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Prilika

* Bolje upravljanje
Imovinom 1 obavezama,
drzavnim prihodima

/natno povecanje — za nekoliko
posto BDP-a godiSnje

* Parametri koji se temelje na
obracunskoj osnovi
omogucuju 1 poticu
smanjenje troskova

Boljim upravljanjem duznicima 1
vjerovnicima.



Promjena fokusa

temelju
neto
vrjednos

Imovina Obaveze
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Kriticko djelovanje
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FINANCIAL TIMES

zzzzzzzzzzzzzzz INTERNATIONAL NEWSPAPER OF THE YEAR EUROPE

Ono Sto se ne mjeri, ne broji se.

Davno je proslo vrijeme da se okonca
fokusiranost na nekoliko uskih brojeva
koji su doveli do kroni¢nog nedovoljnog
ulaganja, kao 1 nedovoljnog upravljanja
vrijednom imovinom. Vrijeme je da se
polemika o javnim financijama pomakne
od toga da se bude to¢no u krivu na
pokusaj da se bude otprilike u pravu.

Martin Wolf




Racunovodstvo odreduje odluku

A

,Najb
Povecanje potencialne vryjednosti
1nov€anih tokova razvojem
Imovine

,SadasSnja upotreba”
potencyalna vrijednost imovine ne
priznaje se ako nie privatizirana



Zanemarivanje potencijalne vrijednosti
Imovine

» Skola usred hotela s 5 zvjezdica na
Copacobaniu Brazilu

* PremjeStanjem se poboljSava
dobrobit

* Razvijanje imovine za najbolju
upotrebu

* Povecanje prihoda za financiranje
bolje Skole

Public school with beach front property
Eg Escola Municipal Cicero Pena

* Bolje okruzZenje za ucenike

Izvor: Tanziand Prakash, The Cost of Government and the Misuse of Public Assets [TroSak drzave izloupotreba javne imovine], Preliminarna tehnic¢ka studija MMF-a, 2000.



Nekretnine — skriveni rudnik zlata

* Vrijednost 1 x BDP
* kdnako poloviciukupnog

trziSta nekretnina

Izvor: Urban 3 1 F&D Magazine MMF-a (2018.) Unlocking Public Wealth’[,;,Oslobadanje
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Mapa imovine —precica

* Indikativna vrijednost kao studija
izvedivosti

* Nekretnine 1 operativna imovina

* Razumievanje vrjednosnog jaza 1
razvojnih mogucnosti

 Fokusiranje na segmente, a ne na
detalje

* Pomaze u vizualizacyi segmentacije,
strukture 1strategije

Izvor: F&D Magazine MMF-a (2022.) Mapping the Unknown’[,Mapiranje nepoznatog’].



Osnovne financijske operaciye
delegirane zasebnim profesionalnim
institucijama, ukljudujué¢idrzavni|
dug, kamatne stope i suficit puies
od 1zvoza




Javna poslovna (komercnalna)

imovina

(wnan) Promet

6 Komunalije

Financijske
usluge

Ceste (autoceste)
Zeljeznica

Zracne luke 1brodski
prievoz

Energia
Voda

Banke
Osiguravajuca drusStva
Davatelji hipoteka

Izvor: The Public Wealth of Nations [Javno bogatstvo naroda], 2015.

* Koriste ih javnisubjekti
Gradevine « Koriste ih treée strane
* NeiskoriStene

* Izgradeno zemljiSte
* Neizgradeno zemljiSte

Zemljiste




Razdvajanje rukovodenja 1 politike

,Jedna je od tragicnih 1luzya koje gaje
mnoge zemlje 1deja da politiari 1
drzavni sluzbenici mogu uspjesSno
obavljati poduzetnicke funkcije.”

,,Zanimljivo je da unatoC uvjerljivim
dokazima o suprotnom, to uvjerenje 1
dalje postoj”

- jedan od osnivaca Singapura



Profesionalno upravljanje




Fondovl javnog 1 drzavnog

bogatstva

* Aktivno upravljanje operativnom
imovinom inekretninama

* Razvoj, restrukturiranje 1
monetizacya pojedmacne
imovine

 Nacionalno,urbano il
segmentno

e Upravljanje likvidnoSc¢u pricuva

* Likvidnost medunarodnih
duzniCkih 1 vlasniCkih vrijednosnih
papira

* Oblikovano za optimizaciju
diverzifikacye portfelja —
balansiranje rizika 1 prinosa




Holding (holdinSko drusStvo) — premosnica prema privatnom sektoru

* Maksimalno povecanje  SpreCavanje rasipanja 1
vrijednosti korupcie

* Od kratkoro¢nog politickog * Upravljanje rizicima 1
utjecaja odgovornost

* Kao da se radio uvrStenom * Zajednicki jezik

drustvu
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Proces maksimalnog povecavanja

vrijednosti

> Komercijalizacyja > Optimizacija

> Privatizacija >

Poslovni plan

* Procjena

« Usporedba s
pomocu
referentnog
vrednovanja

Strategija

Operativna
Struktura kapitala
Poslovnirazvoj

—

Konomilje razmjera

Portfeljnekretnina

Izvor: Public Commercial Assets The Hidden Goldmine [Javnaposlovna (komercijalna) imovina — skrivenirudnik zlata], ADB (2020.).

Fer vrijednosti

* Pravovremena prodaja
u odnosu na dalng
razvoj

Pravovremenost

e Siri cilj maksimalno
povecanje prinosa u
cyelom portfelju



Poduzeca u drzavnom vlasniStvu ¢esto su
konglomerati

Pruge
 Pojednostavljenje internog rac¢unovodstva :
 Uklanjanje subvencia O poznipanis
* Pojednostavljenje poslovnog modela i
« Povecanje dividendi 9 Usluge

o
m .
Nekretnine

* Obveznice u odnosu na bankovno financiranje
Inicijalna javna ponuda (engl.) IPO /
spajanja iakvizicije Ostalo



Zaposljavanje neizvrSnih direktora

Operativna

Maksimalno
povecanje
vrijednosti

Struktura kapitala

Poslovni razvoj

Smanjenje rizika
na najmanju
mogucu mjeru

Financijska kontrola

Slican sektor 1i mdustria

Financiyski direktor, korporati
financie

Spajanja 1 akvizicije, privatni k

Revizor 1li financyski
direktor



Voditelj razvoja TEMASEK

* Vodece svjetske industrije
- Obrana 1luke

* Regionalni prvaci
- Telekom, bankarstvo 1
nekretnme

* $3 mlrd. dolara godiSnje u

dividendama




Prvak preokreta

 Najveéiposlodavac u Svedskoj
 Udio vrjednostiiznosio %2 domaceg
poslovnog sektora

* Preokret za oko 60 poduzeca
* Potaknulo gospodarskirast
* Povecalo prinose idividende
 PojacCalo trziSno natjecanje

* Povecalo produktivnost
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=~ Povecanje vrijednosti:2 x lokalna burza (trziste
dionica)

Izvor: Svedska vlada.



MTRBH

Model Zeljeznice +
nekretnine

Neko¢ vjerojatno najbolji sustav podzemne Zeljeznice u s



Jernhusen

OpCo/ PropCo — model




Olimpisko selo

* Podrucje King’s Grossa:
* Od napuStene lokacie
* Do movaciske Cetvrti

* Pomoglo financirati Olimpijske

1gre

» Zeljeznicke postaje diljem UK-a



Financiranje podzemne BY& HAVN
zeljeznice

Luka 1 vojni garnizon
* 33000 stambenih jedmica

* 100 000 radnih prostora

 SveuciliSta, Skole, vrti¢iitd.

Financiralo proSirenje podzemne zeljeznice



Obnova A\

BivSa gradska luka
* 12 000 stambenih jedmica
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e Koncertna dvorana



Pla¢anje mirovina Vasakronan

 Udvostruc¢ena gustoca portfela
e 7000 novih domova

* Inovaciska Cetvrt

Povrat na kapital (engl. ROE) 19 % (posljednjih 5
godina)

Izvor: web stranica, godisnji izvjestaji i financijski podaci poduzeca.



Dobro raCunovodstvo oslobada resurse
koj1 pomazu vladama u rjeSavanju
dugoroCnih financyskih 1zazova,
poboljsanju 1sporuke usluga 1l1 smanjenju
poreza.
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