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Kako posluju tvrtke Mate Rimca: Sve su u gubitku, a jedna
sluzi kao “proto¢ni bojler”. Otkrivamo 1 zaSto bi mogao imati
velikih problema

objavljeno prije 1 dan  DraZen Curi¢ 04

Americki pisac Mark Twain Cesto je govorio da postoje tri vrste lazi: laz,
besramna laZ i statistika. NeSto slicno moglo bi se reci i1 za financijska
izvjeS¢a poduzeca, koja se , po potrebi, mogu ,,frizirati“ kreativnim
raCunovodstvom. Posebno je to moguce kada su tvrtke medusobno
povezane pa se, kada zatreba, prihodi jedne tvrtke mogu povecavati,
istodobno povecavajuci troskove druge.
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Financijski izvjestaji za 2024. godinu otkrivaju da je automobilski biznis Mate Rimca u
velikom minusu, dok jedini stabilno pozitivan rezultat dolazi iz tvrtke u kojoj nema kontrolni
paket, a koja se bavi uzgojem povréa — Moj Gruntek. Istodobno, vlasnicka struktura
grupacije postaje sve sloZenija, ,,ulaganja* strateskih partnera cesto su nematerijalna, a
procjena vrijednosti od oko dvije milijarde eura i dalje nema trziSnu verifikaciju te zahtijeva
reviziju procjene ulaganja.

Rimac raste, ali rastu 1 gubici

»Kada sam ja bio revizor ulaganja u jednu gradevinsku tvrtku, trazio sam ovlastenog
gradevinskog revizora. I u ovom sluc¢aju trebali su stru¢njaci za automobile procijeniti
ulaganja Porschea i Hyundaija. A toga, koliko znam, nije bilo. Rimac nije na burzi pa nije
obvezan davati takva izvjes¢a, ali to onda znaci da su moguce razne manipulacije i
napuhivanja vrijednosti®, tvrdi na§ sugovornik, sveucilisni profesor koji ima iskustva i u
reviziji.
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milijuna eura.

Rimac Group je u 2024. zabiljezio rast prihoda, ali se ukupni financijski rezultat pogorsao.
Operativno, Rim¢eve kompanije i dalje trose vise nego Sto stvaraju. To vrijedi i za Rimac
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Technology, koji nosi vecinu prihoda, ali i ve¢inu minusa, te za Bugatti Rimac, gdje je prosla
godina donijela pad prihoda i snazan rast gubitka.
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Ovo je potpuno novi pristup povecanju Sales4Future - konferencija koja mijenja
velicine i izdrzljivosti u krevetu... nacin razmisljanja o prodaji. Otkrivamo
tko sve dolazi ove godine
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MOZDA CE VAS ZANIMATI: Zene koje grade svoj put:
Znanje 1 financijska podrSka za poduzetnice

U robotaksi projektu Verne (Project 3 Mobility) vidljiv je rast aktivnosti, vrlo vjerojatno
najvise zbog drzavnih potpora. Suprotno tome, Moj Gruntek — jedini dio slagalice bez veze s
automobilima — zavrsSio je godinu u pozitivnhom rezultatu.

Rimac je dozivio fijasko na predstavljanju robotaksija

Rim¢ev sustav ¢ini holding i niz povezanih drustava s viSe desetaka institucionalnih
suvlasnika. U registrima je vidljivo tko su ¢lanovi drustva, ali ne i stvarne vlasnicke kvote.
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Mate Rimac formalno ima kontrolni poloZaj, no to ne znaci da ima vecinski kapital — ve¢ da
upravlja putem mandata i ovlasti.

Ulaganja bez novca: milijuni samo na papiru

Zbog takve strukture tesko je utvrditi tko snosi rizik i donosi klju¢ne odluke, §to postaje
vazno pitanje kad se koriste javni novac i zemljiste.

U javnoj komunikaciji Cesto se spominju ulaganja Porschea i Hyundaija, no to ne znaci
nuzno i novac. U bilance se ¢esto unose know-how, licence, prototipovi, inZenjerski sati ili
ugovorna prava, sto se vodi kao nematerijalna imovina i povecava vrijednost aktive.

,»Neka se ulaganja mogu knjigovodstveno napuhati. Kada se govori o velikim ulaganjima
Porschea, to ne znaci da je uloZio novac. Mozda je uloZio prototip ili know-how procijenjen
na 500 milijuna eura®, rekao je za Teleskop poznati hrvatski ekonomist koji je, zbog
osjetljivosti teme, zelio ostati anoniman.

Financijski pokazatelji Rimcevih tvrtki za 2024, godinu
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Cetiri kljuéna pokazatelja za Rim&eve tvrtke u 2024. godini — prihodi, dobit/gubitak,
broj zaposlenih i prosjecna placa. 1z ovih podataka se vidi da su sve kompanije koje se
bave automobilima poslovale s gubitkom. Jedino je skromnu dobit ostvario Moj
Gruntek koji se bavi uzgojem povréa

,» lakav model je uobicajen u tehnoloskom sektoru, ali ne jam¢i likvidnost. Bilanca tada
izgleda ‘tesko’, dok operativni novcani tok ostaje negativan®, dodaje on slikovito, isticué¢i da
Rimac na papiru moze “vrijediti’dvije milijarde, a da na ratunu nema ni 50.000 eura.

Iskazana vrijednost Rimac Groupa od 2 do 2,2 milijarde eura temelji se uglavnom na
privatnim investicijama i nematerijalnim ulaganjima i jo$ nije trziSno valorizirana. Dok
nema burze ni dokazive profitabilnosti, ta je vrijednost spekulativna. [zlazak na burzu bio bi
prirodan korak za potvrdu vrijednosti, ali uz trenutne gubitke i neizvjesnost monetizacije
tehnologije, IPO bi nosio reputacijski rizik jer postoji velika vjerojatnost da bi zavrSio
prili¢no loSe.

Nista bez novCanog krvotoka

,Kad ulozite 100 milijuna eura u obliku patenta ili neke druge nematerijalne vrijednosti,
istodobno u bilanci evidentirate povecanje kapitala za 100 milijuna eura, iako drustvo na
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racunu nije dobilo ni centa. Zato postoji izvjesce o novcanim tokovima — ono pokazuje
koliko je drustvo stvarno financijski snazno. Bez tog izvje$¢a mi zapravo niSta ne znamo o
tvrtki. Novcani tok za poduzece je ono sto je krvotok za ¢ovjeka: bez krvne slike ne mozete
postaviti dijagnozu, a bez podataka o novcanim tokovima ne moZete znati stvarno stanje
tvrtke. Placu ne mozete isplatiti virtualno. Klju¢no pitanje glasi: koliko je ulozeno
nematerijalnih dobara, a koliko stvarnog novca — i tko je procijenio tu vrijednost. Teoretski,
postoji i mogucnost da sulaganja Porschea i Hyundaija na papiru vrijede stotine milijuna
eura, ali da oni stvarno u Rim¢evu kompaniju nisu ulozili ni jedan cent “Zivog novca®, tvrdi
nas sugovornik.

»Rimac i Porsche mogli su se dogovoriti o vrijednosti svojih ulaganja, ali trziSte to nije
potvrdilo. Najbolja valorizacija je profit — a Rimac ga jo$ nema, niti je njegova kompanija
izlistana na burzi. Drugim rije¢ima, postoji opravdana sumnja da on uopce ne vrijedi dvije
milijarde. To su u ovom trenutku spekulacije®, naglasava nas sugovornik.

MOZDA CE VAS ZANIMATI: Svaka pri¢a poéinje
odvazno. Kada odlucis krenuti, pronadi partnera za podrSku

Dok privatni investitori ulazu prototipove, know-how i tehnologiju, drzava ulaze stvarni
novac. Za razliku od nematerijalnih doprinosa partnera, drzava je ulozila stvarni novac i
resurse — zemljiSte 1 oko 180 milijuna eura potpora. Ta su sredstva opipljiva i mjerljiva, a
dolaze prije nego $to je trziste potvrdilo poslovni model.

U sklopu Rimac Grupe kljucne su dvije tvrtke. Prva je Project 3 Mobility (Verne), koja
razvija robotaksije i dobila je 180 milijuna eura drzavnih potpora, ali ima mali broj
zaposlenih. Druga je Rimac Technology, koja formalno ima velik broj zaposlenih i tehnicke
kapacitete.

DrzZavne potpore 1 “proto¢ni bojler”

U praksi to znaci da Project 3 Mobility prima drzavna sredstva, a zatim angazira Rimac
Technology za razvoj. To je zakonski €isto, no ako se pokaze da Rimac nije ispunio obecano,
moguce je da ¢e uslijediti dubinska analiza troSkova i isporuka. Kriti¢ari tvrde da Project 3
Mobility sluzi kao ,,protocni bojler* kroz koji novac dolazi do Rimac Technologyja, koji ga
potom ulaze u kampus pa mozda ¢ak u marketing i agresivni PR. I tu se otvara prostor za
razne vrste ,,kreativnog poslovanja‘“ koje formalno moze biti legalno, ali vrlo lako moze
prije¢i na drugu stranu zakona.

MOZDA CE VAS ZANIMATI: Pukovnik Hrvatske vojske
pisao ministrici Obuljen Korzinek: Kulturni centri mogu biti
paravan za Spijunazu

»Medutim, s obzirom na to da je ovdje rije¢ o enormnim ulaganjima iz Europske unije u
iznosu od 180 milijuna eura, uopce se ne bih iznenadio da i istrazitelji iz EPO-a postave
pitanja tko je sve ulozio novac, koliko je novca ulozeno i gdje je taj novac zavrsio. Posebno
bi pod lupom moglo biti poslovanje izmedu Vernea (bivsi Project 3 Mobility) i Rimac
Technologyja“, zakljucuje nas sugovornik.

Teleskop je zatrazio odgovore od Rimca i Porschea, no nisu ih dostavili. Ipak, uskoro ¢e se

morati o€itovati jer je premijer Plenkovi¢ poru¢io Rimcu da sve mora biti dovrSeno do
ozujka 2026. godine.

VAZNO JE ZNATTI: Sto su nematerijalna ulaganja
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Nematerijalna ulaganja su sredstva koja nemaju fizicki oblik, ali imaju trziSnu
vrijednost i mogu donositi prihod. To su patenti, licence, softver, know-how,
istrazivanje i razvoj, autorska prava, dizajn ili brend. U bilanci poduzeca takva
ulaganja povec¢avaju ukupnu vrijednost imovine i kapitala, iako to ne znaci da je
stvarno uplac¢en novac. Kod tehnoloskih kompanija, poput Rimca, upravo
nematerijalna imovina ¢esto ¢ini najveci dio vrijednosti tvrtke. Problem nastaje
kada se ta ulaganja procjenjuju proizvoljno — primjerice, kad partner ,,unese*
znanje ili prototip koji se procijeni na stotine milijuna eura, a da pritom nema
novc¢anog toka. Zbog toga se trazi stroga revizija i jasna evidencija procjena, jer
bez njih postoji rizik od “napuhavanja” vrijednosti i pogre$ne slike o stvarnoj
financijskoj snazi poduzeca. Stoga se kod takvih kompanija moze dogoditi da na
papiru “vrijede” milijarde, a da na ra¢unu nemaju ni dva eura za kavu.

Foto: Hina

*Tekst je objavijen u sklopu projekta poticanja novinarske izvrsnosti Agencije za
elektronicke medije
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