lipanj 31.prosinac
Osiguranja/ 2006. 2005. 2005. 2004.

INA Groupa garancija milijuni kuna milijuni kuna milijuni kuna milijuni kuna
Privredna banka Zagreb,

Zagreb (HRK) .......... 22 24 52 48
Zagrebacka banka, Zagreb

(EUR, USD,HRK) ...... 58 63 34 32
Raiffeisenbank Zagreb

(EUR, USD and HRK). .. 47 48 — —
OTP banka Zadar ......... 58 — — —
HVB Splitska banka . ... ... — — 46 56
Ostali kratkoro¢ni krediti i

prekoracenja ........... 77 18 37 52
Ukupno INA Matica . ...... 262 153 _ 169 188
BNP Paribas (US$)........ garancija INA d.d. 127 209 467 —
Nova Ljubljanska banka,

Ljubljana (SIT) ......... — — 5 — 7
Bank Tokyo Mitsubishi

(USD) ... garancija INA d.d. 65 169 — —
Fortis Bank (USD) ........ garancija INA d.d. 130 — — —
Natexis Bank (USD)....... garancija INA d.d. 332 — 170 —
Probanka d.d. (SIT) ....... — — — — 3
BACA ....... ... .. ... — 33 — — —
Raiffeisenbank Zagreb

(EUR, USD and HRK). .. — 29 17 37 38
Bank Austria Creditanstalt

USD) ... garancija INA d.d. 147 321 — —
Zagrebacka banka, Zagreb

(EUR, USD,HRK) ...... — 15 11 36 18
Privredna banka Zagreb,

Zagreb (HRK) .......... — 12 11 17 5
Bank Muscat (USD) ....... — — 3 12
Hrvatska postanska banka

(EUR and HRK) ....... — 1 — 22 11
Splitska banka (USD, HRK) — 51 41 65 61
Slavonska banka Osijek . . .. — 12 12 10 —
Ostali kratkoro¢ni krediti i

prekoraCenja ........... 4 _ 6 9 5
Ukupno INA Grupa ....... 1.220 958 1.014 345

U razdoblju zakljuéno sa 30. lipnjem 2005. godine u INA Matici je doslo do smanjenja zbog smanjenja
dopustenih prekoracenja po raunima.

U razdoblju zaklju¢no sa 30. lipnjem 2006. godine u INA Matici je doslo do poveéanja zbog dozvoljenog
prekoracenja na racunima (75 milijuna kuna), zbog koriStenja novih kratkoro¢nih kredita od HVB Splitske banke
(44 milijuna kuna odnosno 6 milijuna EUR). Kredit je uzet uz rok povrata 29.lipnja 2007. uz kamatnu stopu
Euribor + 1.5. Drugi zajam je dobiven od OTP banke (61 milijun kuna odnosno 10 milijuna USD), uz rok povrata
01.veljace 2007. uz kamatnu stopu LIBOR za USD + 1.15 pp.
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INA — INDUSTRIJA NAFTE d.d. ZAGREB

BILJESKE UZ FINANCIJSKE 1ZVJESTAJE
Na dan 30. lipnja 2006. i 30. lipnja 2005. godine

18. Obveze po bankovnim kreditima i dopustenim prekoracenjima (nastavak)

Otplate kredita u iznosu 61 milijun kuna za razdoblje zakljucno s 30. lipnjem 2006. godini odvijale su se u
skladu s prethodno objavljenim uvjetima otplate.
19. Ugovorne obveze

Nije bilo promjena ugovornih obveza u odnosu na ugovorne obveze navedene u financijskim izvje$¢ima za
proslu 2005. godinu.
Obveza kupnje po “take or pay” ugovorima

1. lipnja 2005. godine INA d.d. je sklopila ugovor sa GAZEXPORT Ltd., Moskva za nabavu 1,2 bcm
prirodnog plina godiSnje po “‘take or pay” obvezama do 2010. Na dan 30. lipnja 2006. buduce ugovorne obveze
Drustva iznosile su 8 milijardi kuna za preostalih pet godina.

Dodatno, Drustvo je sklopilo ugovore o transportu da bi osiguralo isporuku plina do odredi$ne tocke.
Ugovori o transportu su vazeéi do 2010. godine za Slovacku, 2015. za Sloveniju te 2017. godine za Austriju.
Buducde ugovorne obveze iznose otprilike 2 milijarde kuna do 2017. godine.

U nastavku dajemo detaljnije informacije o ugovorima o prodaji plina.
I. U periodu od 30. lipnja 2005. godine do isteka trajanja ugovora

1.  Dugoro¢ni ugovor INA — HEP d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 700.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godi$nje): 83.824.107 USS$ ili 469.415.000 kn
c) Razdoblje trajanja ugovora: 2015. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 22.708.329.641 kn

2. Dugoro¢ni ugovor INA — PETROKEMIJA d.d. Kutina
a) Obveza po ugovoru: 460.000.000 m*/godi¥nje
b)  Prihod od prodaje (godisnje): 64.606.534 US$ ili 361.796.589 kn
¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2006. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 529.395.223 kn

3. Dugoro¢ni ugovor INA — PLIVA d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 14.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godi$nje): 2.189.821 USS$ ili 12.263.000 kn
c¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2013. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 246.272.837 kn

II. U periodu od 30. lipnja 2006. godine do isteka trajanja ugovora

1. Dugoro¢ni ugovor INA — HEP d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 700.000.000 m*/godiinje
b)  Prihod od prodaje (godisnje): 81.861.236 US$ ili 469.415.000 kn
c¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2015. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 22.180.452.369 kn
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Obveza kupnje po “take or pay” ugovorima (nastavak)

2. Dugoroc¢ni ugovor INA — PETROKEMIJA d.d. Kutina
a) Obveza po ugovoru: 460.000.000 m*/godi¥nje
b)  Prihod od prodaje (godisnje): 64.606.534 USS$ ili 361.796.589 kn
¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2006. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 191.327.531 kn

3. Dugoro¢ni ugovor INA — PLIVA d.d. Zagreb
a)  Obveza po ugovoru: 14.000.000 m*/godisnje
b)  Prihod od prodaje (godisnje): 2.189.821 USS$ ili 12.263.000 kn
c¢)  Razdoblje trajanja ugovora: 2013. g.
d)  Procijenjeni prihod za preostalo razdoblje: 233.372.867 kn

20. Nepredvidive obveze

Nije bilo promjena nepredvidivih obveza u odnosu na nepredvidive obveze navedene u financijskim
izvjeS¢ima 31. prosinca 2005. godinu.

21. Poslovni odnosi sa povezanim stranama

Drustvo je u vecinskom vlasniStvu Republike Hrvatske i ima dominantan polozaj u Republici Hrvatskoj u
istraZivanju i proizvodnji nafte i plina, preradi nafte te prodaji plina i naftnih proizvoda. Zbog strateSkog polozaja
INE u hrvatskom gospodarstvu znatan se dio njezina poslovanja i poslovanja njenih ovisnih drustava odnosi na
poslove s Vladom Republike Hrvatske, njenim ministarstvima i agencijama.

Transakcije izmedu INA Matice i njenih ovisnih drusStava kao povezanih strana eliminirane su prilikom
konsolidacije. Transakcije izmedu INA Matice i drugih drusStava u sastavu Grupe te drugih povezanih strana
prikazane su u nastavku.

Prihodi od Troskovi iz odnosa Potrazivanja INA Obveze INA d.d.

prodaje roba i s povezanim d.d. od povezanih prema povezanim

usluga 30.lipanj stranama 30.lipanj strana 30.lipanj stranama 30.lipanj

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
INA Matica milijuni milijuni  milijuni  milijuni milijuni milijuni milijuni = milijuni
Poslovni partneri kuna kuna kuna kuna kuna kuna kuna kuna
Povezana drustva u inozemstvu
Interina Ltd Guernsey . ........... 874 697 446 321 7 85 455 164
Holdina Sarajevo................ 255 196 — — 78 66 — 1
Interina d.o.o. Mostar . ........... 112 91 — — 34 41 — —
Interina d.o.o. Ljubljana .......... 47 30 — — 13 15 — —
Interina Ltd London . ............ — 56 3.719 3.542 — — 1.439 2.056
Povezana drustva u zemlji
Crosco Group . ..........c..o... _10 _ 4 70 84 3 7 93 104
Osijek Petrol d.d................ 636 220 — — 164 120 — 1
Crobenz d.d. Zagreb . ............ 339 220 50 — 83 59 — 1
Proplin d.o.0. Zagreb ............ 201 131 48 52 Sl 69 — 11
STSI d.o.o. Zagreb .............. _10 3 141 260 ) 7 98 193
Maziva Zagreb d.o.o. Zagreb ... ... 24 14 7 24 32 23 10 23
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21. Poslovni odnosi sa povezanim stranama (nastavak)

Prihodi od Troskovi iz odnosa Potrazivanja INA Obveze INA d.d.

prodaje roba i s povezanim d.d. od povezanih prema povezanim

usluga 30.lipanj stranama 30.lipanj strana 30.lipanj stranama 30.lipanj

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
INA Matica milijuni milijuni  milijuni  milijuni  milijuni  milijuni  milijuni  milijuni
Poslovni partneri kuna kuna kuna kuna kuna kuna kuna kuna
Drustva raspoloZziva za prodaju
JANAF d.d. Zagreb.............. — — = = — — 4 =
Strateski partner
MOLPlc.........c.oiiiiin.. 44 41 1.062 271 7 15 _ 266 21
Drustva koja kontrolira drzava
Hrvatske Zeljeznice .............. 80 59 3 3 75 53 4 8
Hrvatska elektroprivreda (HEP) . . .. 581 577 2 3 92 222 3 10
Hrvatske telekomunikacije . ....... 2 2 12 10 2 3 = 2
Croatia osiguranje . .............. 1 1 26 14 — — 3 2
Hrvatska poSta.................. 1 1 2 2 2 2 = 1
MORH............ ... ... ... 40 28 = _— 22 33 = =
Hrvatske Sume.................. 8 4 = = 8 7 = =
Jadrolinija ............. ... ... .. 48 39 1 1 47 24 1 1
Narodne novine. . ............... = — 2 5 — — 1 6
Hrvatska radio televizija.......... — — = = — — = 2
Plovput ..... ... .. ... .. ... . ... — = = = — — = =
Croatia Airlines. ................ 81 _66 = = 31 19 = =
Petrokemija Kutina . ............. 338 239 = = 116 138 = =
Plinacro ............. ... ... . ... 3 3 173 179 1 — 70 18
Zeljezara Sisak . ................ 9 1 = = 8 _10 = =

22. Dogadaji nakon datuma bilance
Realizacija nove investicije

INA Matica je zajedno sa MOL-om u MOL/INA Konzorciju, u kojem sudjeluju s jednakim udjelima,
8. rujna 2006. godine sklopila Ugovor o dokapitalizaciji Energopetrola d.d. Sarajevo za ukupni iznos od
10,2 milijuna konvertibilnih maraka koji jednako placaju obadvije strane, radi stjecanja 67% udjela Energopetrola
d.d. jednako podijeljenih izmedu obadviju strana (33,5% u vlasnistvu svake strane).

Predmet kupnje su i investicije. Konzorcij ¢e investirati 150 milijuna konvertibilnih maraka u sljedece tri
godine:

. 1. godina ulaganja — iznos od 20 milijuna konvertibilnih maraka (otprilike 10 milijuna eura)
. 2. godina ulaganja — iznos od 35 milijuna konvertibilnih maraka (otprilike 17,5 milijuna eura)
. 3. godina ulaganja — iznos od 95 milijuna konvertibilnih maraka (otprilike 47,5 milijuna eura)

Konzorcij je takoder pristao podmiriti sve obveze Energopetrola d.d .u iznosu od 60,195 miljuna
konvertibilnih maraka.
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Sporazum o sudjelovanju i zajednickom poslovanju

Dana 14. rujna 2006. INA Industrija nafte d.d. i MOL HUNGARIAN OIL AND GAS PLC (u daljnjem
tekstu MOL) zakljucili su Sporazum o sudjelovanju i zajednickom poslovanju u ugovornom podrucju Podravska
Slatina — Zalata. Ugovorne strane ¢e podjednako dijeliti 50% participacijskog udjela u Sporazumu.

Prema Sporazumu, razdoblje istraZivanja traje dvije godine od datuma izvrSavanja Sporazuma. U slucaju da
ne dode do komercijalnog otkrica za vrijeme razdoblja istraZivanja ugovor ¢e se raskinuti.

U bilo kojem slucaju, ukupno trajanje ovog Sporazuma nece premasiti razdoblje od dvadeset pet godina od
datuma na koji zapocnu prve redovite proizvedene isporuke (,,Datum pocetne komercijalne proizvodnje”) sa
moguénoS¢u produZenja razdoblja razvoja i proizvodnje za uzastopna razdoblja do maksimalno pet (5) godina
prema istim uvjetima.

Sporazum predvida izdatke za buSenje na podrucju licence Zalata u planiranom iznosu od 5 milijuna eura i
licence Podravska Slatina u istom iznosu pod uvjetom da je licenca Zalata uspjesna.

Dodatno ulaganje Krajinapetrol

INA Industrija nafte d.d. ima 9,72% dionickog kapitala Krajinapetrola A.D. Banja Luka. Kompanija se
trenutno nalazi u pregovorima sa Vladom Republike Srpske o kona¢noj nagodbi za povrat imovine Krajinapetrola
kojim bi INA dobila kontrolirajuéi udio u kompaniji u koju se ulaze. (INA je u pregovorima sa srpskom Vladom
za dobivanje 42,3 posto Krajinapetrola). Krajinapetrol ima 14 postaja.

Promjene mjerodavnih zakona i propisa

Od 7. srpnja 2006. u RH je na snazi novi propis (Pravilnik o odredivanju cijena naftnih derivata, NN 77
07/07/2006) kojime je u veleprodajnu cijenu uvedena nova komponenta, a odnosi se na financiranje Agencije za
obvezne drZavne rezerve nafte i naftnih derivata.

Prema tome propisu drustvo mora platiti 120 kuna na svaku prodanu tonu nafte ili naftnih preradevina.

Time za Grupu nastaje dodatni troSak od oko 20 milijuna kuna mjesecno.

Strateske rezerve

Kada je hrvatska Vlada revidirala sva pitanja vezana za hrvatske strateske rezerve,naznacila je INA-i da e
mozda od nje traZiti prenoSenje objekta za skladiStenje plina u Okolima Vladi ili pravnoj osobi koje je u
vlasniStvu Vlade ili koju Vlada kontrolira. Uvjeti prijenosa jos nisu utvrdeni. Ukoliko je prijenos potreban,
ocekuje se da ¢e Vlada nastaviti omogudéavati koriStenje objekata za skladiStenje plina svim relevantnim
sudionicima na trzistu, ukljucujuci INA-u, po cijeni za koju se ocekuje da ¢e se bazirati na troskovima poslovanja
objekata. Moguce je da ¢e INA upravljati objektom u ime Vlade nakon prijenosa. Premda jo$ nije utvrdena
osnova prijenosa i pravila i tarife za skladiStenje plina u buducnosti, INA ne ocekuje da ¢e prijenos njenih
objekata za skladiStenje plina ili bududi troskovi skladiStenja imati znacajan utjecaj na bilancu ili troSkove
poslovanja.

23. Suglasnost sa financijskim izvjeStajima
Financijska izvjesca su potpisana od Uprave i odobrena za izdavanje.

Potpisana od strane Drustva :

T. Dragicevié¢ L. Geszti
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DODATAK 1 — REVIZIJA REZERVI

INA-Industrija Nafte, dd IT’GL y

Avenija Veceslava Holjevca 10 Ne g:ta; D:;Tje Road
10000Zagreb BANCHORY, AB3I 5YR
Croatia Scotland

Tel: +44 (0)1330 825188
Fax: +44 (0)1330 825206
Email: pgl@pgl-aberdeen.com
www.pglweb.com

Our Ref: 2545CVINA
Date: 3 November 2006

Dear Sirs

Auditors Report — Audit of INA domestic and International Oil and Gas reserves

Production Geoscience Ltd (PGL) has completed an audit of the domestic and international oil and gas
reserves of INA Industrija Nafte, d.d. (“INA’") as at December 31, 2005 (“‘effective reporting date’”). The audit
was conducted according to Tender No. SN-3069/05, dated November 16th, 2005, which required PGL to:

* undertake a reserves audit for 35 domestic onshore oil fields, 22 domestic onshore gas fields, 6 domestic
offshore gas fields, 8 international oil field projects and 3 international gas field projects to USA Securities
and Exchange Commission (SEC) guidelines (before and after tax) for proven reserves and Society of
Petroleum Engineers/World Petroleum Congress (SPE/ WPC) regulations on reserves categorisation for
probable and possible reserves

e establish the Net Present Value NPV 10 of the reserves
PGL reviewed technical information:

e presented by representatives of INA during a visit to INA’s Zagreb offices during the first week of
February, 2006

¢ forwarded subsequently to PGL by email or via FTP site

PGL derived independently, production forecasts for each asset and compared with those supplied by INA.
Based on the forecasts the NPV10 was calculated both before and after tax using hydrocarbon price and cost
information supplied by INA.

All economic valuations have been calculated, on a before and after tax basis, using INA’s estimates of
relevant oil, gas and condensate prices. These prices have not been independently reviewed by PGL, however they
do appear to be reasonable, if not conservative, in the volatile oil and gas market conditions at the time of the
audit. Cost data for capital and operating costs was provided by INA. PGL has not audited the cost data as we do
not have expertise in detailed cost estimation for domestic Croatia.

For the reporting of Proved Reserves, the procedures followed in conducting the audit are based on the
reserve definitions stated in the United States Securities Exchange Commission (‘““SEC”) Regulation S-X,
Rule 4-10, “Financial Accounting and reporting for Oil and Gas producing Activities Pursuant to the Federal
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Securities Laws and the Energy policy and Conservation Act of 1975”. It is important to note, however, that this
report includes Proved, Probable and Possible reserves determinations, and that the SEC regulations prohibit
disclosure of unproven oil and gas reserves volumes and values.

The main focus of the audit was on the proved reserves in each asset as presented by INA. Non proven
reserves were in most cases allocated to the Probable category. Possible reserves were only identified by INA in
their submissions to PGL in a few instances and no additional work to identify further possible reserves was
undertaken by PGL. This does not mean there are not additional reserves in the possible category but that PGL
were not presented by INA with information to suggest any substantial reserves in that category.

The procedures followed in conducting the audit of Probable and Possible reserves are based on ““Standards
Pertaining to the Estimating and Auditing of Oil and Gas Reserve Information™, published by the Society of
Petroleum Engineers (SPE) in June 2001. These procedures also incorporate and reference the reserve definitions
adopted by the SPE and World Petroleum Council (WPC) in March 1997.

PGL has made the following reserves determinations.

The total company reserves volumes and values as at December 31, 2005 are summarised in the following
table:

Table 1: INA Share of Total Domestic and International Audited Reserves at 2005-12-31

Proven plus Proven plus Probable

Proven Probable plus Possible

Liquids

Crude Oil ..............cccoiiii... (10°m% 8148 15064 18401
Condensate .. .........oeueennennn... (10°m* 2940 4303 4303
Total Liquids ... ...........c.oouoon... (10°m*) 11088 19366 22704
Gas

Associated Gas . ......voii (10°m’sc) 844 2588 2888
Non Associated Gas . .................. (10°m’sc) 28944 42268 42268
Total Gas .. .....ovueeeeeeean .. (10°m’sc) 29788 44856 45156
NPV (10%) BT . ..o (10°US$) 2549 3664 3862
NPV (10%) AT .. ..o (10°US$) 2126 3122 3280

These values represent INA’s share of gross reserve volumes and value before and after tax. In the case of
the Palmyra project (Syria), the INA share has been taken as 50% of the full project volumes.
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These volumes can be compared to the summary per area for Proven and Probable reserves:

Table 2 PGL Audit Oil, Condensate and Gas Proven and Probable Reserves at 2005-12-31

Proven developed Producing

Total Proven

Proven & Probable

Oil Gas Condensate Oil Gas Condensate Oil Gas Condensate
Reserves Reserves Reserves Reserves Reserves Reserves Reserves Reserves  Reserves
Field/Area 10°'m’)  (10m’sc)  (10°m’)  A0m’) 10m’s)  10'mY)  10m’) ACm’sc)  (10°m’)
Domestic Oil 6500 1437 87 7079 1522 87 12998 3560 112
Domestic Gas 13932 2778 13991 2,852 0 15142 2872
Offshore Gas 0 9653 0 0 14275 0 0 15780 0
Total Domestic 6500 25022 2865 7079 29788 2940 12998 34482 2984
International not Syria 913 0 913 0 1305 0
International Syria 66 0 0 157 0 0 760 10,374 1319
Total 7478 26022 2865 8148 29788 2940 15064 44856 4303

Proved + Probable gas reserves increased by 8.98 109m3 overall, compared to figures supplied for end 2004,
due mostly (7.6 10°’m?) to changes in the international gas field reserves in Syria, as increased reserves were
booked in the Jihar field and contributions from the Palmyra and Al-Mahr are now included in the audit, and to a
lesser extent (1.91 10°m?) the addition of Probable gas reserves in the Offshore Gas fields.

For the purposes of Prospectus Rule 5.5.4R(2)(f) we are responsible for this report as part of the Prospectus
and declare that we have taken all reasonable care to ensure that the information contained in this report is, to the
best of our knowledge, in accordance with the facts and contains no omission likely to affect its import. This
declaration is included in the Prospectus in compliance with Annex I item 1.2 of the Prospectus Directive

Regulation.

Yours sincerely

Production Geoscience Ltd

N

|¢ 9< (.
Kenneth T. Black
Director
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NESLUZBENI PRIJEVOD DODATKA 1

PGL engineering geoscience

INA-Industrija Nafte d.d. PGL

L. . N Ternan House
Avenija Veceslava Holjevca 10 North Deeside Road
10000 Zagreb BANCHORY, AB31 5YR
Hrvatska Skotska

Tel: +44 (0)1330 825188
Fax: +44 (0)1330 825206
Email: pgl@pgl-aberdeen.com
www.pglweb.com

Nas broj: 2545CVINA
Datum: 3. studeni 2006.

Postovani,

IzvjeSce revizora — revizija INA-inih domaéih i medunarodnih rezervi nafte i plina

Production Geoscience Ltd (PGL) je izvrSio reviziju domacih i medunarodnih rezervi nafte i plina drusStva
INA-Industrija Nafte d.d. (“INA”") sa stanjem na dan 31. prosinca 2005. godine (“efektivan datum izvjeséa”).
Revizija je izvrSena prema Ponudi broj SN-3069/05 od 16. studenog 2005. godine, prema kojoj je PGL bio

obvezan:

* izvrsiti reviziju rezervi za 35 domacih kopnenih naftnih polja, 22 domaca kopnena plinska polja, 6
domacih odobalnih plinskih polja, 8 medunarodnih naftnih polja i 3 medunarodna naftna polja prema
smjernicama Komisije za vrijednosnice i burzu SAD (Securities and Exchange Commission — SEC)
(prije i nakon oporezivanja) i pravilima o kategorizaciji rezervi za vjerojatne i moguce rezerve Drustva
naftnih inZenjera/Svjetskog naftnog kongresa (Society of Petroleum Engineers/World Petroleum
Congress — SPE/WPC)

e utvrditi neto sadas$nju vrijednost (NPV ) rezervi
PGL je pregledao tehni¢ke informacije:

* koje su dali predstavnici INA-e na sastancima u uredima INA-e u Zagrebu tijekom prvoj tjedna mjeseca
veljace 2006. godine

* koje su kasnije dostavljene PGL-u putem elektronske poste ili FTP stranice

PGL je neovisno izveo predvidanja o proizvodnji za svaki dio imovine i usporedio ih s predvidanjima koja je
dostavila INA. Na temelju predvidanja, NPV, je izraCunata prije i nakon oporezivanja koriste¢i informacije o
cijenama i troSkovima ugljikovodika koje je dostavila INA.

Sve ekonomske procjene su izraCunate na osnovi prije i nakon oporezivanja, koriste¢i procjene INA-e o
relevantnim cijenama nafte, prirodnog plima i kondenzata. PGL nije zasebno pregledavao te cijene, medutim iste
se ¢ine razumnima, ako nisu konzervativne, u promjenjivim uvjetima trzista nafte i plina u vrijeme provodenja
revizije. INA je dostavila podatke o kapitalnim i operativnim troSkovima. PGL nije revidirao podatke o
troSkovima s obzirom da nije strunjak za detaljno ocjenjivanje troSkova za domacu proizvodnju u Hrvatskoj.

Za potrebe izvjes¢ivanja o dokazanim rezervama, postupci koji su koriSteni prilikom provodenja revizije
temelje se na definicijama rezervi koje je Komisije za vrijednosnice i burzu SAD (Securities and Exchange
Commission — SEC) utvrdila u Uredbi S-X, Pravilo 4-10, “Financijsko izvje$¢ivanje o proizvodnji nafte i plina
prema saveznim propisima o vrijednosnim papirima i Zakonu o energiji i zastiti iz 1975. godine”. Medutim,
vazno je napomenuti da ovo izvjesc¢e ukljuCuje utvrdenja o dokazanim, vjerojatnim i moguéim rezervama, te da
pravila SEC-a zabranjuju navodenje koli¢ina i vrijednosti nedokazanih rezervi nafte i plina.

Glavni fokus revizije bio je na dokazanim rezervama svakog dijela imovine koju je prezentirala INA.
Rezerve koje nisu dokazivane su u najvecem broju slucajeva prenesene u kategoriju vjerojatnih rezervi. Moguce
rezerve je navodila isklju¢ivo INA u nekoliko navrata u njenim dopisima PGL-u te PGL nije poduzeo dodatne
aktivnosti radi utvrdivanja drugih mogucih rezervi. Navedeno ne znaci da ne postoje dodatne rezerve u kategoriji
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mogucénih rezervi, no INA nije dostavila PGL-u informacije koje bi upudivale na to da bilo kakve znaCajne
rezerve postoje u toj kategoriji.

Postupci za provodenje revizije vjerojatnih i mogucih rezervi temelje se na “Standardima o ocjenjivanju i
reviziji podataka o rezervama nafte i plina” koje je u lipnju 2001. godine objavilo Drustvo naftnih inZenjera
(Society of Petroleum Engineers — SPE). Ti postupci takoder ukljucuju i upucuju na definicije o rezervama koje
su u ozujku 1997. godine donijeli SPE i Svjetski naftni kongres (World Petroleum Congress — WPC).

PGL je utvrdio sljedece rezerve.

Ukupne kolic¢ine i vrijednosti rezervi drustva na dan 31. prosinca 2005. godine su prikazane u sljedecoj
tablici:

Tablica 1: Ukupne domace i medunarodne revidirane
rezerve INA-e na dan 31. prosinca 2005. godine

Dokazane,
Dokazane i vjerojatne i
Dokazane vjerojatne moguce
Tekudéine
Sirova nafta . .........ooui i (10°m%  8.148 15.064 18.401
Kondenzat . .............ooiuiuiiiiiii.. (10°m’)  2.940 4303 4.303
Ukupno tekuéine . . ...............cooooo... (10°'m*  11.088 19.366 22.704
Plin
Naftni plin. .. .....ooveiii (10°m’) 844 2.588 2.888
Prirodni plin .................... ... (10°m’)  28.944 42.268 42.268
Ukupno plin . ......oooouiii . (10°m’)  29.788 44.856 45.156
NPV (10%) BT .. oo (10° USD)  2.549 3.664 3.862
NPV (10%) AT ... (10°USD)  2.126 3.122 3.280

Navedene vrijednosti predstavljaju bruto koli¢ine i vrijednosti rezervi INA-e prije i nakon oporezivanja. U
slu¢aju Palmyra projekta (Sirija), udio INA-e uzet je kao 50% od ukupnih koli¢ina iz tog projekta.

Navedene koli¢ine mogu se usporediti sa saZetkom podataka o dokazanim i vjerojatnim rezervama po
podrudju:

Tablica 2: PGL-ova revizija dokazanih i vjerojatnih rezervi nafte,
kondenzata i plina na dan 31. prosinca 2005. godine

Dokazane u razradi i
proizvodnji Ukupno dokazane Dokazane i vjerojatne

Rezerve Rezerve Rezerve Rezerve Rezerve Rezerve Rezerve Rezerve Rezerve

nafte plina  kondenzata nafte plina  kondenzata  nafte plina  kondenzata
Polje/Podrudja 10°'m*) (10°'m’,) (A0’m’) (10°m®) A0°m’,) (A0’m®)  (A0’'m’) (10°m’,)  (10°m?)
Domacanafta .................. 6.500 1.437 87 7.079 1.522 87 12,998 3.560 112
Domadiplin ................... 13.932 2.778 13.991 2.852 0 15.142 2.872
Odobalni plin .................. 0 9.653 0 0 14.275 0 0 15.780 0
Ukupno domaée ................ 6.500 25.022 2.865 7.079 29.788 2.940 12.998 34.482 2.984
Medunarodno bez Sirije.......... 913 0 913 0 1.305 0
Medunarodno Sirija ............. 66 0 0 157 0 0 760 10.374 1.319
Ukupno ..................... 7.478 26.022 2.865 8.148 29.788 2.940 15.064 44.856 4.303

Dokazane i vjerojatne rezerve plina opéenito su poveéane za 8,98 10°m’ u usporedbi s vrijednostima koje su
dostavljene za kraj 2004. godine uglavnom zbog promjena medunarodnih rezervi na plinskim poljima u Siriji
(7,6 10°’m’), obzirom da su povecane rezerve knjizene za Jihar polje i da su prinosi s Palmyra i Al-Mahr polja
sada ukljuceni u reviziju, te u manjoj mjeri zbog dodavanja vjerojatnih rezervi plina na odobalnim plinskim
poljima (1,91 10°m’).

A-5



Za potrebe Pravila 5.5.4R(2)(f) o prospektu, mi snosimo odgovornost za ovo izvjesée, kao dio prospekta, te
izjavljujemo da smo poduzeli sve razumne mjere kako bi osigurali da su informacije sadrzane u ovom izvjescu,
prema nasem najboljem saznanju, u skladu sa ¢injenicama i ne sadrZi propuste koji bi mogli utjecati na njihovo
ukljuc¢ivanje. Ova izjava je ukljucena u prospekt sukladno tocki 1.2. Priloga I Direktive o prospektu.

S postovanjem,
Production Geoscience Ltd

Kenneth T. Black
Direktor
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POTPISNICI PROSPEKTA

Prema nasem uvjerenju i u skladu sa svim nasim saznanjima i podacima kojima raspolaZemo,
izjavljujemo da svi podaci iz ovog prospekia ¢ine cjelovit i istinit prikaz imovine i obveza,
gubitaka i dobitaka, financijskog poloZaja i poslovanja izdavatelja, prava sadriana u
vrijednosnim papirima na koje se odnose, te da éinjenice koje bi mogle wijecati na potpunost i
istinitost ovog Prospekia nisu izostavijene.
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[OVA JE STRANICA S NAMJEROM OSTAVLJENA PRAZNA]



DRUSTVO

INA-INDUSTRIJA NAFTE, d.d. Zagreb
Avenija V. Holjevca 10
10 002 Zagreb,
Republika Hrvatska

DIONICAR PRODAVATEL]J
Republika Hrvatska

koju zastupa Vlada Republike Hrvatske

Markov trg 2
10 000 Zagreb
Republika Hrvatska

MENADZERI

Merrill Lynch International

Merrill Lynch Financial Centre
2 King Edward Street
London EC1A 1HQ
Ujedinjena Kraljevina

Tegetthoffstrasse 1
A-1015 Bec
Austrija

PRAVNI SAVJETNICI INA-e

Za hrvatsko pravo

Benko & Benko
Novakova 8b
10 000 Zagreb
Republika Hrvatska

SAVJETNICI MENADZERA

Za hrvatsko pravo

Porobija & Porobija
Galleria Importanne
Iblerov trg 10/VIL, p.p. 92
10 000 Zagreb
Republika Hrvatska

REVIZORI INA-e
Deloitte d.o.o.
Heinzelova 33
10 000 Zagreb

Republika Hrvatska

DEPOZITAR
Citibank N.A.
388 Greenwich Street
New York 10013

Raiffeisen Centrobank AG

Raiffeisenbank Austria d.d.

Petrinjska 59
10 000 Zagreb
Republika Hrvatska

Za englesko pravo i pravo SAD
Freshfields Bruckhaus Deringer

65 Fleet Street
London EC4Y 1HS
Ujedinjena Kraljevina

Za englesko pravo i pravo SAD

Linklaters
One Silk Street
London EC2Y 8HQ
Ujedinjena Kraljevina

SKRBNIK
Zagrebacka banka d.d.
Paromlinska 2
10 000 Zagreb
Republika Hrvatska






