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I1ZVJESCE STECAJNOGA UPRAVITELJA O TIJEKU STECAJNOGA POSTUPKA I
STANJU STECAJNE MASE

Nadlezni trgovacki sud TRGOVACKI SUD U RIJECI
Poslovni broj spisa 15 St-429/17

Duznik (ime i prezime / tvrtka ili naziv, OIB, adresa / sjediste) THEMA, d.0.0. u stecaju,
Rijeka, A. B. Simica 18/4, OIB: 80428291703

I. TIJEK STECAJNOGA POSTUPKA U RAZDOBLJU OD 07. 05. 2018. DO 02. 08.
2018. g.

Dana 16. svibnja 2018. godine stelajni upravitelj je zaprimio poziv za skupstinu
drustva BLU K d.o.0. za dan 24. svibnja 2018. godine.

) Dana 23. svibnja 2018. godine kod Trgovackog suda u Rijeci odrZano je ispitno i
izvjestajno rociste.

Rjesenjem Naslovnog suda, posl. br.: 15 St-429/17-28 od 23. svibnja 2018. godine
utvrdene su trazbine vjerovnika prvog i drugog viseg isplatnog reda.

Dana 24. svibnja 2018. godine odrazana je skupstina drustva BLU K d.o.0. na kojoj
su usvojeni financijski izvjestaji za 2017. godinu.

SteCajni upravitelj je procjenu poslovnog udjela kojeg steajni duznik ima u
trgovackom drustvu BLU K d.o.0. povjerio stalnom sudskom vjeStaku ekonomske struke
Ljubomiru Jeli¢u iz Viskova.

Dana steCajni upravitelj je zaprimio poziv za skustinu trgovackog druStva BLU K
d.0.0. zakazanu za dan 02. srpnja 2018. godine u 11,00 sati kod Javnog biljeznika Gordane
Legovic.

Dana 02. srpnja 2018. godine kod Javnog biljeznika Gordane Legovi¢ odrzana je
skupstina trgovackog drustva BLU K d.o.o. na kojoj je donijeta odluka o opozivu direktora
Luce Perino te je imenovan novi direktor Pietro Salviato.

Dana 25. srpnja 2018. godine ste¢ajnom upravitelju je dostavljena procjena vrijednosti
trgovackog drustva Blu K d.o.o. po kojoj je vrijednost udjela od 57.25 % koje ste¢ajni duznik
ima u trgovackom drustvu Blu K d.o.0. 2.139.776,00 kn. Procjena se dostavlja u prilogu.

Dana 01. kolovoza 2018. godine ste¢ajni upravitel) je putem e - maila VIS — u
dostavio oglas radi objave na web steCaju, a koji je na web steCaju objavljen dana 02.
kolovoza 2018. godine.

Dana 02. kolovoza 2018. godine u Burzi je objavljen oglas za prodaju udjela u
trgovackom drudtvu Blu k d.o.o. Tekst oglasa dostavlja se u prilogu.
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I1. STANJE STECAJNE MASE

Dana 23. svibnja 2018. godine kod Trgovackog suda u Rijeci odrzano je ispitno rociste
na kojem su priznate slijedece trazbine:

— vjerovnici [ vieg isplatnog reda u iznosu od 39.697,35 kn
— vjerovnici Il videg isplatnog reda u iznosu od 157.137,76 kn

te je osporena ftrazbina drugog viSeg isplatnog reda stetajnog vjerovnika BLU K d.o.0. u
iznosu od 3.916,62 kn te je upucen u parnicu.

Imovinu ste¢ajnog duznika ¢ini-
Poslovni udjeli u trgovackom drustvu BLU K d.o.o. knjigovodstvene vrijednosti
3.710.000,00 kn, a procijenjene vrijednosti 2.139.776,00 kn;

2 Nekretnine k.¢.br. 1308/1, oranica i k.¢.br. 1308/6, oranica, obje upisane u z.k.ul.
1977, k.o. Poljica i k.¢.br. 1185, maslinik, upisana u z.k.ul. 2556, k.o. Suzan, knjigovodstvene
vrijednosti 3.433.454,41 kn.

Uvidom u zemljisne knjige ste¢ajni upravitelj utvrdio je postojanje razluénog prava —
zaloZnog prava u korist Veneto banke d.d., Zagreb na k.¢.br. 1308/1 i k.¢.br. 1308/6, upisanim
u z.k.ul. 1977, k.o Poljica:

- na temelju Ugovora o dugoro¢nom kreditu nr. 5506000147 sa Sporazumom stranaka
o zasnivanju zaloZnog prava na nekretnini radi osiguranja novane trazbine u iznosu od
91.000,00 EUR — a u kunskoj protuvrijednosti po srednjem te¢aju HNB s ugovorenim
naknadama i troskovima i kamatom u visini utvrdenoj Ugovorom;

- temeljem ugovora o dugoroénom kreditu broj 7796000248 sa Sporazumom stranaka
0 zasnivanju zaloZnog prava na nekretninama radi osiguranja nov¢ane trazbine od 10.
prosinca 2010. godine radi osiguranja nov&ane trazbine u iznosu od 91.000,00 EUR u
protuvrijednosti kuna po srednjem tecaju HNB na dan placanja, uveéane za kamate
( promjenjiva kamatna stopa ), naknade, provizije i troskove;

- temeljem Sporazuma o zasnivanju zaloZnog prava na nekretnini radi osiguranja
novéane trazbine ovjerenog dana 17. listopada 2012. godine radi osiguranja novéane trazbine
u iznosu od 1.531.447.58 HRK te ostalih uvjeta iz Ugovora;

- temeljem sporazuma o zasnivanju zaloZnog prava na nekretnini radi osiguranja
nov¢ane trazbine od 10. listopada 2012. godine, ugovora o dugoro¢nom kreditu broj KS-121-
2012 od 10. listopada 2012. godine radi osiguranja nov¢ane trazbine u iznosu od 93.700,00
EUR - a u protuvrijednosti kuna po srednjem tecaju HNB na dan placanja, uvecane za kamate
( promjenjiva kamatna stopa ), naknade, provizije i troskove, te ostalim uvjetima sukladno
Sporazumu;

- na temelju Sporazuma o zasnivanju zaloZnog prava na nekretninama radi osiguranja
nov¢ane trazbine od 23. listopada 2014. godine radi osiguranja novéane trazbine u iznosu od
335.000,00 EUR u kuna protuvrijednosti uz primjenu srednjeg te¢aja HNB na dan placanja,
uvecano za ugovorene kamate { promjenjiva kamatna stopa ) zakonske zatezne kamate,
naknade, provizije i troskove, s dospijecem i ostalim uvjetima sukladno Sporazumu.
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Uvidom u zemljisne knjige ste¢ajni upravitelj utvrdio je postojanje razlu¢nog prava —
zaloznog prava u korist Veneto banke d.d., Zagreb na k.&.br. 1185, upisanoj u z.k.ul. 2556,
k.0. Suzan:

- na temelju ugovora o kratkoroénom kreditu br. 503200010/08 sa Sﬁorazumom
P stranaka o zasnivanju zaloZnog prava na nekretnini radi osiguranja novéane trazbine za iznos
E od 1.460.000,00 kn:

- temeljem Sporazuma o zasnivanju zaloZnog prava na nekretnini radi osiguranja
novéane trazbine ovjerenog dana 17. listopada 2012. godine radi osiguranja nov¢ane trazbine
u iznosu od 1.531.447,58 HRK te ostalih uvjeta iz Ugovora;

- temeljem sporazuma o zasnivanju zaloZnog prava na nekretnini radi osiguranja
novéane trazbine od 10. listopada 2012. godine, ugovora o dugoro¢nom kreditu broj KS-121-
2012 od 10. listopada 2012. godine radi osiguranja novéane trazbine u iznosu od 93.700,00
EUR - a u protuvrijednosti kuna po srednjem te¢aju HNB na dan placanja, uvecane za kamate
( promjenjiva kamatna stopa ), naknade, provizije i troskove, te ostalim uvjetima sukladno
Sporazumu;

- na temelju Sporazuma o zasnivanju zaloznog prava na nekretninama radi osiguranja
nov¢ane trazbine od 23. listopada 2014. godine radi osiguranja nov¢ane traZbine u iznosu od
335.000,00 EUR u kuna protuvrijednosti uz primjenu srednjeg te¢aja HNB na dan placanja,
uvecano za ugovorene kamate ( promjenjiva kamatna stopa ) zakonske zatezne kamate,
naknade, provizije i troskove, s dospijecem i ostalim uvjetima sukladno Sporazumu.

Dosadasnji troSkovi i obveze steCajne mase koji nisu podmireni niti refundirani su:
TROSKOVI POSTARINA - 23,00 kn,

IZRADA PECATA — 180,00 kn,

MATERIJALNI TROSAK - 44,85 kn,

TROSKOVI KNJIGOVODSTVA  12.500,00 kn,

TROSAK OGLASA U BURZI 468,75 kn, koji nije refundiran,

TROSAK ZA PROVIZIJU FINE 4,00 kn, koji nije refundiran.
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Na ra¢unu stecajnog duznika u razdoblju od 07. svibnja 2018. do 02. kolovoza 2018.
godine nije bilo priljeva ni odljeva.

Trenutno stanje racuna ste€ajnog duznika iznosi 0,00 kn.

III. RADNJE KOJE CE SE PODUZETI U NAREDNOM RAZDOBLJU

U naredom razdoblju od 02. 08. 2018. do 02. 11. 2018. godine ¢ée se utvrditi vrijednost
nekretnina 1 pristupit ¢e se prodaji nekretnina kao i prodaji ndjela.
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Mjesto i datum "\ v//' Stecajni upravitelj
THEMA d.o.o. ,
Rijeka, 02.08.2018. g. ustetaju B, boloows Dukee/
ANA GLAVAN DUKIC
Prilozi:

— procjena vrijednosti trgovackog drustva Blu K d.o.0.,

— oglas




THEMA d.o.0. u stecaju, Rijeka, A. B. Simiéa 18/4, OIB: 80428291703
Stecajni upravitelj: Ana Glavan Duki¢

Na temeiju‘odluke Skupstine vjerovnika od 23. 05. 2018. godine drustvo THEMA d.0.0. u
steaju Rijeka, zastupano po ste¢ajnom upravitelju Ani Glavan Duki¢

OGLASAVA

javnu prodaju udjela ste¢ajnog duznika u trgovackom drustvu Blu K d.o.o.
prihvaéanjem najpovoljnije pismene ponude

|. Predmet prodaje je poslovni udio od 57,25 % kojeg stedajni duznik ima u trgovackom
drustvu Blu K d.o.o., Rijeka, A. B. Simi¢a 18/4, OIB: 33340089998 procijenjene
vrijednosti 2.139.776,00 kn.

Il. Navedeni udio prodaje se prikupljanjem pismenih ponuda s tim da pocetna cijena ne
moZe biti manja od gore navedene.

lIl. Ponude za kupnju dostavljaju se u zatvorenoj omotnici s naznakom ,PONUDA ZA
KUPNJU IMOVINE (UDIO) THEMA d.0.0. u stetaju — NE OTVARATI® na adresu:
Ste&ajni upravitelj Ana Glavan Duki¢, Agatic¢eva 6/I1l, 51000 Rijeka.

IV. Rok za prikupljanje ponuda ( predaju na posti ) je 60 dana od objave oglasa u Burzi,
tj. zakljuéno do 02. 10. 2018. godine.

V. Javno otvaranje ponuda bit ée u prostorijama ste¢ajnog upravitelja Ane Glavan Dukic,
Agatiéeva 6/Il 51000 Rijeka dana 09. 10. 2018. godine u 14,00 sati.

. VI. Odabrani kupac sa najpovoljnijom ponudom duZan je platiti kupoprodajnu cijenu u
roku od 8 dana od prihvaéanja ponude na raéun: IBAN: HR3324840081135072803.

VIl. Po uplati cjelokiupnog iznosa prodavatelj ¢e s kupcem sklopiti pisani ugovor o
kupoprodaji, odnosno prijenosu udjela.

VIIl. Sve trodkove u svezi sa sklapanjem ugovora, kupoprodajom i prijenosom udjela
snosi kupac.

IX. U sluéaju neplaé¢anja u roku iz toéke VII. udio ¢e biti prodan sljedecem najpovoljnijem
ponudacu.

X. Zainteresirane osobe mogu se radi dobivanja potrebnih informacija javiti stecajnom
upravitelju na mob. 091 315 1755.

XI. Ovaj oglas bit ¢e objavljen na web stranici VTS RH - WEB STECAJ, kao i u Burzi.

Stecajni upravitelj:
Ana Glavan Duki¢



lzradio:

Jeli¢ Konzalting d.o.o.
Frane Supila 12

51000 Rijeka

E: info@jelic-konzalting.hr
M: +38599 3420999

T: 438551444712

F: +38551444713

PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA
BLUK d.o.o.
Antuna Branka Simica 18/4
HR-51000 RIJEKA

PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA

BLU K D.O.O.
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PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA
BLU K d.o.o.
Antuna Branka Simica 18/4
HR-51000 RIJEKA %

1. UVOD

Jeli¢ Konzalting d.o.o.
Frane Supila 12

51000 Rijeka

E: info@jelic-konzalting.hr
M: +38599342 0999

T: +38551444712
F:+38551444 713

' . OBUJAM POSLA

Sukladno Zahtjevu od 05.06.2018. godine u ime Ane Glavan (ste€ajna upraviteljica) potrebno
je izraditi nalaz i misljenje u vezi procjene vrijednosti trgovackog drustva BLU K d.o.0., OIB:

33340089998 na adresi Antuna Branka Simi¢a 18/4, 51000 Rijeka.

Zadatak vjeStacenja: Vjestak se treba o€itovati o trzidnoj vrijednosti poslovnih udjela viasnika

trgovackog drustva Blu K d.o.0. na dan 31.12.2017. godine.

Ovo je Nacrt lzvjestaja, koje je bilo moguce sastaviti u nize navedenim okolnostima.
Ogranicenja koja smatram bitnim za moj lzvjestaj su sljedeca:

" e Moguée ograni¢enje obujma dokumentacije, obzirom na ¢injenicu da su ti podaci
prezentirani po izboru predstavnika poduzeca.
e Financijski izvjestaji za razdoblje 2015.-2017.
e Analiza usporednih poduzeéa bazira se na godisnjim financijskim izvjeStajima i
informacijama dostupnima na sustavu sudskog registra
e Usporedivost multiplikatora medu razli¢itim poduze¢ima moiZe biti umanjena
uporabom razliitih ratunovodstvenih standarda




PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA
BLU K d.o.o.
Antuna Branka Simica 18/4
HR-51000 RIJEKA

Bez obzira na navedena ogranitenja smatramo da imate dovoljno elemenata iz ovog Nacrta i
Vama dostupnih saznanja iz drugih izvora za donoSenje poslovne odluke u vezi moguce
procjene vrijednosti poduzeéa i izrauna poslovnih udjela vlasnika.

Svrha ovog Nacrta lzvjestaja je da pruZi pregled rezultata dijagnostickog ispitivanja koje smo
sproveli. Takoder ukazujemo i na financijsko-racunovodstveno-porezne probleme, koje smo
tijekom rada identificirali.

Obujam rada je znatajno manji od revizije financijskih izvjestaja u skladu sa Medunarodnim
standardima, pa stoga, ne izrazavamo revizorsko misljenje niti bilo kakvu formu uvjerenja o
financijskim izvjestajima Drustva. Shodno tome, ne preuzimamo odgovornost u vezi tocnosti i
sveobuhvatnosti informacija u ovom izvjeStaju, osim na mjestima gdje je to eksplicitno
navedeno.

Pregled se sastoji od analize financijskih podataka koji su nam stavljeni na uvid, te od analize
podataka prikupljenih iz drugih dostupnih izvora kao 5to su primjerice Internet stranice Fine
na kojima su javno objavljeni financijski izvje3taji, Internet stranice Ministarstva pravosuda na
kojima su objavljeni vaZedi podaci iz sudskog registra i sl.



PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA
BLUK d.o.0.
Antuna Branka Simic¢a 18/4
HR-51000 RIJEKA .

2. SAZETAK NALAZA

Na temelju provedenih postupaka procjenu vrijednosti poduzeca mogli bi saZeti na osnovi
buduéeg petogodisnjeg razdoblja kako slijedi:

Tablica 1 Saietak nalaza

Prosjecni EEITDA - - 7338;16777
_Prosjecna amortizacije 498.995
Bruto novéani tok I R
~ Prosjeéne promjene u radnom kapitalu - ' 200.350
' - Prosjeéna kapitalna ulaganja 1137967
[~ Procijenjena vrijednost poduzeéa  3737.600




PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA
BLUK d.o.o.
Antuna Branka Simica 18/4
HR-51000 RIJEKA

3. OPIS PODUZECA BLU K D.0.0.

Naziv tvrtke: Blu K d.o.o.
t Sjediste: Antuna Branka Simica 18/4, 51000 Rijeka
l“. OIB: 33340089998
MBS: 02535947
; Temeljni kapital: 6.480.000,00 HRK (na dan 31.12.2017.)

\ Pravni oblik: Drustvo sa ogranicenom odgovornoscu

Osnivaéi/élanovi drustva:
- THEMA drustvo s ogranicenom odgovornoséu za gradenje, trgovinu i usluge
OIB: 80428291703
Adresa: Verdieva 17
Clan Drustva

- BLU CONSTRUZIONI d.o.o0. u likvidaciji

OIB: 57240828783
Adresa: Italija, Cadoneghe (PD), Piazza Insurrezione 8/B
¢lan drustva

- FINEST d.d.
OIB: 26808280919
Adresa: Italija, Pordenone, Dei Molini 4
¢lan drustva

Osobe ovlastene za zastupanje:

Pietro Salviato, Italija, Campodarsego, Via Ca Brion 71/A
0IB: 47971337351
¢lan uprave

zastupa pojedinacno i samostalno temeljem odluke od 2. srpnja 2018.
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PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA

BLU K d.o.o.
Antuna Branka Simica 18/4
HR-51000 RIJEKA .
Predmet poslovanja:
* kupnja i prodaja robe i/ili pruzanje usluga u trgovini u svrhu ostvarivanja dobiti

ili drugog gospodarskog ucinka, na domacem ili inozemnom trZistu
* obavljanje trgovackog posredovanja na domacem i inozemnom trZistu
* zastupanje stranih pravnih osoba u plasiranju njihovih proizvoda i usluga na

domacem i inozemnom trzistu

* strucni poslovi prostornog uredenja
* projektiranje, gradenje, uporaba i uklanjanje gradevina
% nadzor nad gradnjom
. " poslovi upravljanja nekretninom i odrZavanje nekretnina
* posredovanje u prometu nekretnina
% poslovanje nekretninama
* pripremanje hrane i pruzanje usluga prehrane
* pripremanje i usluZivanje pi¢a i napitaka
* pruzanje usluga smjestaja
* pripremanje hrane za potrosnju na drugom mjestu sa ili bez usluZivanja (u
prijevoznom sredstvu, na priredbama i sl.) i opskrba tom hranom (catering)
* * turisti¢ke usluge u nautickom turizmu, iznajmljivanje veza u lukama nautickog

turizma za smjestaj plovnih objekata i turista-nautiara koji borave na njima,
iznajmljivanje plovnih objekata s posadom ili bez posade, s pruzanjem ili bez pruZanja
usluge smjestaja, radi odmora, rekreacije i krstarenja turista nauticara (charter, crusing
i sl.), usluge upravljanja plovnim objektom turista nauticara, prihvat, Cuvanje i
odrzavanje plovnih objekata na vezu u moru i suhom vezu, usluge opskrbe turista
nautiara (vodom, gorivom, namirnicama, rezervnim dijelovima, opremom i sl.),
uredenje i pripremanje plovnih objekata, davanje razli¢itih informacija turistima
nautiarima (vremenska prognoza, nauticki vodiCi i sl.), druge usluge za potrebe
nautickog turizma

X turisti¢ke usluge u ostalim oblicima turisticke ponude:seoskom, zdravstvenom,
kulturnom, wellness, kongresnom, za mlade, pustolovnom, lovnom, $portskom, golf-

turizmu, $portskom ili rekreacijskom ribolovu na moru,ronilackom turizmu, portskom




PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA
BLUK d.o.o.
Antuna Branka Simiéa 18/4
HR-51000 RIJEKA

ribolovu na slatkim vodama kao dodatna djelatnost u uzgoju morskih i slatkovodnih
riba, rakova i $koljaka i dr.

” ostale turisticke usluge - iznajmljivanje pribora i opreme za 3port i rekreaciju,
kao 5to su sandoline, daske za jedrenje, bicikli na vodi, suncobrani, lezaljke i sl.

¥ turisticke usluge koje uklju¢uju Sportsko-rekreativne ili pustolovne aktivnosti
(skijanje, ronjenje, jedrenje, jahanje, gorsko-planinsko vodenje, splavarenje,
ukljucujuci i rafting, voznju kanuima i drugim sli¢nim plovilima, padobransko jedrenje
/paragliding/, skakanje uzetom /bungee-jumping/ i sl.

* djelatnost javnoga cestovnog prijevoza putnika i tereta u domadem i

medunarodnom prometu

4 iznajmljivanje strojeva i opreme za izgradnju ili ruSenje, s rukovateljem

* iznajmljivanje strojeva i opreme za gradevinarstvo i infenjerstvo

* rezanje, oblikovanje i obrada ukrasnog kamena i kamena za gradnju

* upravljanje projektima, konzalting i tehnitko savjetovanje

* usluZne djelatnosti u biljnoj proizvodniji, uredenije i odrzavanje krajolika

* savjetovanje u vezi s poslovanjem i upravljanjem

¥ izvodenje investicijskih radova i ostalih djelatnosti iz predmeta poslovanja u
inozemstvu

* djelatnost dizajniranja tkanina, odjece, obuce, nakita, namjestaja, Standova i

druge unutradnje dekoracije te ostalih modnih proizvoda i proizvoda za osobnu
potrosnju

% usluge grafickih i WEB dizajnera

* djelatnost organizatora sajmova, izlozaba, kongresa, koncerata i ostalih
zabavnih manifestacija

% privez, odvez, Cuvanje, popravak, servisiranje, opremanje, odriava nje i opskrba
plovnih objekata, iznajmljivanje vezova za plovne objekte, djelatnosti marine i suhe

marine
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Pravni odnosi

Osnivacki akt:

Drustveni ugovor o osnivanju zakljucen je 02. srpnja 2009. godine.

Odlukom ¢lanova Drustva od 8. travnja 2010. godine izmijenjene su odredbe Drustvenog
ugovora u ¢l. 2. (¢lanovi drustva), ¢l. 6. (temeljni kapital) te €l. 7. (poslovni udjeli). Prociséen
tekst Ugovora dostavljen je u zbirku isprava.

Odlukom ¢lanova Drustva od 15. sije€nja 2016. izmijenjene su odredbe DrusStvenog ugovora u

¢l. 4. (poslovna adresa) te je u potpunom tekstu dostavljen u zbirku isprava.

Promjene temeljnog kapitala:

Odlukom ¢lanova druétva od 8. travnja 2010. godine povecan je temeljni kapital sa

3.720.000,00 kn za 2.760.000,00 na 6.480.000,00 kn.

Statusne promjene: subjektu upisa pripojen drugi

Nije bilo statusnih promjena

Ostali podaci:
Drustvo upisano u reg. ulotku broj Tt-18/4066-2Trgovackog suda u Rijeci.
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4. KRATKI PROFIL PODUZETNIKA

Op¢i podaci o poduzetniku

a) Naziv poduzetnika: BluK d.o.o.

b) Adresa: HR-51000 Rijeka, Antuna Branka Simica 18/4

¢} Brojtelefona: +38551 211128

d) Broj telefax: /

e) Brojidatum prve registracije: Odluka o osnivanju sastavljena je 02.07.2009. godine i
Drustvo upisano u reg. uloiku broj Tt-18/4066-
2Trgovackog suda u Rijeci

& f) Visina osnivackog kapitala: Upisani kapital iznosi 3.720.000,00 HRK

g) Maticni broj: 040257843

h) Osobni identifikacijski broj 33340089998

(OIB):

i) Osnivanje i dosadasnje Prema zakonima i propisima Republike Hrvatske drustvo je

poslovanje: registrirano kao drustvo sa ograni¢enom odgovorno$cu

j)  Predmet poslovanja: * kupnja i prodaja robe i/ili pruzanje usluga u trgovini

u svrhu ostvarivanja dobiti ili drugog gospodarskog ucinka,
na domacem ili inozemnom triiétu

* obavljanje trgovackog posredovanja na domacem i
inozemnom trZistu
* zastupanje stranih pravnih osoba u plasiranju
njihovih proizvoda i usluga na domaéem i inozemnom
) trzistu
x strucni poslovi prostornog uredenja
* projektiranje, gradenje, uporaba i uklanjanje
‘ gradevina

* nadzor nad gradnjom
* poslovi upravljanja nekretninom i odriavanje
nekretnina
* posredovanje u prometu nekretnina
o poslovanje nekretninama
® pripremanje hrane i pruzanje usluga prehrane
* pripremanje i usluZivanje piéa i napitaka
* pruzanje usluga smjestaja

* pripremanje hrane za potroinju na drugom mjestu

sa ili bez usluZivanja (u prijevoznom sredstvu, na
priredbama i sl.) i opskrba tom hranom (catering)

* turisticke usluge u nauti¢kom turizmu,
iznajmljivanje veza u lukama nauti¢kog turizma za smjestaj
plovnih objekata i turista-nautitara koji borave na njima,
iznajmljivanje plovnih objekata s posadom ili bez posade, s
pruzanjem ili bez pruzanja usluge smjestaja, radi odmora,
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rekreacije i krstarenja turista nauti¢ara (charter, crusing i
sl.), usluge upravljanja plovnim objektom turista nautiara,
prihvat, Cuvanje i odrzavanje plovnih objekata na vezu u
moru i suhom vezu, usluge opskrbe turista nautitara
(vodom, gorivom, namirnicama, rezervnim dijelovima,
opremom i sl.), uredenje i pripremanje plovnih objekata,
davanje razlicitih informacija turistima nauti¢arima
(vremenska prognoza, nauticki vodici i sl.), druge usluge za
potrebe nautickog turizma
* turisticke usluge u ostalim oblicima turisti¢ke
ponude:seoskom, zdravstvenom, kulturnom, wellness,
kongresnom, za mlade, pustolovnom, lovnom, Sportskom,
golf-turizmu, Sportskom ili rekreacijskom ribolovu na
b moru,ronilackom turizmu, $portskom ribolovu na slatkim
vodama kao dodatna djelatnost u uzgoju morskih i
slatkovodnih riba, rakova i $koljaka i dr.
* ostale turisticke usluge - iznajmljivanje pribora i
opreme za Sport i rekreaciju, kao $to su sandoline, daske
za jedrenje, bicikli na vodi, suncobrani, lezaljke i sl.
* turisticke usluge koje ukljuéuju Sportsko-
rekreativne ili pustolovne aktivnosti (skijanje, ronjenje,
jedrenje, jahanje, gorsko-planinsko vodenje, splavarenje,
ukljuCujudi i rafting, voinju kanuima i drugim sliénim
plovilima, padobransko jedrenje /paragliding/, skakanje
uZetom /bungee-jumping/ i sl.
¥ djelatnost javnoga cestovnog prijevoza putnika i
* tereta u domacem i medunarodnom prometu
¥ iznajmljivanje strojeva i opreme za izgradnju ili
rusenje, s rukovateljem

| * iznajmljivanje strojeva i opreme za gradevinarstvo i
inZenjerstvo
* rezanje, oblikovanje i obrada ukrasnog kamena i
kamena za gradnju
* upravljanje projektima, konzalting i tehni¢ko
savjetovanje
* usluzne djelatnosti u bilinoj proizvodnji, uredenije i
odrZavanje krajolika
¥ savjetovanje u vezi s poslovanjem i upravljanjem
% izvodenje investicijskih radova i ostalih djelatnosti
iz predmeta poslovanja u inozemstvu
* djelatnost dizajniranja tkanina, odjece, obuce,
nakita, namjeStaja, Standova i druge unutrasnje dekoracije
te ostalih modnih proizvoda i proizvoda za osobnu
potrosnju
¥ usluge grafickih i WEB dizajnera
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* djelatnost organizatora sajmova, izlozaba,
kongresa, koncerata i ostalih zabavnih manifestacija

* privez, odvez, Cuvanje, popravak, servisiranje,
opremanje, odriavanje i opskrba plovnih objekata,
iznajmljivanje vezova za plovne objekte, djelatnosti marine
i suhe marine

k) Naziv i Sifra djelatnosti: F 41.20 GRADNJA STAMBENIH I NESTAMBENIH ZGRADA

10
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5. METODE PROCJENE

Realna procjena vrijednosti poduzeéa je puno vise od analize financijskih izvjedtaja, ona zahtijeva
temeljitu analizu i procjenu buducéeg financijskog stanja poduzeca, ekonomskog okruZenja, stanja na
trzistu i sl. Osim ovih postoji i cijeli niz neopipljivih generatora vrijednosti koji mogu utjecati na
vrijednost poduzeda. To su prije svega brand, odnosi s kupcima, ljudski kapital, potencijal za inoviranje,
zbog Cega je procjena vrijednosti puno vise od puke aritmetike i zbog ¢ega je mnogi financijski stru¢njaci
smatraju vise umjetno3c¢u nego znano3cu. lako se u javnosti i u struénim krugovima €esto iznose ocjene
vrijednosti nekog poduzeca ona Cesto ne sadrie preciziranje odrednice pojma vrijednosti o kojem se
govori, prije svega tocan predmet vrednovanja, preciziranje subjekta za kojeg predmet ima vrijednost,
te s kojeg gledidta predmet vrednovanja ima navedenu vrijednost. Postoje razne metode procijene

vrijednosti poduzeca, a odabir relevantne metode procjene kljuéan je da bi se mogla napraviti

kvalitetna i odrZiva procjena vrijednosti poduzeca.

Za potrebe narucitelja pristupit ¢e se izradi nekoliko metoda kako slijedi:

a) Knjigovodstvena metoda procjene vrijednosti
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6. ANALIZA MANAGEMENTA I POSLOVNIH AKTIVNOSTI PODUZECA

Prije analiziranja financijskih pokazatelja na temelju prikupljenih podataka o poslovnim
aktivnostima i operacijama poduzeca obuhvaden je nefinancijski aspekt koji uklju¢uje analizu
managementa i poslovnih aktivnosti poduzeéa, a koji podrazumijeva: prikupljanje podataka o
managementu i poslovnim aktivnostima poduzeca, analizu organizacijske i poslovne strukture
poduzeca, analizu trzista i strukture zaposlenika, analiza kvalitete managementa, te

ocjenjivanje kvalitete financijskih podataka, navedeno je analizirano u nastavku.
Karakter posla kojim se poduzeée bavi

Djelatnost poduzeca Blu K d.o.0. odnosi se na gradnju stambenih i nestambenih zgrada.
Poduzece je osnovano 2009. godine i od tada je stvorilo brend pod nazivom BLU K d.o.o.
Drustvo je registrirano za djelatnost gradnje stambenih i nestambenih objekata i samim tim u
svojem vlasnistvu posjeduje 2 stana i 1 apartman u Silu na otoku Krku ¢ija je sadasnja

vrijednost 934.965,96 HRK.

Intenzitet konkurencije unutar grupe

Pod pojmom djelatnosti restorana i ostalih objekata ukljuéene su tvrtke koje su prema
Nacionalnoj klasifikaciji djelatnosti (NKD2007) svrstane u sljedece djelatnosti : F NACE rev 41.

F41.20 - Gradnja stambenih i nestambenih zgrada.

Broj subjekata koji posluju u podrugju djelatnosti pruZanja smjestaja te pripreme i usluzivanje
rane (Sifra podrucja: F) je u 2017. godini iznosio 18.448 od kojih je 1.603 bilo registrirano u
Primorsko-goranskoj Zupaniji. Sa aspekta pozitivhog i negativnog poslovanja za djelatnosti F-
41 sa dobiti je poslovalo 52,98% poslovalo s dobitkom, dok je preostalih 47,02% poslovalo s

gubitkom.

Podrucje djelatnosti gradnja stambenih i nestambenih zgrada je u 2017. godini ukupno
zaposljavalo 29.482 osoba, $to predstavlja 2,15 % ukupno zaposlene populacije Republike

Hrvatske.
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Slika 1 Subjekti djelatnosti gradnja stambenih i nestambenih zgrada
MB Raziv Driava  Poita redstva Prihodi  Bruto profit Reto profit Zaposlent
03233260 M D.0.0, &2 ey ZAGREE 466.586.300 406,191,300 17.195.700 20.448.600 738,00
03275388 TEHNIKA D.D, Ekrv  2aGREB B81.225.800 588.988.600 130.470. 400 130,470.400 669,00
0385964 KAMGRAD D.0.0, ESnry  zachep 445.451.700 680,524,700 21.522.700 17.445.100 667,00
03003167 RADNIK D.D, By wwiZevel 350.635.200 438.597.100 31.784.400 75.608.100 391,00
03025829 GRADNJA D.0.0. OSIJEK ey OSUEK 171,342,000 215,786,000 286.655,300 288.£55.300 342,00
00190179 ZAGORJE-TEHNOBETON D.D. & nry VARATDIN 181.440.000 82.105.%00 12.881.500 12.881.500 271,00
00937690 STRABAG D.0.0. == IAGREB 481.520.700 698.522 400 4,084,700 642.200 239,00
01757920 A3D.D.0. Srry  seuT 99.291.200 761.451.000 795.800 232,00
03825540 GRADITEL) SVRATISTA D.0.0. EHry  24GREB 95.953.500 144.415.900 10.389.000 221,00
02363305 TRAPES D.0.0. ESrry  seun 21.991.700 34.833.100 2.257.500 193,00
0189839 KROLO DOM, D.0.0, Erry  KASTEL sTARS 5.417.400 473,500 172,00
03982521 [ZGl 1A D.0.0. DOMASINE ESHrv  DEKANOVEC 31.070.200 12.862.500 172,00
03747115 ING-GRAD D.0.0, Edhrv  7acrER C %.79.800 155,00
01503746 MEDIMURJE GRADITELJSTVO D.0,0 ey Caxovec 738,400 1.738.400 154,00
00932272 TEH - GRADNJA D.O.O. E hay TAGREB 1.030.800 B40.000 153,00
03838048 AB GRADNJA D.0.0. EShry  KARLOVAC 173.181.700 §.977.600 6.152 900 144,00
01953907 PRESOFLEX GRADNJA £.0.0. &= Hay POl 84.523.600 1.010. 400 751.200
D327 TAGREBGRADNJA D.0.0. Edhrv  ZAGRER 535,877,800 1.193.100 2.570.500
02175762 $DMS D.0.0. EDnry  2aGReB 10.524.400 11.545,.900 65.100 14.300 129,00
00936319 LAVCEVIC - INJENJERING 0,0.0, Eury  seur 60.512.500 164,720,930 140,800 24.100 126,00

1 HRK

Prikazoni iznos
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7. RACUNOVODSTVENE POLITIKE

Prilikom sastavljanja financijskih izvjestaja koristene su sljedece raunovodstvene politike:

a) Temelj sa sastavljanje financijskih izvieétaja

1. Osnova prikaza

Financijski izvjestaji sastavljeni su sukladno Medunarodnim standardima financijskog
izvjeStavanja (MSFI} odobrenim za primjenu u Republici Hrvatskoj. Financijski izvjestaji
izradeni su primjenom metode povijesnog troika.

Sastavljanje financijskih izvjestaja sukladno MSFI zahtijeva upotrebu odredenih kljuénih
racunovodstvenih procjena. Takoder se od Uprave zahtijeva da se sluZi prosudbama u procesu
primjene racunovodstvenih politika.

Usvajanje novih i/ili revidiranih MSFI i interpretacija nije rezultirala promjenama u
racunovodstvenim politikama poduzeéa u odnosu na iznose u prethodnim financijskim
izvjeStajima. Na temelju ekonomske sutine dogadaja i okolnosti koji su relevantni za
poduzece, mjerna valuta poduzeca je hrvatska kuna.

b) Racunovodstvene politike

h Cilj utvrdenih ratunovodstvenih politika jest objektivno i fer iskazivanje imovinskog i
financijskog stanja te financijskog rezultata poduzeca.

* Ratunovodstvene politike primjenjuju se u skladu s karakteristikama djelatnosti, osim ako to

nije drugadije navedeno, a $to se posebno odnosi na ¢injenice iznijete u prethodnim
poglavljima. Analiziranjem ragunovodstvenih politika uogeni su ekstenzivni nedostaci u
pogledu nepravilno pozicionirane brutto bilance, tocnije nazivi i brojevi konta sadrzajno ne
prate knjizene stavke. Unato¢ iznesenim primjedbama repozicioniranje stavaka brutto bilance
nije u potpunosti ué¢injeno prema na&im sugestijama.

Osnovne ratunovodstvene politike primjenjuje se kako slijedi.
1. Priznavanje prihoda

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga priznaju se po isporuci proizvoda i njihovog primitka od
Strane kupca, odnosno nakon izvrSenja usluge, umanjeno za poreze na prodaju i rabate.
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Prihodi od kamata priznaju se po natelu obratunatih kamata na temelju nepodmirene glavnice
i po efektivnim kamatnim stopama koje su u primjeni.

2. Strana sredstva plaéanja

Poslovni dogadaji koji nisu u izvjestajnoj valuti — kunama pocetno se knjize preratunavanjem
po vaiecem tecaju na datum transakcije. Monetarna imovina i obveze iskazani u stranim
valutama ponovno se preracunavaju na datum bilance primjenom tetaja vazecéeg tecaja na taj
datum. Nemonetarna sredstva i obveze u stranoj valuti iskazani po fer vrijednosti
preraCunavaju se po teaju vazecem na datum procjene fer vrijednosti. Dobici i gubici nastali
preracunavanjem uklju¢uju se u neto dobitak ili gubitak razdoblja.

3. Porez

Tekuca porezna obveza temelji se na oporezivoj dobiti za godinu. Oporeziva dobit razlikuje se
od neto dobiti razdoblja iskazanoj u raéunu dobiti i gubitka jer ne uklju€uje stavke prihoda i
rashoda koje su oporezive ili neoporezive u drugim godinama, kao i stavke koje nikada nisu
oporezive ni odbitne. Tekuca porezna obveza izraunava se primjenom poreznih stopa koje su
na snazi, odnosno vazece na datum bilance.

Sukladno hrvatskim propisima porezni gubici mogu se iskoristiti u 5 godina.
4. Nekretnine, postrojenja i oprema

Nekretnine, postrojenja i oprema iskazuju se po trofku nabave umanjenog za naknadnu
akumuliranu amortizaciju i umanjenje vrijednosti. Amortizacija se obratunava tako da se
nabavna ili procijenjena vrijednost imovine, otpisuje tijekom procijenjenog korisnog vijeka
imovine primjenom pravocrtne metode po sljedeéim stopama:

Vrsta imovine %
Gradevinski objekti 2,50
Postrojenja i oprema i ostala nespomenuta imovina 5,00-25,00
Ulaganje u tudu imovinu 20,00

Imovina koja je predmetom financijskog najma amortizira se tijekom ocekivanog korisnog
vijeka, kao i imovina koja je u vlasnistvu, ili tijekom razdoblja najma ako je krace.

Dobici ili gubici nastali otudenjem ili rashodovanjem odredenog sredstva utvrduju se kao
razlika izmedu prihoda od prodaje i knjigovodstvenog iznosa toga sredstva u korist, odnosno
na teret prihoda.
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TroSkovi servisa i odriavanja terete direktno rezultat tekuceg razdoblja, troskovi znatajnog
unapredenja ili pobolj$anje imovine se kapitaliziraju.

5. Investicijsko i tekuée odriavanje

TroSkovi investicijskog i tekuéeg odriavanja terete razdoblje u kojem su nastali, osim ako se
takvim ulaganjem produzuje korisni vijek trajanja, mijenja kapacitet ili namjena nekretnina,
postrojenja i opreme. Takvi izdaci imaju obiljezje investicije i predstavljaju povecanje

vrijednosti materijalne imovine
6. Zalihe

Zalihe se iskazuju po trosku ili neto ostvarivoj vrijednosti, ovisno o tome &to je niZe. Trosak
obuhvaca direktan materijal i, ako je primjenjivo, direktne trokove rada i sve rezijske
/indirektne troskove povezane sa dovodenjem zaliha do njihove sadasnje lokacije i u sadasnje
stanje. Neto ostvariva vrijednost predstavlja procijenjenu prodajnu cijenu umanjenu za sve
procijenjene troskove dovr3enja i troskove marketinga, prodaje i distribucije.

Sitan inventar otpisuje se po stopi od 100% prilikom stavljanja u upotrebu.
7. Financijski instrumenti

Financijska imovina i financijske obveze priznaju se u bilanci kad poduzeée postane strana
ugovornih odredbi financijskog instrumenta.

\  Zajmovi i potraZivanja

\ Zajmovi i potraZivanja se mjere po amortiziranom trogku koristeéi metodu efektivne kamate.
Umanjenom za eventualne gubitke od umanjenja. Prihodi od kamata se priznaju primjenom
efektivne kamatne stope, izuzev od kratkoroénih potraZivanja, kod kojih priznavanje kamata

ne bi bilo materijalno zna¢ajno.
PotraZivanja od kupaca

PotraZivanja od kupaca i placeni predujmovi iskazuju se po nominalnoj vrijednosti umanjenoj
2a odgovarajuci ispravak vrijednosti za procijenjene nenadoknadive iznose. Uprava provodi
Spravak sumnjivih i spornih potraZivanja na temelju pregleda ukupne starosne strukture svih
PotraZivanja, te znacajnih pojedinaénih iznosa potraZivanja.

nblﬂi’ze po kreditima

Matonosni bankarski krediti i prekoracenja knjiZe se u visini primljenih iznosa, umanjenih za
Skove izravnih odobrenja. Financijski troskovi, ukljuéujuéi premije koje se placaju prilikom
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podmirenja ili otkupa, knjize se po obracunskoj osnovi i pripisuju knjigovodstvenom iznosu
instrumenta u onoj mjeri u kojoj su nepodmireni u razdoblju u kojem su nastali. Poduzece BLU

K d.o.0. nema obveza po kreditima.
Obveze prema dobavljaéima
Obveze prema dobavljac¢ima iskazuju se u nominalnom iznosu

Novac i novéani ekvivalenti

Novac i novEani ekvivalenti sastoje se od stanja na racunima kod banaka i novca u blagajni.

8. FINANCIJSKA ANALIZA

Kod izrade analize financijskih izvjestaja bitno je napomenuti da informacije koje proizlaze iz
te analize nisu sveobuhvatne i ne osiguravaju razmatranje cjeline poslovanja poduzeca.
Analiza pruza samo financijske informacije. Temeljni instrumenti i postupci koji ¢e se koristiti

u analizi financijskih izvjeStaja jesu:

KOMPARATIVNI FINANCUSKI 1ZVIJESTAJI

BILANCA

Tablica 2 Bilanca poduzeéa

T e P T
o R, ’*&;MJ&_};ALEQ»«M EPR PTEN ME@“
2015 2016 2017 2017./2015. 2017/2016.
AKTIVA o
| A) POTRAZIVANJA ZA UPISANI, A NEUPLACENI KAPITAL N - ’
B) DUGOTRAINA IMOVINA 0 1.869.300  1.480.500 79,20
| MATERUALNA IMOVINA 0 1.869.300 1.480.500 7920
| 1l NEMATERIJALNA IMOVINA S 0 0 o
"I DUGOTRAINA FINANCUSKA IMOVINA  15.800 15.500 3280 -]
IV POTRAZIVANJA % 9
"V ODGODENA POREZNA IMOVINA 0 0 0 ol
C)KRATKOTRAINAIMOVINA 5683300  3.650.900  3.694.700 6501 101,20 |
AE T aGase00 2780700 2717000 S8A7_ 9171 |
Il POTRAZIVANJA 580.500  714.300  725.000 124,89 101,50 |
i o, wseaon | AsEM00 25000 O E539 162094
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IVNOVACUBANCIIBLAGAINI  42.800  104.900 148700 34743 1?{03
D) PLACENI TROSKOVIBUDUCEG 2100 I R
RAZDOBLIA | OBRAZUNATI PRIHODI
" UKUPNO AKTIVA 5744000  5.640.400  5.356.700 93,26 94,97
AN MW RS T
A) KAPITAL | REZERVE 4.168.700  4.036.500  3.763.000 90,27 93,22
I TEMEUNI (UPISANI) KAPITAL o 3.000 3.000 3.000 100,00 )
Il KAPITALNE REZERVE o D
11l REZERVE 1Z DOBITI ' o 1
IVREVLORIZACUSKE REZERVE i
| vzaDRZANADOBIT 355"250 "-2 314.200 '-'2565?0"7' :11825 7 " }
VI DOBIT | GUBITAK POSLOVNE GODINE 664, 100 132300 ‘273 500 41,18 206,73 |
. VIIMANJINSKI INTERESI - - i f
BREZERVRANA T — J
C) DUGOROCNE OBVEZE 1.439.800 0 0 .
D) KRATKOROENE OBVEZE 135500 "1'.503.90?7" 1593700 1. 17“6—1? 9936 J
E) ODGODENO PLACANJE TROSKOVA | 0 o o V""""_‘“'"J
PRIHOD BUDUCEG RAZDOBLIA
UKUPNO PASIVA 5744000 5640400 5356700 9326 94,97 ]
lzvor: BLUK d.o.o. -

RACUN DOBITI | GUBITKA

Tablica 3 Racun dobiti i gubitka poduzeda

2014, 2015, 2016, 2017./2015. 2017./2016. |
A) POSLOVNI PRIHODI 11.000  11.000 35700 324,55 324,55
(B)POSLOVNIRASHODI  c05.400 119.000 316100 5221 26563
C) NETO REZULTAT FINANCLISKIH AKTIVNOSTI  -69.700 34,300 6.900 -9,90 -28,40
| FINANCIISKI PRIHODI - 19.000  25.000 11.900 62,63 47,60
| Il FINANCUISKT RASHODI 88700 49300  5.000 5,64 10,14
D) NETO REZULTAT 1ZVANREDNIH AKTIVNOSTI 0 0 0 0 0
(IIZVANREDNIPRIHODI o o R T
Il IZVANREDNI RASHODI 0 0 0 0 0
"E) UKUPNI PRIHODI T T 30,000 36.000  47.600 158,67 13222
FJUKUPNIRASHODI esa100  1cs. 300 *321 100 46,26 190,79
| G) DOBIT/GUBITAK PRIIE OPOREZIVANIA | -664.100  -132.300  .273.500 4118 20673 |
R S T S R
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LH) NETO DOBIT/GUBITAK

fzvor: Biu Kd. o;

IZVIESTA) O PROMJENAMA KAPITALA

Tablica 4 Izvjestaj o promjenama kapitala

' B) NETO POSLOVNI RADNI KAPITAL (1+11)

| A) INVESTIRANI KAPITALNA IMOVINU

HR-51000 RIJEKA

664300 -132.300 273500

2015

~ 15.800

2016

1.884.800

4],]7;8”7””7

2017 |
1

151 5.366'?

5138700 3.567.100 "3.554'.'éﬁi

| KRATKOTRAJNA POSLOVNA IMOVINA ) 5269900 3599700  3.590.700
IPOSLOYNEOBVEZE 131200 -32600  -35900
e - S - 1 S S U | |
D) INVESTIRANI KAPITAL PO OBVEZAMA 0 0 0|
"E) POVRAT NA INVESTIRANI KAPITAL (ROIC) (1/11) 4203 007 018
| DOBIT IZ POSLOVANJA NAKON OPOREZIVANJA o 664100 -132.300  -273.500
Il INVESTIRANI KAPITAL 15.800 1.884.800 1513300 |
lzvor: Blu K d.o.o0.
SAZETAK FINANCISKIH INFORMACIA
Tablica 5 Saietak financijskih informacija
| IZABRANI FINANCIJSKI PODAC! - o bod gl L R
U HRK 2015 2016 2017
Izabrani podaci iz raéuna dobiti i gubitka
Poslovni prihodi 11.000 11.000 35.700
Poslovni rashodi 605.400 119.000 399.700
EBITDA -594.400 -81.500 -338.600
Stopa EBITDA dobiti -5.403,64 740,91 948,46
Dobit iz poslovanja -664.100 -132.300 -273.500
Stopa dobiti iz poslovanja -6.037,27 -1.202,73 -766,11
Neto dobit -664.100 -132.300 -273.500
Stopa neto dobiti -6.037,27 -1.202,73 -766,11
|zabrani podaci iz Bilance
Novac i kratkotrajna financijska ulaganja 42.800 104.700 148.700
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Nekretnine postrojenje i oprema 0 0 0
Ukupna aktiva 5.744.000 5.640.400 5.356.700
Financijske obveze 0 1.567.000 1.557.800
Neto financijske obveze
Investirani kapital
Ostali kljuéni financijski podaci
Povrat na kapital (ROE) -15,93 -3.28 -1.27
Obrtni indikator 42,26 101,78 107,06
Financijske obveze/kapital 0,00 0,39 0,41
Prosjecan broj zaposlenika 1 1 0

. lzvor: Blu K d.o.o.

POVRAT NA INVESTIRANI KAPITAL

Tablica 6 Povrat na investirani kapital

'u HRK sors Jot6 — 2017./2015. | 2017./2016.
lnvesiiran kapiiaing imoving 15.800 | 1.884.800 | 1513.300 | 9.577,85 80,29
h Nekretnine, postrojenje i oprema 0 1.869.300 1.480.500 #DIV/0! 79,20
Nematerijalna imovina 0 0 0 0,00
Investicijske nekretnine
‘ Ostala dugotrajna imovina 15.800 15.500 32.800 207,59 211,61
Neto poslovni radni kapital 5138700 | 3567.100 | 3.554.800 69,18 99,66
Kratkotrajna poslovna imovina 5.269.900 3.599.700 3.590.700 68,14 99,75
Zalihe 4.646.600 | 2.780.700 | 2.717.000 58,47 97,71
PotraZivanja od kupaca i ostala 580.500 714.300 725.000 124,89 101,50
potraZivanja
Novac noviant clvivalent 42.800 | 104700 |  148.700 347,43 142,02
T —— 131200 | -32.600 -35.900 27,36 110,12
Obveze prema dobavijatima 125.300 28.000 27.900 22,27 99,64
Ostale poslovne obveze 5.900 4.600 8.000 135,59 173,91
Povrat na investirani kapital
Dobit iz poslovanja -664.100 | -132.300 | -273.500 41,18 206,73
Porez na dobit 0 0 0 0,00
Dobit iz poslovanja nakon oporezivanja Rl =iSedea | <£2raune 41,18 206,73
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Investirani kapital 15.800 1.884.800 1.513.300 9.577,85 80,29
Povrat na investirani kapital (ROIC) 42,03 -0,07 -0,18 0,43 257,48
fzvor: BLU K d.o.o.
POVRAT NA INVESTIRANI KAPITAL - Sazetak
Tablica 7 Povrat na investirani kapital- saietak
I
2014 2015 2016
'A) INVESTIRANI KAPITAL NA IMOVINU ~ 15.800 1.884.800  1.513.300 |

" B) NETO POSLOVNI RADNI KAPITAL (1+11)
‘I KRATKOTRAINA POSLOVNA IMOVINA

"~ 5138700 3567.100  3.554.800 |

5.269.900 3599700  3.590.700 |

| S —— -

F 11 INVESTIRANI KAPITAL

lzvor: Blu K do 0.

1ZVIESTAJ O NOVECANOM TOKU

Tablica 8 lzvjestaj o novéanom toku

| I DOBIT IZ POSLOVANJA NAKON OPOREZIVANJA

1| POSLOVNE OBVEZE ©-131.200  -32600  -35.900 ;
_UTOVESTIRAMHIARTALPOORVETBMA: 0 0
E) POVRAT NA INVESTIRANI KAPITAL (ROIC) (I/1) 42,03 0,07 0,18 |

664100 -132300 273500 |

15800 1.884.800  1513.300 |

st

u tisuéama HRK 2015 2016 | 2017
Dobit prije oporezivanja -664.100 -132.300 -273.500
Amortizacija i umanjenje vrijednosti dugotrajne 0 26.500 25.400
imovine
Dobit (gubitak) od prodaje dugotrajne imovine 0 0 0
Promjena dugoroénih rezervacija 0 0 0
Promjena ostale imovine i obveza 0 0 0
Prihodi od pridruzenih poduzeca 0 0 0
Prihodi od dividendi
Beihodbod kamsta 14.000 9.400 2.800
e kamats 9.100 9.700 5.000
Ostali nenovéani prihodi i trogkovi

-641.000 -86.700 -240.300
Dobit iz poslovanja prije promjene radnog kapitala
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Promjena radnog kapitala 530.100 -49.700 105.600
Zalihe 1.865.900 63.700 -63.700
PotraZivanja od kupaca i ostala potrazivanja -133.800 -10.700 10.700
Ostala kratkotrajna imovina 238.400 -140.800 140.800
Obveze prema dobavljacima i ostale obveze 153.300 55.900 55.900
Ostale kratkoroéne obveze -1.593.700 -17.800 -38.100
Novac ostvaren u poslovanju -110.900 -136.400 -134.700
Pla¢ene kamate 9.100 9.700 5.000
Pla¢eni porez na dobit 0 0 0
Novéani tok od poslovnih aktivnosti -101.800 -126.700 -129.700

lzvor: BLU K d.o.o.

9. PROCJENA VRIJEDNOSTI PODUZECA

Svaka imovina ima odredenu vrijednost, pri ¢emu sam pojam vrijednosti moze biti razli¢ito
shvacen. Stoga postoji knjigovodstvena vrijednost kao razlika knjigovodstvene vrijednosti
?movine (aktive u bilanci) i knjigovodstvene vrijednosti obveza (pasive u bilanci), zatim neto
vrijednost imovine koja predstavija razliku izmedu trziSne vrijednosti ukupne materijalne,
nematerijalne i financijske imovine i trZisne vrijednosti obveza, zatim trZina vrijednost koja
podrazumijeva trzisnu kapitalizaciju drustva, te pravednu vrijednost koja uklju¢uje vrijednost
kapitala za koju se vi nepristrani promatraci slazu, odnosno vrijednost koju kapital drudtva ima

za vecinske dionicare.

Znanje o vrijednosti imovine i 3to istu odreduje preduvjet je inteligentnom odlucivaniju, tj.
odlucivanju o primjerenoj, odnosno fer cijeni koju treba platiti ili primiti u preuzimanju ili bilo

kojem drugom ulaganju.

Modelima procjene utvrdujemo intrinziénu vrijednost poduzeéa. Intrinziéna se vrijednost
moze razlikovati od racunovodstvene ili sada$nje trZi3ne vrijednosti. Ona predstavlja stvarnu
vrijednost poduzeca i u obzir uzima njegovo cjelokupno poslovanje, ukljuéujuci materijalnu i
nematerijalnu imovinu, poslovni model, poziciju na triitu, oéekivanja, rizike, trosak kapitala i
dr. Intrinzicna se vrijednost moZe definiratii kao procjena vrijednosti od strane osobe koja ima

potpuni pregled i razumijevanje svih karakteristika drustva.
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Svrhe procjene vrijednosti poduzeca su brojne, a neke od najvaznijih su:

- procjena vrijednosti privatnih poduzeca koja ne kotiraju na burzi kako bi vlasnici mogli
utvrditi vrijednost svoje imovine

- izbor optimalnog portfelja dionica poduzeca koja kotiraju na burzi za potrebe
investitora

- odredivanje vrijednosti poduzeca ili njihovih dijelova u postupcima kupnje, prodaje ili
spajanja

- ocjena utinaka strategije drustva jer bi poduzede trebalo slijediti strategiju koja
maksimira vrijednost njegove vlasni¢ke glavnice

- procjena trZisnih i ekonomskih ocekivanja, s obzirom na to da vrijednost drustava koja
kotiraju na burzi sadrzava ta ocekivanja

9.1. KNJIGOVODSTVENA METODA

Tablica 9 Knjigovodstvena metoda procjene vrijednosti poduzeéa BLU K d.o.0.

ZRACUN UKUPNOG KAPITALA PODUZECA BLU K D00, na dan 3112 2017,

e s
Gotovina 42.800 104.700 148.700
Potrazivanja 580500 714300  725.000 |
Zalihe . 4.646.600 2.780.700 2.717.000 |
Kratkotrajna finanucijska imovina 456.200 155.900 252.700
UKUPNO TEKUCA AKTIVA ' 5.726.100 3.755.600 3.843.400
Obveze dobavljaéima 125300 28.000  27.900
Obratunate neplaéene obveze @ 0 o0 o
UKUPNO TEKUCAPASIVA 135500  1.603.900  1.593.700
'NETO RADNI KAPITAL  5.590.600 2.151.700  2.249.700 |
Sesstrains e
Nabavna vrijednostdugotrain_éw 15800 1.884.800 1.513.300
imovine
Akumulirana amortizacija 0 26.500 25.400
Neto vrijednost dugotrajne imovine ~ 15.800  1.858.300 1.487.900
Ostala dugotrajna imovina - o o 0 0 0
Dugotrajna imovina neto _ 15.800  1.858.300 1.487.900 |
R e B S e
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| KNJIGOVODSTVENA VRIJEDNOST -

lzvor: Izracun Jeli¢ kbnza!ﬁﬁng d.o.o.

5.606.400 4.010.000  3.737.600 |

Grafikon 1 Ukupna tekuéa aktiva i pasiva, neto radni kapital i ukupni kapital poduzeca BLU K d.o.o.

7.000.000
6.000.000
5.000.000
4.000.000

3.000.000

L7

Eik 00 3 f
0.000 ! { |
0 —_— L., el |
2015 2016
| 25 Ukupno tekuca aktiva 5.726.100 3.755.600
mmmaw Ukupno tekuda pasiva 135.500 1.603.900
EEeet NETO RADNI KAPITAL 5.590.600 2.151.700
KNJIGOVODSTVENA VRIJEDNOST 5.606.400 4.010.000
mmmE Ukupno tekuca aktiva pmer Ukupno tekuca pasiva
[ NETO RADNI KAPITAL KNJIGOVODSTVENA VRHERNOST

Izvor: Izracun Jeli¢ konzalting d.o.o.

Zakljuéak

2017
3.843.400
1.583.700
2.245.700

3.737.600

Knjigovodstvena metoda predstavija metodu procjene vrijednosti na bazi imovine poduzeca.

razliku izmedu vrijednosti aktive poduzeca i njegovih kratkorocnih i dugorocnih obveza

uvecanih za odgodena plaéanja troskova i prihode buduéih razdoblja. Podaci o ukupnoj

vrijednosti aktive, ukupnim kratkoro¢nim i dugorocnim obvezama, te odgodenim

pla¢anjima troskova se nalaze u bilanci poduzeca. Primjenom knjigovodstvene metode

utvrdena je vrijednost poduzeca BLU K d.o.o0. i ona iznosi 3.737.600,00 HRK.
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ZAKLJUCAK

Odredivanje vrijednosti poduzeéa predstavija izrazito sloien proces koji zahtjeva od
procjenitelja Siroko teorijsko znanje, kao i prakti¢no iskustvo.

Uz kvantitativnu analizu koja se uglavnom temelji na postojecim financijskim izvjestajima,
neizostavno je sagledati i sve potencijale, tradiciju i elemente koji mogu utjecati na
promjenu vrijednosti poduzeca. Takav uvid nazivamo kvalitativnom analizom i u

neraskidivoj je vezi s kvantitativnim pokazateljima.

Temeljem iscrpne analize poduzeéa BLU K d.o.0., komparativnim analizama bilance i racuna
dobiti i gubitka te provedenim metodama procjene vrijednosti poduzeéa dolazimo do

sljedecih rezultata:
ZAKUUCAK BR.1

Knjigovodstvenom metodom koja ukljuéuje analizu ukupne tekuée aktivu i ukupne tekuce
pasive, odnosno neto radni kapital dosli smo do procijenjene vrijednosti poduzeéa od
3.737.600,00 HRK.

Uzimajuci u obzir Drustveni ugovor o osnivanju BLU K d.o.0. u €lanku 7. definirano je da
¢lanovi drustva stje€u posiovne udjele tako da:

1. Thema d.o.o. drii u drustvu 57,25% poslovnog udjela sto znaéi da mu pripada
2.139.776,00 HRK

2. BLU COSTRUZIONI D.D. drzi u drustvu 18,31% poslovnog udjela sto znaci da mu
pripada 684.354,56 HRK

3. Finest d.d. drzi i drusStvu 24,44% poslovnog udjela $to znaéi da mu pripada
913.469,44 HRK
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