Na temelju ¢lanka 15. to¢ke 4. Zakona o Hrvatskoj agenciji za nadzor financijskih usluga (Narodne
novine br. 140/05 i 12/12) i ¢lanka 696. Zakona o trziStu kapitala (Narodne novine br. 65/18 i 17/20)
Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga na sjednici Upravnog vije¢a odrzanoj 18. prosinca
2020. donosi

SMJERNICE ;
ZA PRIKAZIVANJE ALTERNATIVNIH MJERA USPJESNOSTI

1. Uvodne odredbe i svrha smjernica

Hrvatska agencija za nadzor financijskih usluga (dalje: Hanfa) je u skladu s odredbama &lanka 501.
Zakona o trzistu kapitala (Narodne novine br. 65/18 i 17/20, dalje: ZTK) ovladtena provoditi nadzor
izvrSavanja obveza u vezi s informacijama o izdavateljima ¢iji su vrijednosni papiri uvrsteni na
uredeno trziSte. Hanfa je, izmedu ostalog, ovlastena provjeravati jesu li financijske informacije
izdavatelja sastavljene u skladu s relevantnim okvirom za financijsko izvjeStavanje (u Republici
Hrvatskoj su to Medunarodni standardi financijskog izvjeStavanja). U financijske informacije
izdavatelja ulaze takoder i alternativhe mjere uspjeSnosti.

Alternativne mjere uspjesnosti su u vecini slu€ajeva uklju€ene u izvjestaj rukovodstva izdavatelja koji
je sastavni dio godiSnjeg, polugodiSnjeg i tromjeseCnog izvjeStaja izdavatelja. Nadalje, u
prospektima izdanja i uvrstenja vrijednosnih papira na uredeno trziSte Cije objavljivanje odobrava
Hanfa, takoder su u veéini sluCajeva navedene alternativhe mjere uspjesnosti. Isto tako, alternativne
mjere uspjesSnosti mogu biti sadrzane i u objavama povlastenih informacija koje se objavljuju u
skladu s Uredbom (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vijeéa od 16. travnja 2014. o
Zlouporabi trzista (Uredba o zlouporabi trZista) te stavljanju izvan snage Direktive 2003/6/EZ
Europskog parlamenta i Vijeca i direktiva Komisije 2003/124/EZ, 2003/125/EZ i 2004/72/EZ kao i u
drugim javnim objavama izdavatelja.

Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trziSta kapitala (dalje: ESMA) je 2015. godine
donijelo Smjernice o alternativnim mjerama uspje$nosti’'. Hanfa je 23. srpnja 2020. ESMA-i
izjavila da ¢e se od 1. srpnja 2020. u cijelosti pridrzavati odredbi Smjernica o alternativhim
mjerama uspjesnosti.

Svrha ovih Smjernica za prikazivanje alternativnih mjera uspjesnosti (dalje: Smjernice) je
dodatno osigurati ujednateno postupanje izdavatelja i osoba dogovornih za prospekt kod
prikazivanja alternativnih mjera uspjeSnosti kako bi navedene informacije bile usporedive, pouzdane
i razumljive te na taj nacin olakSati ulagateljima donoSenje informiranih odluka o ulaganju. Cil;
Smijernica je takoder i promicanje transparentnosti i prednosti ukljuivanja alternativnih mjera
uspjesSnosti kod objava financijskih informacija, bilo da se one objavljuju u izvjestaju rukovodstva ili
priopcenjima za javnost, navode u prezentacijama rezultata poslovanja i sli¢no.

2. Prikazivanje alternativnih mjera uspjesnosti

Alternativna mjera uspjednosti je financijska mjera povijesne ili buduée financijske uspjesnosti,
financijskog poloZaja ili novCanih tokova, osim financijske mjere definirane ili odredene u
relevantnom okviru za financijsko izvjeStavanje. Primjeri takvih alternativnih mjera uspjesSnosti su
neto dug, dobit prije jednokratnih troSkova, dobit prije kamata, poreza i amortizacije (EBITDA) i sli¢ni
pojmovi koji oznaCavaju prilagodbu stavaka temeljnih financijskih izvjestaja.

" ESMA je uz Smjernice o alternativnim mjerama uspje$nosti objavila i dokument Questions and Answers on ESMA
Guidelines on Alternative Performance Measures. Oba dokumenta su dostupna na internetskoj stranici Hanfe.



Kod prikazivanja alternativnih mjera uspjesnosti, izdavatelj i osoba odgovorna za prospekt duzni su,
osim ESMA-inih Smjernica o alternativnim mjerama uspjesnosti, primjenjivati i ove Smjernice, a kako
slijedi:

a) Definiranje i nazivi alternativnih mjera uspjesnosti

Potrebno je navesti definiciju koriStenih alternativnih mjera uspjesnosti te navesti njihove sastavnice
i temelj za izraCun. Definicija mora biti objavljena na jasan, Citljiv i razumljiv nacin.

Alternativne mjere uspjesnosti trebaju imati smislene nazive koji odrazavaju njihov sadrzaj i temelj
za izracun.

b) Korisnost alternativhe mjere uspjesnosti

Potrebno je objasniti zasto se pojedina alternativha mjera uspjesnosti koristi kako bi korisnici mogli
razumjeti njezinu vaznost i pouzdanost. Izdavatelj treba koristiti samo one alternativhe mjere
uspjesnosti za koje smatra da na primjeren nacin odrazavaju financijski polozaj i uspjeSnost.

lako se odredene alternativne mjere uspjednosti koriste kao opée poznate, kao primjerice EBITDA
ili EBIT, ipak je potrebno naznaditi ulagateljima zasto i kako objavljene alternativhe mjere uspjesnosti
rukovodstvo koristi prilikom donoSenja odluka u vezi s poslovanjem te na koji naCin bi te mjere
ulagatelji trebali uzeti u obzir.

c) Uskladivanje sa stavkama u temeljnim financijskim izvjestajima

Potrebno je objaviti uskladivanje alternativnih mjera uspjednosti sa stavkama iz financijskih izvjestaja
na nacin da su jasno objadnjene stavke uskladivanja, odnosno stavke iz temeljnih financijskih
izvjeStaja koje su uzete u obzir prilikom izraCuna alternativnhe mjere uspjesnosti. Dakle, potrebno je
prikazati stavku, podzbroj ili zbroj prikazan u financijskim izvjeStajima, a koji je relevantan za tu
alternativhu mjeru uspjesnosti.

U slu€aju kada se uskladena stavka ne moze direktno povezati s pozicijama iz financijskih izvjestaja
ili biljeSki uz financijske izvjestaje, izdavatelji su duzni naznaditi poziciju u okviru koje je prikazana
navedena stavka u financijskim izvjeStajima. Preporu€uje se tabli€¢no prikazati iznose brojnika i
nazivnika alternativne mjere uspjeSnosti te navesti u okviru koje pozicije financijskih izvjestaja ili
biljeski su prikazani.

Ako je uskladivanje odredene alternativne mjere uspjeSnosti objasnjeno u ranije objavljenim
dokumentima, moguce je uputiti na te dokumente ako korisnici mogu na jednostavan i brz nacin
pristupiti tim dokumentima. Takvo upucivanje mora biti jasno i precizno (to€no mjesto i stranica
dokumenta na koji se upucuje).

d) Normalizirane alternativhe mjere uspjesnosti

Kod objava alternativnih mjera uspjeSnosti kod kojih je cilj prikazati rezultate poslovanja
isklju€ivanjem odredenih stavki koje predstavljaju jednokratne dogadaje, potrebno je jasno naznaditi
da prikazani iznos predstavlja normaliziranu alternativhu mjeru uspjesnosti te jasno navesti stavke i
iznose koji nisu uklju€eni u izraCun, kako se ulagatelji ne bi doveli u zabludu.

Pri objavljivanju uskladenja, preporu€uje se tablicno prikazati iznose brojnika i nazivnika, iznose
svakog pojedinog uskladenja brojnika i/ili nazivnika alternativhe mjere uspjesnosti, kao i naznaku u
okviru koje pozicije financijskih izvjestaja ili biljieSki su navedeni iznosi uskladenja brojnika i nazivnika
prikazani, ako se uskladene stavke ne mogu direktno povezati s pozicijama iz financijskih izvjestaja
ili biljeski uz financijske izvjestaje.



Uobicajeno se objavljuju normalizirana neto dobit ili EBITDA nakon uklanjanja jednokratnih stavki,
kao primjerice dobit/gubitak od kupnje/prodaje podruZnice, prihod od prodaje proizvoda i usluga
kojeg je ostvarila podruznica (dezinvestirani poslovni segment), trodkovi restrukturiranja, sudski
troSkovi, otpremnine i sli¢no. Na temelju jasno navedenih stavki, odnosno jednokratnih dogadaja, za
koje je uskladena alternativha mjera uspjeSnosti, omogucuje se ulagatelju procijeniti je li opravdano
uskladivati alternativhu mjeru uspjesnosti s obzirom na u€estalost ponavljanja dogadaja. Primjerice,
kada se troSkovi otpremnine ili umanjenja imovine redovito ili ciklicki pojavljuju, iskazivanje
alternativnih mjera uspjesnosti koji iskljuéuju navedene troskove, mozda nije opravdano. Isto tako je
u pojedinim slu¢ajevima upitno iskljucivati iz izrauna operativne dobiti ili EBIT (dobiti prije kamata i
poreza) troSkove umanjenja materijalne i nematerijalne imovine, jer se i materijalna i nematerijalna
imovina koristi za obavljanje djelatnosti, odnosno za ostvarivanje prihoda od prodaje. Osim toga, u
slu¢aju da se objavljuje normalizirana alternativha mjera uspjesnosti za neki jednokratni dogadaj nije
opravdano samo iskljuiti stavke troSkova koji su povezani s tim dogadajem, potrebno je iskljuciti i
stavke prihoda povezane s istim dogadajem. Primjerice, ako se prilikom izracuna alternativhe mjere
uspjesnosti iskljuCuju efekti od umanjenja vrijednosti odredene imovine, potrebno je isto tako iskljuditi
i efekte povecanja vrijednosti te imovine.

e) Usporedni podaci

Alternativne mjere uspjesnosti moraju biti popracene usporednim podacima za sva ranija razdoblja
koja se prikazuju.

f) Dosljednost

Definicija i izraGun alternativnih mjera uspjesnosti trebaju biti dosljedni kroz cijelo vrijeme njihovog
prikazivanja. Ako do promjene ipak dode, potrebno je obrazloZiti promjene, dati objasnjenje zasto
nova alternativna mjera uspjeSnosti daje pouzdanije i bolje informacije te dati ponovno izrazene
usporedne podatke.

Ako se odredena alternativha mjera prestane prikazivati, potrebno je navesti zasto se ona vise ne
smatra primjerenom mjerom za prikaz poslovanja.

Izdavatelji bi isto tako trebali biti dosljedni u prikazivanju alternativnih mjera uspjesnosti u izvjestajima
rukovodstva, prospektima i ostalim objavama, kao Sto su priopcenja za javnost i slicno.
3. Zavrs$ne odredbe

Izdavatelji i osobe odgovorne za prospekt su duzni poduzeti sve potrebne aktivnosti radi uskladenja
prikazivanja alternativnih mjera uspjeSnosti s ovim Smjernicama.

Ove Smijernice objavit ¢e se na internetskoj stranici Hanfe, a stupaju na snagu 1. sijeCnja 2021.
godine.
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