Az Agrokor Csoport horvat nemzetgazdasagra gyakorolt helyzete a valsagmenedzsmentbdl
eredo jogi eljarasok befejezése utan

Az Agrokor Csoport vilsdga, illetve annak kezelése a modern Horvatorszdg eddigi legnagyobb
legnagyobb horvdtorszagi és régios - utobbi korben 50 ezer alkalmazottat jelenté - piacvezetd
konszern dsszbevételei Horvatorszag 2017. évi GDP-jének 13,4%-at tették ki. A fizetésképtelenné
valt csoport valsaganak kezelése kiilon, de jogi ellentmonddsokkal teli jogszabadly (iin. lex Agrokor)
szerint zajlott le, amelynek eredményeként nagyobb huza-vona utdn sikeriilt megkétni a kiegyezési
megdllapodast a hitelezokkel. Az eljards sordn eldhitelekbdl (roll-up) visszafizették az dsszadossag
kisebb részét, mig a megmaradt adossdagot az uj cégcsoport tulajdonrészévé alakitottak at. A
legnagyobb tulajdonosok az orosz Sberbank és a VTB bank lettek.

Az elmult csaknem kétéves id6szakban a horvat gazdasagi élet egyik legfontosabb témaja az Agrokor
Csoport valsaga volt, amely kirobbanasakor kiszamithatatlan kovetkezményeket vetitett elére
Horvatorszagra nézve. Ehhez méretii vallalati valsag csak az 1990-es évek végi banki konszoliddcios
idészak elotti pénzintézeti csédhullam volt. A Csoport, illetve annak tagvallalatai a legnagyobb
munkaadé volt Horvatorszdgban, tovabba régids piacvezetd cég volt a mezdgazdasagi, élelmiszeripari
és kiskereskedelmi dgazatban. Nem utolsésorban pedig az EU-tagsag elotti idoben a valojaban soha
nem létez0 horvat gazdasdgi szuverenitds és protekcionista torekvések szimbolumava lett. A
cégesoport fontossdga abbdl is lathato, hogy a villalat honlapjan ismertetett legfrissebb adatok
szerint a konszolidalt bevétel 2017-ben 49 Mrd HRK-t (6,62 Mrd EUR) ért el, ami a 2017. évi horvit
GDP 13,4 szazaléka'. Az idegenforgalom utin (cca. 20%) a vallalatcsoport a horvdt nemzetgazdasag
Jjelentds részét dllitja eld (Gsszehasonlitasképpen az INA 2017-ben 18,5 Mrd HRK bevételt valositott
meg).

A Kkonszern tagvallalatai (Osszesen 78 cég) Horvatorszag mellett valamennyi volt jugoszlav
tagkoztarsasagban miikodnek. A konszern szerkezetileg az alaptevékenységeket (core business) és
kiegészitd tevékenységeket (non-core business) végzo 4 lizletdgra oszlik. Az alaptevékenységeket a
Mezbgazdasag, Elelmiszer és Kereskedelem iizletagak fogjak 6ssze, mig az Agrokor portfolio holding
keretein beliil mikodnek a kiegészitd tevékenységet végzé cégek. A Csoport legfontosabb
tagvallalatai: Konzum, Tisak, Velpro Centar (Kereskedelem iizletdg), Jamnica, Ledo, Zvijezda, Roto
dinamic, PIK Vrbovec (Elelmiszer), Belje, PIK Vinkovci és Vupik (Mez6gazdasag iizletag). A
horvatorszagi tagvallalatoknal dolgozok szama 40 ezer f6. A régioban miikodd vallalatok koziil a
cégesoport, illetve egyes tagvallalatainak tulajdondban vannak a Sarajevski kiseljak (Bosznia-
Hercegovina) dsvanyviz és 1idité gyarto, a Frikom fagyasztott élelmiszergyarto, Idea kiskereskedelmi
lanc és Dijamant olajgyar (mindharom Szerbiabol), valamint a szlovéniai Mercator kiskereskedelmi
lanc. A régioban miikddd vallalatoknal dolgozok szdma mintegy 10 ezer {8. Az emlitett tagvallalatokon
kiviil az Agrokor miikodése kozvetve érintette az iizleti partnereket és beszallitokat, ezért a valsag
kezdete tovabbi mintegy 150 ezer munkahelyet veszélyeztetett.

A konszern 2004-ben megvasarolta a Fonyodi Asvanyvizgyartot és a Baldauf és Tarsa fagylaltgyartot
(a befektetés 6sszértéke 20 M EUR volt), de a 2008. évi vilagvalsag kovetkeztében 2012-ben mindkét
vallalatndl a gyartdsorokat leszerelték, és csak kereskedelmi tevékenységet folytatnak.

Az Agrokor valsaganak kirobbanasat a szlovén Mercator kiskereskedelmi lanc 550 M EUR-ért valo
2014. évi megvasarlasa inditotta el. Ezutan vissza kellett volna fizetni a Mercator atvallalt adossagait,
amelyhez hidnyzott a forgétdke. A rakovetkezd 2 év alatt az Agrokor részére lassan kimertiltek a
hitelkeretek, igy 2017-ben a legnagyobb hitelezd, az orosz allami tulajdonban 1évé Sberbank,

1 A rendkiviili cégvezetés mir megkezdte a tagvillalatok miikodési dtstrukturildsit a miikodési koltségek csokkentése érdekében. Ennek
eredményeként az Elelmiszer dgazat valamennyi tagja folyamatosan, a Kereskedelmi dgazat legfontosabb vdllalata (Konzum) pedig 2018 juniusa ota az
iizleti tervet meghalado minimalis dsszegii nyereséggel miikidik.




megtagadta a tovabbi kdlcsonok odaitélését. Ekkor kezdett fény deriilni a cégcsoport valds pénziigyi
helyzetére, amely a konszern csédjével fenyegetett, ez utobbi pedig ismét valsagba huzhatta az egész
horvat nemzetgazdasagot.

A valsagkezelés érdekében a parlament a kormény javaslatara elfogadta a ,Horvat Koztarsasag
gazdasagi rendszerére stratégiai fontossagli gazdasagi tarsasdgok rendkiviili cégvezetésének
eljarasarol” szolo torvényt (a koznyelvben ,,lex Agrokor” néven hasznaljak), amelynek 2017. aprilis
10-én Iépett érvénybe. A jogszabaly alkalmazéasaval ideiglenesen felfiiggesztették a hiteladdssagok
visszafizetésének kotelezettségét, az tigyben eljard Zagrabi Cégbirdsag pedig Kinevezett egy ideiglenes
cégbiztost. Ante Ramljak feladata volt, hogy megallapitsa a cégcsoport adossaganak valds Gsszegét,
azt cégbirdsaggal ismertesse el, tovabba, hogy megkosse a kiegyezési megallapodast a hitelezékkel
(megjegyzés: Ante Ramljak biztost késébb Fabis Perusko valtotta, Miutan tobb dsszeférhetetlenségi
esetre deriilt fény).

Az ideiglenes cégvezetés parhuzamosan dolgozott a valds helyzet feltardsan, a beszallitok felé fennalld
adossag részének visszafizetésén, és a csoport tovabbi mitkddésének zavartalan biztositasan. Ehhez
biztositott 1,06 Mrd EUR 0sszegli visszafizetési elényben részesiil hitelt, amelybdl kifizették a teljes
addssagot a kisbeszallitoknak, illetve a kdzepes €és nagybeszallitok felé fennallo adossag egy nagyobb
részét. A hitelbdl, illetve a tagvallalatok miikddési bevételeibdl végiil is a konyvvizsgalattal
megallapitott 58 Mrd HRK (7,74 Mrd EUR) 6sszegii adossagot 33,6 Mrd HRK-ra (4,51 Mrd EUR)
sikertilt csokkenteni.

A hitelezokkel kiegyezési megdallapoddasra megkotésére keriilt sor, amelyet végiil 2018. julius 4-én
fogadott el a hitelezdi kozgyiilés. A Zagrabi Cégbirosag hatarozatban megallapitotta a kiegyezés
elfogadasat, majd a 2018 augusztusa folyaman benyujtott 91 fellebbezést a Legfelsé Cégbirosag
oktober 25-én elutasitotta. Ez utobbival a kiegyezés jogerdssé vilt. A kiegyezési megallapodas szerint
azok a hitelezok, akiknek adossagat egyaltalan nem, vagy csak részben torlesztette az Agrokor, a
cégesoport uj tulajdonosaiva valtak. A tulajdonosi struktura a kovetkezd lett: Sberbank 39,2
szazalék; Agrokor-kotvények tulajdonosai 24,9 szazalék; horvatorszagi kereskedelmi bankok 15,3
szazalék; VTB Bank 7,5 szdzalék; beszallitok 4,7 szazalék; egyebek 8,4 szdzalék.

Az uj Agrokor alapkezelé székhelye Hollandidba keriil, mert a tervezett kiegyezési modellhez a
holland gyakorlat széleskorii jogi kornyezetet biztosithat. A cégcesoport miiveleti irdnyitisdt egy
zdgrabi székhelyii villalat fogja végezni, amely operativ és tulajdonosi struktiraval rendelkezik az
Agrokorhoz tartozd valamennyi cég felett. A létrehozand6 tulajdonosi struktura fogja kezelni a
cégcsoport fennmaradé tartozasait. Az uj operativ vallalatok korlatolt feleldsségiiek tarsasagokként
fognak miikodni, és un. tiikortarsasagkent dtveszik a meglévo fizetésképtelen tarsasdagok vagyonat
anélkiil, hogy egyidejiileg atvennék a régi kotelezettségeket is. A kiegészitd tevékenységeket végzo
cégek eladasra keriilnek, amelyekre pedig nem lesz érdeklddd, azokat felszamoljak. Ezzel a céges
strukturdaval az Agrokor elvesztette horvat nemzeti jellegeét, a tulajdonrészek késobb konnyebben
lesznek értékesithetéek a nemzetkizi tékepiacon. A cégcsoport kiozéptivon mds nemzetkozi
élelmiszeripari multinaciondlis cégek tulajdondba keriilhet. A cégbirdsagi eljardasok lezaruldsa utin
az elsd, mar objektiv koriilmények kozt mérhetd iizleti év 2019 elejétol indulhat el.
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