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Izvjestaj Uprave
o razlozima isklju€enja prava prvenstva dioni¢ara pri upisu dionica
u postupku povecanja temeljnog kapitala
unosom prava - potrazivanja vjerovnika - u temeljni kapital

(Debt to Equity Swap)

Zagreb, studeni 2010.



Temeljem clanka 308. st. 5. Zakona o trgovaCkim drustvima, a u okviru zapoCetog procesa
restrukturiranja s prvenstvenim ciliem stabilizacije, te daljnjeg razvoja drustva Ingra d.d. Zagreb (u
daljnjem tekstu: Drustvo), Uprava Drustva, daje sljededi izvjestaj o razlozima za isklju€enje prava
prvenstva dioniCara pri upisu dionica u postupku povecanja temeljnog kapitala, kao dijelu

navedenog procesa.

Uvodno, Uprava Drustva smatra kako je u uvjetima trenutne gospodarske krize i njezinih
znacajnih ucinaka na poslovanje trgovackih drustava u Republici Hrvatskoj i inozemstvu, koja se
u velikoj mjeri odrazila i na samo Drustvo, bilo od iznimne vaznosti razmotriti opcije
restrukturiranja poslovanja Drustva s prvenstvenim ciliem smanjenja ukupnog duga radi

poboljSanja financijskog polozaja Drustva i olak§8avanja njegovog daljnjeg poslovanja i razvoja.

U okviru navedenog, obzirom na postojeCa velika potrazivanja razliCitih skupina vjerovnika
Drustvo je razmotrilo i model restrukturiranja koji obuhvaéa povecanje temeljnog kapitala
pretvaranjem potrazivanja navedenih grupa vjerovnika u temeljni kapital Drustva (t.zv. debt to
equity swap), sukladno Zakonu o trgovackim drustvima.

Uprava Drustva smatra kako bi se provodenjem navedenog modela povec¢anja temeljnog kapitala
na opisani nacin ostvario niz pozitivnih u€inaka buduéi da bi Drustvo na taj nacin podmirilo
obveze koje u trenutnoj gospodarskoj situaciji opterecuju njegovo poslovanje i daljnji razvoj, te bi

se u tom smislu znacajno smanijili rashodi Drustva.

Obzirom na strukturu potrazivanja vjerovnika na koje se moze primijeniti navedeni model, isti se
mogu svrstati u tri grupe:

1) dobavljaci (imatelji komercijalnih potrazivanja),

2) imatelji komercijalnih zapisa Drustva (dospijece sijeCanj 2011. godine),

3) imatelji obveznica Drustva (dospije¢e 2016. godine),

te bi navedeni vjerovnici imali moguénost sudjelovanja u povecéanju temeljnog kapitala unosom

svog potrazivanja.

U ovom trenutku nominalni kapital DruStva sastoji se od 300 milijuna kuna podijeljenog na
7.500.000 dionica bez nominalnog iznosa. Medutim, iznos temeljnog kapitala koji otpada na
jednu dionicu Drustva je 40,00 kuna. Trenutni tromjesecni prosjek cijene dionice na Zagrebackoj
burzi d.d. je cca 22,00 kune. S obzirom da se, sukladno Zakonu o trgovackim drustvima, dionice
ne mogu izdati za iznos koji je nizi od nominalnog iznosa, odnosno iznosa temeljnog kapitala koji
otpada na pojedinu dionicu bez nominalnog iznosa, utoliko je prije daljnjeg izdavanja dionica

potrebno smanijiti temeljni kapital Drustva na nacin da se dio kapitala prenese u rezerve Drustva.



Stoga Uprava smatra da je zbog trenutnog odnosa trziSne cijene dionica Drustva i njihove
"nominalne vrijednosti", kao preduvjet za uspjeSno provodenje povecanja temeljnog kapitala
unosom potrazivanja, potrebno smanijiti temeljni kapital Drustva, na na€in da se dio kapitala

prenese u rezerve Drustva i pri E¢emu ne dolazi do bilo kakve isplate dioni¢arima.

Glede iznosa temeljnog kapitala koji bi otpadao na dionicu nakon smanjenja i povecanja
temeljnog kapitala, Uprava Drustva je stava da je predlozeni iznos od 20,00 kuna po dionici
primjeren, s obzirom na tromjesec¢ni prosjek trzine cijene dionice kao i opcenito stanje na trziStu

kapitala te na neadekvatnost kapitala DruStva u sadasnjem trenutku.

Nakon donosenja odluke o smanjenju temeljnog kapitala na glavnoj skupstini Drustva, moguce je
provesti opisano povecanje temeljnog kapitala unosom prava — potrazivanja — u Drustvo,

odnosno zamjenom potrazivanja za dionice Drustva izdane u tu svrhu.

Radi postizanja ranije navedene primarne svrhe — financijskog stabiliziranja i stvaranja uvjeta za
daljnje poslovanje i razvoj Drustva, dakle dobrobiti Drustva koja dobrobit se u ovom trenutku ne
moze posti¢i na drugi nacin, razmatrano povecanje temeljnog kapitala provelo bi se uz isklju€enje
prava prvenstva postojecih dioni€ara pri upisu novih dionica. Procjenjuje se kako u ovom trenutku
na trziStu kapitala ne postoji mogucénost uspjesnog provodenja javne ponude dionica, odnosno
uspjesSnog prikupljanja svjezeg kapitala u novcu, kako bi se na taj nacin olakSao polozaj Drustva
u onoj mjeri u kojoj je to moguce provesti ciljanim provodenjem modela poveéanja temeljnog

kapitala unosom potrazivanja vjerovnika u uloge.

Uprava Drustva smatra da je isklju¢enje prava prvenstva pri upisu novih dionica opravdano i iz
razloga Sto Drustvo bez odlaganja mora posti¢i odgovarajucu stabilizaciju bilance, pa je i iz tog
razloga potrebno u najkratem moguéem roku izvrsiti povecanje temeljnog kapitala i rjeSiti
potrazivanja. U protivnom, ukoliko se u najkracem roku na adekvatan nacin ne bi rijeSila
potrazivanja i stabilizirala financijska slika Drustva, za samo Dru$tvo i njegove dioniCare mogla
nastati nenadoknadiva Steta uslijed nemoguénosti daljnjeg zaduZivanja, a posljedicno tome i
nemogucénosti realizacije namjeravanih investicija i projekata neophodno potrebnih za daljnji

razvoj poslovnih aktivnosti Drustva.

Dodatno, u namjeri da se restrukturiranje DruStva izvrSi ¢im je moguce prije, odnosno jos tijekom
ove poslovne godine, odabran je navedeni model poveéanja temeljnog kapitala unosom prava —
potrazivanja vjerovnika uz iskljuCenje prava prvenstvenog upisa ostalih dioni¢ara, ¢ime se bitno
ubrzava postupak povecéanja temeljnog kapitala i omogucuje provodenje procesa restrukturiranja

i stabilizacije u kracem roku.



Provodenjem ovakvog modela povecanja temeljnog kapitala u okviru procesa restrukturiranja,
Uprava DruStva ne iskljuCuje da ce se, ukoliko se naknadno utvrdi postojanje interesa drugih
ulagatelja, razmotriti i naknadna dodatna dokapitalizacija druStva izdavanjem nove emisije

dionica drustva.

Uprava Drustva ukratko navodi da ¢e provodenje opisanog ciljianog modela povecanja temeljnog
kapitala unosom prava u temeljni kapital uz isklju¢enje prava prvenstvenog upisa postoje¢im
dioni¢arima koji nisu ujedno i vjerovnici, a uz uvjet prethodnog smanjenja temeljnog kapitala, ve¢
kratkoro€no znatno izmijeniti financijsku sliku DrusStva kao prezaduzenog drustva u zdravo,
konkurentno drustvo, da ¢e veé srednjero€no donijeti korist za sve postojece dioniCare, dok ¢e
dugoroc¢no znaditi vec¢u vrijednost drustva za dioniCare.
Iz svih navedenih razloga, Uprava DruStva smatra kako ¢e planirani obuhvat povecanja kapitala
(do 300 milijuna kuna) imati:

o0 dalekosezni utjecaj na poboljSanje bilance Drustva zbog smanjenja duga uz

istovremeno povecanje kapitalne snage Drustva,

0 smanjenje kamatonosnih kratkoro¢nih i dugoroénih obveza koje opterecuju
svakodnevno poslovanje Drustva,
smanjenje financijskih rashoda,
omogucavanje pozitivnog nov€anog tijeka iz operativnih aktivnosti,

pozitivniji nov¢ani tijek iz financijskih aktivnosti,

O O O o©o

novu dioni¢ku strukturu koja osim povecanog broja novih dioniCara ¢e omoguditi
distribuciju javnosti (free float) od preko 95%, Sto ¢e doprinijeti dodatnoj likvidnosti
dionice,

0 poboljsanje svih fundamentalnih pokazatelja vezano za novu vrijednost Drustva.

Slijedom navedenog, Uprava DruStva smatra opisane korake, koji uklju€uju smanjenje i
poveéanje temeljnog kapitala Drudtva unosom prava — potraZivanja vjerovnika, uz iskljuéenje
prava prvenstva dioni¢ara, nuznim dijelom opisanog procesa restrukturiranja, a sve u cilju
otklanjanja mozebitne Stete za Drustvo i postoje¢e dioniCare, te postizanja dobrobiti i odrzivog

razvoja Drustva u buducnosti.
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