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CROATIA OSIGURANJE

CROATIA osiguranje d.d.
Miramarska 22, Zagreb
Republika Hrvatska

VRIJEDNOSNICA: CROS-R-A/ HRCROSRAQ002
CROS-P-A/ HRCROSPAD004
KOTACIJA: Sluzbeno trziste Zagrebacke burze d.d.

HRVATSKA AGENCIJA ZA NADZOR
FINANCIJSKIH USLUGA
Miramarska 24 b

10 000 Zagreb

ZAGREBACKA BURZA d.d.
Ivana Luéiéa 2a
10 000 Zagreb

HINA - OTS
U Zagrebu, 10. listopada 2013. godine

PREDMET: CROATIA osiguranje d.d.

- lzvje$¢e Ministarstva financija o provedenoj analizi i ocjeni pristiglih neobvezujuéih
ponuda za kupnju dionica drustva CROATIA osiguranje d.d.

- Odluka Vliade Republike Hrvatske o odabiru potencijalnih investitora koji ¢e
sudjelovati u postupku prodaje dionica drustva CROATIA osiguranje d.d.

Dana 10. listopada 2013. godine Vlada Republike Hrvatske je na odrzanoj sjednici prihvatila IzvjeSée

Ministarstva financija o provedenoj analizi i ocjeni pristiglih neobvezuju¢ih ponuda za kupnju dionica
drustva CROATIA osiguranje d.d., donijela Odluku o odabiru potencijalnih investitora koji ¢e

sudjelovati u postupku prodaje dionica drustva CROATIA osiguranje d.d. sukladno prijedlogu

objavljenom na internetskim stranicama Vlade Republike Hrvatske.

Prema gore navedenoj Odluci, na temelju provedene analize i ocjene pristiglih neobvezujuéih ponuda,

Vlada Republike Hrvatske, utvrdila je da ¢e u daljnjem postupku prodaje vlasni¢kog udjela Republike

Hrvatske u drustvu CROATIA osiguranje d.d., sudjelovati:

1. Adris Grupa d.d.
2, PZU

Cjelokupan tekst predmetnog Izvje$¢a i Odluke Viade Republike Hrvatske, nalaze se u prilogu ove
informacije.

Dodatne informacije: Sluzba za marketing i korporativne komunikacije,
tel. 01/ 633 2327, e-posta: izdavatelj@crosig.hr




Ova informacija dostupna je javnosti na internetskim stranicama Zagrebacke burze, internetskim
stranicama CROATIA osiguranja d.d. (www.crosig.hr), u Sluzbenom registru propisanih informacija
(HANFA) te je dostavljena HINA-i radi objave.

S postovanjem,

Sluzba za marketing i korporativhe komunikacije
CROATIA osiguranje d.d.

Odgovorne osobe:

SluZba za marketing i Ured Uprave
korporativne komunikacije 3

Direktor ; '\ Direktor
Hrvoje Odak ‘ '/ |Boris Rozi¢

Dodatne informacije: SluZba za marketing i korporativne komunikacije,
tel. 01/ 633 2327, e-posta: izdavateli@crosia.hr



REPUBLIKA HRVATSKA
MINISTARSTVO FINANCIJA

Zagreb, 7. rujna 2013. godine

Na temelju Odluke Vlade Republike Hrvatske o posebnom nacinu raspolaganja dionicama
drustva Croatia osiguranja d.d. iz portfelja Republike Hrvatske (KLASA: 022-03/13-04/328,
URBROJ:50301-05/20-13-2) koju je Vlada Republike Hrvatske donijela na sjednici odrZanoj
18. srpnja 2013. godine, Ministarstvo financija daje

I1ZVJESCE O PROVEDENOJ ANALIZI I OCJENI PRISTIGLIH N'EOBVEZUJU(',‘IH
PONUDA ZA KUPNJU DIONICA I DOKAPITALIZACIJU DRUSTVA CROATIA
OSIGURANJE D.D.

Vlada Republike Hrvatske je na sjednici odrzanoj 18. srpnja 2013. godine donijela Odluku o
posebnom nalinu raspolaganja dionicama drustva Croatia osiguranja d.d. iz portfelja
Republike Hrvatske (KLASA: 022-03/13-04/328, URBROJ:50301-05/20-13-2) kojom je
utvrdeno da ée se prodaja dijela postojeéeg vlasni¢kog udjela Republike Hrvatske u druStvu
Croatia osiguranje d.d. (dalje u tekstu: Drustvo) i kapitalno osnazenje Drustva provesti
modelom strukturiranog javnog prikupljanja ponuda na nacin da nakon dovrSetka procesa
prodaje Republika Hrvatska ostane u vlasniStvu najviSe 30% dionica, odnosno najmanje
25%+1 dionica kapitalno osnaZenog Drustva.

Na temelju Odluke Vlade Savjetnik je bio obvezan pripremiti sve dokumente i provesti sve
aktivnosti potrebne za prodaju dionica i dokapitalizaciju Drustva.

Savjetnik je izmedu ostalog bio obvezan izvrSiti analizu pristiglih neobvezujuéih ponuda za
kupnju dionica i dokapitalizaciju Drustva, a Ministarstvo financija, temeljem navedene
Odluke Vlade duZno je izvijestiti Vladu Republike Hrvatske o izvrSenoj analizi i ocijeni
pristiglih neobvezujuéih ponuda te predloZiti Vladi Republike Hrvatske donoSenje Odluke o
odabiru potencijalnih investitora koji ¢e sudjelovati u daljnjem postupku prodaje Drustva.

Sukladno tome Savjetnik je dana 7. kolovoza 2013. u dnevnim novinama (Novi list, Jutarnji
list, Vecernji list i Financial Times) objavio ,Poziv za iskazivanje interesa i prikupljanje
neobvezujuéih ponuda za stjecanje dionica drustva Croatia osiguranje d.d“. Rok za dostavu
neobvezujuéih ponuda bio je 20. rujna 2013.

Nakon objave Poziva Savjetnik je kontaktirao 36 investitora sa tzv. duge liste investitora, koje
je prethodno identificirao kao potencijalne investitore, s ciljem upoznavanja istih o prilici za
ulaganje u Drustvo, a sve kako bi ih motivirao da sudjeluju u postupku. Savjetnik je o
navedenim provedenim aktivnostima sastavio izvjesce i dostavio ga Ministarstvu financija.

Na temelju Poziva Savjetnik je zaprimio jedanaest Iskaza interesa za sudjelovanjem u
postupku privatizacije:

Adris Grupa d.d.

EBRD

Zavarovalnica Triglav d.d.

VIENNA INSURANCE GROUP AG

PZU

hE N



AIG

Grazer Wechselseitige Versichgerung AG
IFC — International Finance Corporation

. Locusta opus d.o.o.

10. Generali PPF Holding B.V.

11. AnaCap Financial Partners LLP

© %0 N

Svi potencijalni investitori koji su iskazali interes za sudjelovanjem u postupku bili su duZni,
sukladno pravilima navedenim u ,,Pozivu za iskazivanje interesa i prikupljanje neobvezujucih
ponuda za stjecanje dionica drudtva Croatia osiguranje d.d“, dostaviti odredenu
dokumentaciju. TraZena je slijede¢a dokumentacija:
e Zadnji raspolozivi nekonsolidirani i, gdje su raspolozivi, konsolidirani financijski

izvjeStaji zainteresiranih investitora,

Ovlastenje dodijeljeno pravnom zastupniku koji je potpisao pismo,

Izjava da zainteresirana stranka nije u procesu likvidacije niti insolventna niti da se

nad njom provode postupci prisilne administracije, stecaja ili drugi sli¢ni postupci niti

bilo koji drugi postupci koji upuéuju na insolventnost ili prekid poslovnih aktivnosti.

Nakon dostavljene dokumentacije investitori su bili obvezni potpisati Ugovor o povjerljivosti
podataka, kako bi na raspolaganje dobili SaZzetak informacija o DruStvu i Informacijski
memorandum. Od jedanaest investitora koji su iskazali interes za sudjelovanjem u postupku
osam investitora dostavilo je trazenu dokumentaciju, potpisalo Ugovor o povjerljivosti
podataka, i time ispunilo uvjete za dostavom navedene dokumentacije o Drustvu:

Adris Grupa d.d.

ZAVAROVALNICA TRIGLAV D.D.

VIENNA INSURANCE GROUP AG

PZU

AlIG

Grazer Wechselseitige Versichgerung AG

Generali PPF Holding B.V.

AnaCap Financial Partners LLP

o8 FLEN B Wik

Tijekom postupka viSe investitora zatraZilo je produljenje roka za dostavu neobvezujuéih
ponuda. Buduéi da se radi o opseznim dokumentima koji se dostavljaju uz neobvezujucu
ponudu, da su zainteresirani investitori velika drustva sa kompleksnim internim procedurama
u postupku donoSenja odluka, te uvazavajuci ¢injenicu da je u interesu Vlade Republike
Hrvatske prikupiti $to kvalitetnije ponude, odlu¢eno je da se rok za dostavu neobvezujuéih
ponuda produlji do 04. listopada 2013. godine

Do 04. listopada 2013. godine do 16:00 sati Savjetnik je zaprimio tri neobvezujuce ponude
kako slijedi:

1. Adris grupa d.d.
2. Zavarovalnica Triglav DD
3. PZU

Savjetnik je dana 4. listopada 2013. u prostorijama Ministarstva financija izvrsio analizu
pristiglih neobvezujuéih ponuda na temelju unaprijed utvrdenih Kriterija za odabir investitora
kojima ée se, nakon $to dostave neobvezujuée ponude, dopustiti dubinsko snimanje Drustva.



Sve pristigle ponude zadovoljavaju minimalne zahtjeve koje je postavilo Ministarstvo
financija stoga su sve neobvezuju¢e ponude bile predmetom analize i ocjene od strane
Savjetnika.

Kriteriji za odabir neobvezujucih ponuda su bili:

i,
2,

9y Sl

Broj postojecih dionica koje ponuditelj Zeli kupiti te ponudena cijena za te dionice
Broj novoizdanih dionica koje ponuditelj predlaze da se izdaju prilikom
dokapitalizacije te ponudena cijena za te dionice
Namjera ponuditelja da zadrZzi tvrtku i sjediSta Drudtva
Razvojni plan ponuditelja za Drustvo i Grupu, s naglaskom na rast u regiji
Financijska snaga ponuditelja i formalni rating
Izvori financiranja raspolozivi ponuditelju:
i. U postupku privatizacije, za
1. Otkup postojecih dionica
2. Dokapitalizaciju
ii. Nakon privatizacije, za financiranje rasta i razvoja DruStva
Brzina kojom ponuditelj moZe dovrsiti postupak privatizacije, npr. investitor koji tek
treba pribaviti sredstva za otkup i dokapitalizaciju ¢e trebati znacajno visSe vremena za
dovrienje transakcije nego netko tko ve¢ ima raspoloZiva sredstva.

U nastavku se daje detaljna analiza i ocjena dostavljenih neobvezuju¢ih ponuda po naprijed
navedenim kriterijima:
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Nakon pregleda i ocjene ponuda, Savjetnik je zakljuio kako je razvidno da PZU i Adris
imaju raspoloziva gotovinska sredstva dostatna za otkup postoje¢ih dionica te za
dokapitalizaciju CO-a, dok Triglav ta sredstva tek namjerava pribaviti putem vlastite
dokapitalizacije od strane postojeéih dionicara te, eventualno, financijskih investitora.

Ministarstvo financija je suglasno sa zakljuckom Savjetnika, te je stoga prijedlog Ministarstva
financija da se neobvezujuca ponuda Triglava ne prihvati iz slijedec¢ih razloga:

9

Kod prve faze Transakcije koju Cini otkup postojecih dionica iz portfelja Republike
Hrvatske iz neobvezujuce ponude druStva Triglav vidljivo je da za provodenje
transakcije Triglav namjerava uloziti 202 milijuna Eura, i to 100 milijuna EUR iz
vlastitih sredstava, a 102 milijuna EUR iz vlastite dokapitalizacije izdavanjem novih
dionica, te da ¢e se navedena sredstva iskoristiti za otkup dionica ostalih dioni¢ara u
iznosu 63 ml EUR i za plaéanje Vladi RH 139 ml EUR. Kako strateSki partner mora
prvo osigurati sredstva za otkup dionica od ostalih dioni¢ara u iznosu od 63 ml EUR,
razvidno je da strateSkom partneru iz trenutno raspoloZivih vlastitih sredstava ostaje
samo 37 ml EUR-a za plac¢anje prema Vladi, odnosno da mu nedostaje 102 milijuna
EUR-a za plaéanje prema Vladi. Navedena 102 ml EUR-a, Triglav namjerava
osigurati vlastitom dokapitalizacijom i to prvo obrac¢anjem postoje¢im dioniCarima
(Republika Slovenija i slovenske drzavne banke) koji imaju pravo prvokupa, a nakon
toga uvritavanjem dionica Triglava na Zagrebacku burzu, preko koje bi listali nove
dionice, te ih ponudili hrvatskim investitorima, §to ukazuje da izvore financiranja za
otkup dionica Republike Hrvatske, zapravo traze u Vladi Republike Slovenije i/ili pak
u hrvatskim gradanima. Ovakav na¢in prikupljanja sredstava je vrlo rizi¢an s obzirom
na konsolidaciju javnih financija koja je prioritet Vlade Republike Slovenije, te upitnu
zainteresiranost hrvatskih gradana za kupnju listanih dionica Triglava na Zagrebackoj
burzi. Zaklju¢no, smatramo da je takoder upitan i rok za realizaciju prve faze jer
zahtjeva postupak izdavanja novih dionica za §to je potrebno nekoliko mjeseci, a
prioritet Vlade RH je da se cjelokupna transakcija zavrsi do kraja godine.

U drugoj fazi Transakcije koja obuhvaca dokapitalizaciju Drustva (a koju su ostala
dva ponudac¢a spremni provesti gotovinskom injekcijom). Triglav planira provesti na
na¢in da dokapitalizira Croatia osiguranje uplatom u novcu (nije specificno naveden
izvor financiranja, iako se navodi moguénost financijske podrske od strane Goldman
Sachs, za koje nisu navedeni uvjeti) nakon ¢ega bi C.O. tako uplacena sredstva, natrag
uplatio Triglav Internationalu na ime placanja cijene za preuzimanje ovisnih druStava
trenutno u vlasniStvu Triglav grupe. Navedeni proces dokapitalizacije nije prihvatljiv
za Vladu RH, jer isti ne osnazuje kapitalnu bazu C.O. ve¢ naprotiv je i smanjuje, jer bi
ulaganja u navedena drustva predstavljala odbitnu stavku od jamstvenog kapitala CO,
radi &ega i dalje ostaje otvoreno pitanje potrebne dokapitalizacije CO radi uskladenja s
regulativom. Nadalje, navedeno ne ispunjava temeljni cilj Vlade RH, a to je jaCanje
trziSne pozicije Drustva u regiji budu¢i da se planiranom dokapitalizacijom ne



osiguravaju dodatna novéana sredstva za daljnji razvoj poslovanja CO, ve¢ se ista
povratnom uplatom vracaju investitoru.

Zakljuéak: Iz navedenog je razvidno da Triglav trenutno nema raspoloZivu kapitalnu
snagu za preuzimanje CO, ve¢ za provodenje transakcije treba osigurati znacajna dodatna
vanjska sredstva, radi ¢ega je takoder upitna i daljnja mogu¢nost dokapitalizacije CO za
potrebe daljnjeg Sirenja i ekspanzije na nova trZiSta, a Sto je jedan od ciljeva same
transakcije.



PRIJEDLOG

Na temelju ¢lanka 8. i ¢lanka 31. stavka 2. Zakona o Vladi Republike Hrvatske
(Narodne novine, broj 150/2011), a u vezi sa lankom 74. Zakona o upravljanju i raspolaganju
imovinom u vlasni§tvu Republike Hrvatske (Narodne novine, broj 94/2013), Vlada Republike
Hrvatske je na sjednici odrzanoj donijela

ODLUKU

o odabiru potencijalnih investitora koji ¢e sudjelovati u postupku prodaje dijela
vlasni¢kog udjela Republike Hrvatske u druStvu Croatia osiguranje d.d. i
dokapitalizacije drustva

L.

Na temelju Odluke o posebnom nadinu raspolaganja dionicama Croatia
osiguranje d.d. iz portfelja Republike Hrvatske, klase: 022-03/13-04/328, urbroja: 50301-
05/20-13-2, od 18. srpnja 2013. godine i Poziva za iskazivanje interesa i prikupljanje
neobvezujuéih ponuda za stjecanje dionica drustva Croatia osiguranje d.d., objavljenog 7.
kolovoza 2013. godine, ovom se Odlukom odabiru potencijalni investitori koji ¢e sudjelovati
u postupku prodaje dijela vlasni¢kog udjela Republike Hrvatske u drustvu Croatia osiguranje
d.d. i dokapitalizaciji drustva.

IL.

Vlada Republike Hrvatske, na temelju provedene analize i ocjene pristiglih
neobvezujuéih ponuda, utvrduje da ¢e u dalinjem postupku prodaje vlasnickog udjela
Republike Hrvatske u drustvu Croatia osiguranje d.d. i dokapitalizacije drustva, sudjelovati:

1. Adris grupa d.d.
2, PZIL

II1.

Savjetnik za privatizaciju i dokapitalizaciju drustva Croatia osiguranje d.d. ¢e
prema uputama i po nalogu Ministarstva financija:

— poduzeti sve aktivnosti potrebne za provedbu dubinskog snimanja drustva Croatia
osiguranje d.d. (Due diligence) od strane investitora,

— zatraziti dostavu obvezujuéih ponuda za kupnju dionica i dokapitalizaciju drustva
Croatia osiguranje d.d.,

— predloziti kriterije i mjerila za izbor najpovoljnijeg investitora,



— izvrSiti analizu pristiglih obvezuju¢ih ponuda i predloziti izbor najpovoljnijeg
investitora.

Iv.

Ministarstvo financija ée po primitku analize iz tocke III. ove Odluke izvrsiti
sve potrebne radnje radi ocjene prihvatljivosti pristiglih obvezujuéih ponuda i utvrdivanje
uvjeta prodaje dionica drustva Croatia osiguranje d.d.

V.

ZaduZuje se Ministarstvo financija da u roku 30 dana od dana zaprimanja
analize pristiglih obvezuju¢ih ponuda iz toke III. ove Odluke izvijesti Vladu Republike
Hrvatske o izvr§enoj analizi i ocjeni pristiglih obvezujuc¢ih ponuda, te predlozi Vladi
Republike Hrvatske odabir najpovoljnijeg investitora.

VIO

Ova Odluka stupa na snagu danom donoSenja.

Klasa:
Urbroj:

Zagreb,

PREDSJEDNIK

Zoran Milanovié



