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GRADSKA SKUPSTINA GRADA ZAGREBA
putem
Gradskog ureda za gospodarstvo,
ekolosku odrzivost i strategijsko planiranje

Trg Stjepana Radi¢a 1/I
10000 Zagreb

PREDMET: Zahtjev za ishodenje suglasnosti Gradske skupstine Grada Zagreba radi dugorocnog
zaduzivanja klupskim kreditom u iznosu do EUR 131.000.000,00 EUR i refinanciranja
postojeceg Ugovora o dugorocnom klupskom kreditu u kunskoj protuvrijednosti do
iznosa EUR 240.000.000,00 sklopljenog dana 26.09.2022.

- obrazlozenje; dostavlja se;

Postovani,

Dana 26. rujna 2022. godine Drustvo je sklopilo Ugovor o dugoro€nom klupskom kreditu u kunskoj
protuvrijednosti do iznosa EUR 240.000.000 s Klubom banaka kojeg je Cinilo Sest kreditnih institucija.
Ugovorne strane sukladno odredbama Ugovora imale su moguénost pokretanja izmjena nakon proteka
dvije godine od potpisivanja. S obzirom da je 26. rujna 2024. godine nastupio taj rok, Drustvo je pokrenulo
pregovore s ciljem pobolj$anja uvjeta zaduzenja, te je 21. listopada 2024. godine podnijelo formalni pisani
Zahtjev za izmjenu istih putem Agenta prema svim Kreditodavateljima.

Tijekom protekle dvije godine Drustvo je ostvarilo znacajan financijski i operativni napredak, sto potvrduju
medunarodne rejting agencije kroz visestruko povecéanje kreditnog rejtinga, kontinuirani pozitivni
financijski rezultati (EBITDA) te uspjesno refinanciranje obveznice povezane s odrzivim poslovanjem u
iznosu od EUR 305.000.000. Osim toga, Drustvo je izvrSilo redovne i prijevremene otplate kredita u
ukupnom iznosu od EUR 108.736.247 Cime je znaCajno smanjena kreditna zaduzenost prema
financijskim institucijama.

Na temelju navedenog, u Zahtjevu je Drustvo, pozivajuéi se na znacajno unaprijedenu financijsku
poziciju, trazilo:

- smanjenje kamatne marze

- djelomicni otpust instrumenata osiguranja i suduznika
- promjenu rejting agencije

- prilagodbu uvjeta procjene nekretnina

- ukidanje obveze kvartalnog izvjestavanja.
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lako je odreden broj predlozenih izmjena jednoglasno prihvacen od strane svih Kreditodavatelja i
formaliziran |. Dodatkom Ugovoru 31. ozujka 2025., klju¢ne stavke od strateskog znacaja, prije svega
razina korekcije kamatne marze te djelomicni otpust osiguranja, nisu uvazene u punom obimu. Takoder
nije uvazen dio Zahtjeva koji se odnosio na otpust dijela instrumenata osiguranja , ustup potrazivanja
koje Drustvo i GSKG imaju prema Gradu Zagrebu na temelju Ugovora i Predugovora o zakupu u odnosu
na transe A i B, te brisanje odredbi ¢lanka 7.4.8. o zamjeni odnosno dopuni instrumenata osiguranja
placanja ukoliko vrijednost zalozenih nekretnina bude niza od EUR 100.000.000.

Obzirom na pozitivne trendove u poslovanju Drustva te da kljuéne stavke Zahtjeva nisu prihvacene,
Drustvo smatra da su se stekli preduvjeti za pokretanje druge faze procesa refinanciranja kojim bi se
omogucilo povoljniji uvjeti otplate, ukljuuju¢i smanjenje kamatne stope i optimizaciju strukture kreditnog
aranzmana, uz smanjenje broja financijskih institucija uklju¢enih u aranzman.

U nastavku dajemo detaljniji prikaz glavnih elementa:

Povecanje kreditnog rejtinga

Renomirane svjetske agencije za ocjenu kreditnog rejtinga Standard&Poor's Global i Moody's su u
proteklom dvogodisnjem razdoblju nakon sklapanja Ugovora kontinuirano unapredivale kreditni rejting
Drustva. Tako je agencija Standard&Poor's Global unaprijedila kreditni rejting Drustva do studenog 2023.
godine za dva stupnja, odnosno sa ,B- s negativnim izgledima* na datum potpisivanja, preko B sa
stabilnim izgledima dana 5. listopada 2022. godine, na B+ sa pozitivnim izgledima dana 17. studenog
2023. godine. Ista agencija je dana 21. listopada 2024. godine kreditni rejting Drustva ocijenila kao ,BB
sa stabilnim izgledima“ i time povisila kreditni rejting drustva za jo$ dvije razine u odnosu na ocjenu iz
studenog 2023. godine.

Kreditna agencija Moody's takoder je kontinuirano unaprjedivala kreditni rejting Drustva sa Ba2 s
pozitivnim izgledima u rujnu 2020. godine preko Baa2 s pozitivnim izgledima u studenom 2023. godine
na A3 sa stabilnim izgledima u studenom 2024. godine. Unaprjedenje kreditnog rejtinga odraz je
pozitivnih izgleda vlasnika DruStva kao i prepoznatih zapoCetih mjera financijskog i operativnog
restrukturiranja te potpune kontrole Uprave Drustva nad operativnim aktivnostima $to je posljediéno
rezultiralo ostvarenim financijskim uéincima.

Trend pozitivnhe EBITDA-e i pozitivha promjena financijskoq poloZaja

UspjeSna implementacija strategije koja je uslijed provedenog operativnog i financijskog restrukturiranja
tri godine za redom generirala pozitivnu EBITDA od 73 mil eura u 2024. godini (2023 - 67,50 mil eura,
2022 - 60,036 mil eura), odrazava stabilnost i perspektivu Drustva te povjerenje investitora u sposobnost
upravljanja rizicima i ostvarivanja pozitivnih rezultata poslovanja.

Drustvo je krajem 2021. godine pokrenulo mjere podizanja efikasnosti zahvaljujuci kojima je razvidno
zaustavljanje negativnog trenda u poslovanju unato€ krizi na energetskom trzistu i poteSsko¢ama u
lancima opskrbe.

Poduzete mjere stabilizacije poslovanja koje su ukljuCivale proces organizacijskog, operativhog i
financijskog restrukturiranja na svim razinama i u svim sastavnicama Drustva utjecale su na profitabilnost



Drustva 2022. i 2023. godine kroz proaktivno upravljanje troskovima, stabilizaciju likvidnosti i podizanje
interne efikasnosti. Tijekom 2023. godine povec¢ana je poslovna aktivnost operativnih podruznica sto je,
uz korekciju cijena komunalnih usluga za odrzavanje gradskih povrSina sukladno poveéanju troskova koji
¢ine sastavni dio cijene uzrokovanog vanjskim utjecajima, doprinijelo boljem poslovnom rezultatu i veéoj
profitabilnost Drustva.

Pozitivni trendovi nastavljaju se i tijekom 2024. godine u kojoj je Drustvo ostvarilo pozitivan financijski

rezultat kao odraz stabilizacije poslovanja zapocete prethodnih godina, smanjenja inflatornih pritisaka,
ucCinkovitijeg upravljanja resursima te povecane operativne aktivnosti podruznica.

Refinanciranje obveznice

Tijekom 2023. godine Drustvo je uspjeSno zavrsilo proces refinanciranja obveznice u iznosu od EUR
305.000.000 eura novim izdanjem obveznica povezanih s odrzivim poslovanjem. Ova obveznica
povezana s odrzivim poslovanjem, s fiksnom kamatnom stopom od 4,90% i dospijecem 2028. godine,
namijenjena je refinanciranju postoje¢ih obveza, Sto je direktno doprinijelo dodatnoj stabilnosti i
predvidljivosti financijskih operacija Drustva. Prethodno navedeno refinanciranje kroz obveznicu
povezanu s odrzivim poslovanjem prepoznato je od strane medunarodnih razvojnih banaka: EBRD i
International Finance Corporation - World Bank Group koje su u obveznicu ulozile svaka EUR 72.500.000
te tako inicirale i promjenu strukture ulagatelja kroz koju je doSlo do smanjenja izloZzenosti prema
domacim kreditnim institucijama kako je navedeno u nastavku. Navedeno izdanje i promjene strukture
ulagatelja prepoznato je i od medunarodnih rejting agencija kroz pozitivhe promjene kreditnog rejtinga.

Smanjenje kreditne zaduZzenosti prema Klubu banaka

Drustvo uredno podmiruje obveze po kreditu u rokovima dospijeca te je u razdoblju od 01. ozujka 2023.
do 01. rujna 2025. kroz ukupno pet Sestomjesecnih rata otplaceno EUR 47.150.254 glavnice i EUR
34.536.698 kamata. Krajem 2023. godine Drustvo je iz vlastitih sredstava prije roka za redovno vraéanje,
izvrSilo dobrovoljnu prijevremenu otplatu dijela zadnje rate otplate tranSe A koja predstavlja 30% iznosa
glavnice transe A (bullet) u iznosu od EUR 30.000.000 uz pripadajuc¢e kamate u iznosu od EUR 708.590
te obveznu prijevremenu otplatu iz sredstava prikupljenih monetizacijom neoperativne imovine u iznosu
EUR 360.000 u ozujku 2025. godine i EUR 599.686 u rujnu 2025. U studenom 2024. godine Drustvo je
iz vlastitih sredstava prije roka za redovno vracanje, izvrSilo dobrovoljnu prijevremenu otplatu dijela
zadnje rate otplate tranSe B koja predstavija 30% iznosa glavnice tranSe B (bullet) u iznosu od EUR
30.626.307 uz pripadajucu kamatu u iznosu od EUR 464.966 tako da neotplac¢ena glavnica na dan

02. rujna 2025. godine iznosi EUR 129.300.956. Prijevremene otplate kredita znacajno su utjecale na
smanjenje kreditne zaduzenosti DrusStva.

Nadalje, tijekom 2023. godine izloZzenost banaka kreditodavatelja i ujedno ulagatelja u novo izdanje
obveznica Drustva dodatno je smanjena zbog smanjenja udjela banaka u strukturi ulagatelja u obveznicu
ZGHO-0-237A izdanu 2016-2017 sa 72% na 33% koliko je uceSce banaka u strukturi ulagatelja u
obveznicu ZGHO-0O-287A izdanu 2023. godine. Nominalno je izlozenost banaka u obveznici smanjena
za 119,33 mil eura.



Refinanciranje postojeceg klupskog kredita

Slijedom gore navedenog, a temeljem odluke Uprave Drustva od 25. oZujka 2025., upucen je Zahtjev
financijskim institucijama za dostavu informacija o uvjetima refinanciranja Ugovora o dugoroénom
klupskom kreditu u kunskoj protuvrijednosti u iznosu do EUR 240.000.000. Predmetnim zahtjevima
zatrazene su povoljnije naknade, troskovi te izmjena strukiure kolaterala uz rok otplate od 8 godina s
polugodiSnjim ratama te moguénost primjene ,margin grid® modela. Drustvo je uputilo Zahtjeve za
dostavu informacija 0 uvjetima refinanciranja Ugovora o dugoroénom klupskom kreditu u kunskoj
protuvrijednosti u iznosu do EUR 240.000.000 u iznosu od EUR 129.900.641 Sto bi predstavljalo preostali
dug na 30. rujna 2025.

Sukladno vazeéem Ugovoru o dugoroénom klupskom kreditu, ugovorena je i obveza pla¢anja naknade
u slucaju dobrovoljne prijevremene otplate kredita kada se ista financira putem trece osobe ili banke,
odnosno kroz drugi oblik financiranja (primjerice obveznice). Clankom 4.6.2. propisano je da naknada
iznosi 1,5% od prijevremeno otplaéenog iznosa u prvih pet (5) godina od isteka roka za koristenje kredita,
Sto se projicira u iznosu od EUR 923.377. Navedeni iznos ukljuéen je u ukupno zaduzenje novim
kreditom, pa bi refinanciranje postojeéeg klupskog kredita iznosilo ukupno EUR 130.224.333.

Temeljem upucenih zahtjeva financijskim institucijama dostavljene su tri indikativhe ponude za dugoroéni
klupski kredit kako je navedeno u nastavku:

1. Zagrebacka banka d.d. (Agent) i Erste&Steiermarkische banka d.d.
2. Privredna banka Zagreb d.d. (Agent), Hrvatska postanska banka d.d. i OTP banka d.d.
3. Raiffeisen bank d.d. .

Nastavno na dostavljene indikativne ponude Drustvo je, temeljem odluke Uprave Drustva od 13. svibnja
2025., uputilo financijskim institucijama Zahtjev za dostavu obvezujuée ponude o uvjetima refinanciranja
Ugovora o dugoroénom klupskom kreditu u kunskoj protuvrijednosti u iznosu do EUR 240.000.000.
TrazZeni iznos kredita projiciran je u visini do EUR 131.000.000 sto ukljucuje neotplaéeni iznos klupskog
kredita na dan 30.09.2025. godine u svoti EUR 129.900.641 uveéano za plac¢anje 1,5% naknade za
prijevremeni raskid u iznosu od EUR 927.660.

Temeljem upuéenih zahtjeva financijskim institucijama dostavljene su dvije obvezujuée ponude od
27.06.2025 za dugorocni klupski kredit u iznosu do EUR 131.000.000 i to od strane sljedeéih klubova
banaka:

1. Zagrebacka banka d.d. (Agent) i Erste&Steiermarkische banka d.d.
2. Privredna banka Zagreb d.d. (Agent), Hrvatska postanska banka d.d. i OTP banka d.d.




Tablica 1. Pregled uvjeta obvezujuce ponude za refinanciranje postojeceg Klupskog kredita do EUR
131.000.000

ZABA ERSTE
IZNOS 131.000.000
NACIN POVRATA polugodignje rate
ROK POVRATA 8 godina
a) FIKSNA KAMATNA STOPA 2,33%
b) VARIJABILNA KAMATNA STOPA 0,45% + 6M EURIBOR

0,15% jednokratno
na ukupan iznos

prema uvjetima separatnog ugovora
koji ¢e sklopiti ZGH i ZABA

ARANZERSKA NAKNADA

AGENTSKA NAKNADA

NAKNADA ZA

PRIJEVREMENU OTPLATU nema

- Zalog na imovini u minimalnoj
_procjenjenoj vrijednosti 80 mil EUR
- Obi€na zaduznica u korist svakog
Kreditodavatelja

OSIGURANJE

Drustvo je, analizom zaprimljenih ponuda, ocijenilo da je najprihvatljivija ponuda Kluba banaka kojeg &ine
Zagrebacka banka d.d. i Erste&Steiermarkische banka d.d. Ova ocjena temelji se prvenstveno na
povoljnijim uvjetima kamatnih stopa. Naime, odabrani ponuditelj nudio je fiksnu kamatnu stopu od 2,33%
godisSnje. Takoder, u sluCaju odabira varijabilne kamatne stope, predloZeni ponuditelj ponudio je i nizu
kamatnu marzu od 0,45%, uz istu referentnu kamatnu stopu — 6M EURIBOR.

Sto se tiée naknada, obje ponude definirale su aranzersku naknadu u iznosu od 0,15% jednokratno na
ukupan iznos kredita. Razlika se javlja kod agentske naknade: Kiub banaka koji ¢ine Privredna banka
Zagreb d.d., Hrvatska postanska banka d.d. i OTP banka d.d. definirao je agentsku naknadu, dok ée
Klub banaka kojeg Cine Zagrebacka banka d.d. i Erste&Steierméarkische banka d.d. naknadno definirati
visinu agentske naknade. Drustvo je ve¢ komuniciralo o¢ekivanje da ona nece biti viSa od Kluba banaka
kojeg Cine Privredna banka Zagreb d.d., Hrvatska postanska banka d.d. i OTP banka d.d., a isto ée se
formalizirati kroz zaseban ugovor koji ¢e Drustvo sklopiti sa Zagrebackom bankom d.d.

Instrumenti osiguranja u obje obvezujuée ponude obuhvaéali su dostavu zaduznica u korist svakog
pojedinog Kreditodavatelja, i to u visini glavnice kredita s kojom pojedini Kreditodavatelj sudjeluje u
kreditu, uveéanoj za sve kamate, naknade i troskove. Uz to, Klub banaka kojeg Cine Zagrebacka banka
d.d. i Erste&Steiermarkische banka d.d. kao dodatni instrument osiguranja navodi zalog na imovini
Drustva u minimalnoj procijenjenoj vrijednosti od EUR 80.000.000, pri ¢emu je Drustvo komuniciralo
oCekivanje korekcije na razinu od 50% pokrivenosti, Sto je u prijedlogu Ugovora smanjenc na EUR
60.000.000.




Konacni ugovor i unaprijedeni uvjeti

Tablica 2. Pregled kljucnih poboljSanja — Prije i poslife

Element

Postojeci Ugovor (2022)

Konacni Ugovor (2025)

Kamatna stopa

6M EURIBOR + 2,45 - 2,95%

2,33% fiksna

Dodatno zaduzenje bez < 10 mil EUR < 40 mil EUR (uz obavijest
suglasnosti iznad 10 mil)
Raspolaganje imovinom bez <10 mil EUR <40 mil EUR
suglasnosti
Instrumenti osiguranja L Zaduznice - Zaduznice
- Zalog nekretnine do 121,3 mil - Zalog nekretnine do 60 mil
EUR EUR
~ Jamstvo GZ do 18, 4mil EUR
- ustup potrazivanja od GZ do
115 mil EUR
- SuduzniStvo ovisnih Drustava
Naknada za prijevremenu 1,5% prvih 5§ god. N/a

otplatu

Naknadni uvjeti - kvartalni izvjestaj o procesu

restrukturiranja
- godisnji plan CAPEX i plan
financiranja CAPEX
- kvartalni financijski izvjestaji

U odnosu na inicijalno zaprimljene obvezujuce ponude, u samom tekstu Ugovora postignuti su dodatno
povoljniji uvjeti za Drustvo, osobito u dijelu instrumenata osiguranja, limita dodatnog zaduzivanja i
raspolaganja imovinom sto je razvidno i u pregledu u tablici 2.

Ono sto je dodatno postignuto izdvajamo u nastavku:

- visina vrijednosti imovine za upis zaloznog prava smanjena je sa EUR 80.000.000 na EUR
60.000.000.

- visina dodatnog zaduzivanja uz suglasnost Kreditodavatelja povec¢ana je s EUR 10.000.000 na
EUR 40.000.000 kumulativno godi$nje, dok je za zaduZenja iznad EUR 10.000.000 kumulativno
godiSnje potrebno pisanim putem obavijestiti Kreditodavatelja, osim u slu¢aju financiranja
projekta Garaza Klai¢eva u iznosu od EUR 30.000.000




- ograni¢enje raspolaganja imovinom uz suglasnost Kreditodavatelja poveéano je s EUR
10.000.000 na EUR 40.000.000, dok je za prodaju imovine iznad EUR 10.000.000 potrebno
pisanim putem obavijestiti Kreditodavatelja.

Dodatno, postoje¢im je klupskim kreditom ugovoreno da se svaka dobrovoljna prijevremena otplata
pojedine tranSe kredita mora izvrsiti zajedno s obrac¢unatom kamatom na prijevremeno pla¢eni iznos,
naknadom za dobrovoljnu prijevremenu otplatu te eventualnim troskovima prekida. Slijedom toga, iznos
trazenog novog kredita uveéan je za potencijalno plac¢anje premije za prijevremeni raskid.

Financijski efekti refinanciranja

Projekcije prikazane u nastavku jasno ukazuju na opravdanost refinanciranja vaze¢eg Ugovora o
dugoro¢nom klupskom kreditu. Ponudena kamatna stopa znatno je povoljnija u odnosu na postojecu
kamatnu strukturu koja se temelji na 6M EURIBOR-u, uve¢anom za kamatne marze po pojedinim
tranSama:

Transa A: 2,950%, Transa B: 2,450%,Transa C: 2,800%.

U projekcijama je koristena vrijednost 6M EURIBOR-a vazec¢a na dan 28.08.2025. u visini od 2,069%.
Na toj osnovi, ukupni tro§ak kamata po postoje¢em Ugovoru o dugoro¢nom klupskom kreditu projiciran
je na EUR 26.472.829. S druge strane, projicirani troSak kamata temeljem obvezujué¢e ponude Kluba
banaka kojeg Cine Zagrebacka banka d.d. i Erste&Steiermarkische banka d.d., uz fiksnu kamatnu stopu
od 2,33%, iznosi EUR 12.972.275. Usteda iznosi vise od EUR 13 milijuna samo na kamatama, §to jasno
potvrduje opravdanost refinanciranja

Tablica 3. Projekcija troSka kamata temeljem postojeceg Ugovora o dugorocnom klupskom kreditu te
pristigle obvezujuce ponude Kluba banaka Zagrebacka banka d.d. i Erste&Steiermarkische banka d.d. s
fiksnom kamatnom stopom

REFI KLUPSKOG KREDITA - fiksna
2026 2027 2028 2028 2030 2031 2032 2033 2034 UXUPNO
glavnica 18375000 18375000 16375000 18375000 16375000 16375000  ig375.000 12.375.000 3 131.022.000
kamata 2,33% 2558818 2575318 2193841 1812203 1430.780 1.046.228 €57.881 288.153 : 12.972275
UKUPNO 19.331.916  18950.378 18568841  18.187.303 17.605.766  17.424.28  17.042631 16661153 - 143.972.275
KLUPSKI KREDIT
. 2026 2027 2028 2028 2030 2031 203 2033 2034 LKUPNO
davnica 18860002 18860102 138€0.002  18.880.102 BBNT 8851338 8831333 8831333 14T 126500522
lkamata 1254 3218031 4323470 3400827 2500625 1846181 1312064 1.069.270 %1618 26.472.829
UKUPNO 24985.53 2407933 23.185.573 22266929 1625642 10.597.523 10163496 9720603 15.118.137  156.373471

Uprava Drustva, dana 12. rujna 2025. donijela je odluku o prihvacanju teksta Ugovora o dugoro¢nom
klupskom kreditu do iznosa EUR 131.000.000, s Klubom banaka kojeg Cine Zagrebacka banka d.d. i
Erste&Steiermarkische banka d.d., kojim se refinancira postojeci Klupski kredit.



Slijedom prethodno navedenog, ovim putem upucujemo zamolbu za uvrStavanje tocke ,lshodenje
suglasnosti Gradske skupstine Grada Zagreba radi dugorocnog zaduzivanja klupskim kreditom u iznosu
do EUR 131.000.000,00 EUR i refinanciranja postojeceg Ugovora o dugoro¢nom klupskom kreditu u
kunskoj protuvrijednosti do iznosa EUR 240.000.000,00 sklopljenog dana 26.09.2022.

Takoder, naglaSavamo da dostavljeni materijali ne sadrze podatke odredenog stupnja tajnosti niti su
proglaseni poslovnhom tajnom.

S postovanjem,

Predsjednik Uprave
Ivan WNovakov
ff T
ZAGREBACK] HOLDIN
do.o 9
ZAGREB, Uiica grada Vukovara 41

Uz navedeno obrazlozenje u privitku se dostavlja pripadaju¢a dokumentacija:

PRILOZI:

1. Obvezujuéa ponuda Kluba banaka

2. Nacrt Ugovora o dugoro¢nom klupskom kreditu do iznosa EUR 131.000.000,00

3. Nacrt Ugovora o zaloZznim pravima na nekretninama

4. Odluka Uprave ZGH Klasa: ZGH-21-22-471, Ur. broj: 01-01/372-25-169 od 12. rujna
2025.godine

5. Zakljucak Revizijskog odbora ZGH Klasa:740-15/25-02/12, Ur. broj: 01-01/7-25-07 od 23. rujna
2025. godine

6. Odluka Nadzornog Odbora ZGH Klasa: 740-15/25-02/11, Ur. broj: 01-01/7-25-07 od 23. rujna
2025. godine

7. Odluka Skupstine ZGH Klasa: 740-15/25-03/07, Ur. broj: 01-01/7-25-04 od 30. rujna 2025.
godine



