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Zagreb, 16.11.2023.

Procjena vrijednosti udjela u drustvu Danuvius Marina d.o.o.

Postovana gospodo,

u skladu s opsegom posla kako je definiran naSom ponudom za uslugu procjene vrijednosti od
25. rujna 2023. godine, izvrsili smo procjenu vrijednosti poslovnih udjela koji predstavljaju
0,17% kapitala drustva Danuvius Marina d.o.o. (,,Drustvo”). Svrha nase procjene je asistencija
Narucitelju za donosenje buduéih poslovnih odluka. NasSe izvjes¢e se ne smije smatrati
savjetom za ulaganje ili transakciju i stoga ne preuzimamo odgovornost za bilo kakve
financijske odluke na temelju ovog izvjes¢a. Ovo izvjeS¢e je pripremljeno za potrebe
Narucitelja te ga bez pisanog odobrenja s nase strane ne moZze koristiti bilo koja tre¢a osoba.
Narucitelj moZe koristiti izvjeS¢e u sudskim postupcima. Bilo koja tre¢a osoba koja se pozove
na ovaj izvjestaj koristi isti na vlastitu odgovornost.

Implicirana vrijednost vlasni¢kog kapitala Drustva je odredena primjenom staticke metode.
Moguce je da bi procjena napravljena metodom diskontiranja buduéih novcéanih tokova dala
drugadiju vrijednost poslovnih udjela u Drustvu, no podaci za takvu metodu procjene nam nisu
bili dostupni.

Nasa procjena je bazirana na zadnjim javno dostupnim financijskim informacijama Drustva,
odnosno na revidiranim financijskim izvjestajima za 2022. godinu. Nije nam omoguéen uvid u
detaljnije financijske informacije, niti projekcije poslovanja Drustva. Dostupnost takvih
informacija mogla bi znac¢ajno utjecati na nasu procjenu.

Nas pregled financijskih izvjestaja DrusStva ne predstavlja reviziju u skladu sa Revizijskim
standardima i nismo proveli nikakve verifikacijske procedure; stoga ne izrazavamo misljenje o
brojevima uklju¢enima u izvjestaj.

Opseg naseg rada je bio ograni¢en podruéjem poslovanja i aktivnostima koje smo pregledali
kao i mjerom do koje smo ih pregledali. Mogucde je da postoje pitanja, osim onih navedenih u
nasem izvjestaju, koja bi mogla biti relevantna, a koja bi se otkrila u proSirenom opsegu rada.

Ivica Granié
SKT revizija d.o.o.
Clan uprave, ovlasteni revizor
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SAZETAK

U nastavku je prikazan saZetak procjene vrijednosti 0,17% vlasnickog kapitala drustva

Danuvius Marina d.o.0., u tisuéama eura:

Tablica 1: saZetak procjene vrijednosti 0,17% udjela u Drustvu., u tisuéama eura

Prepravljena

Bilanca bilanca

Pozicija 31.12.2022. 31.12.2022.
KNJIGOVODSTVENA VRIJEDNOST IMOVINE 3.778 5.867
KNJIGOVODSTVENA VRIJEDNOST OBVEZA 2.260 2.260
IMPLICIRANA VRIJEDNOST KAPITALA 1.518 3.607
IMPLICIRANA VRIJEDNOST 0,17% KAPITALA 2,581 6,134

Stupac ,,Bilanca 31.12.2022.“ odnosi se na procjenu vrijednosti temeljem iznosa u bilanci na
dan 31.12.2022. Sukladno predmetnoj bilanci, implicirana vrijednost 0,17% vlasni¢kog kapitala

Drustva iznosi 2,581 tisucu eura, odnosno 2.581 euro.

Stupac ,,Prepravljena bilanca 31.12.2022.“ odnosi se na procjenu vrijednosti temeljem iznosa
u bilanci na dan 31.12.2022., korigiranih sukladno nalazima revizora financijskih izvjestaja
Drustva za 2022. godinu, navedenih u izvjestaju neovisnog revizora, u odjeljku za misljenje s
rezervom. Naime, revizor je izrazio misljenje s rezervom na financijske izvjestaje, pri cemu je
navedeno da vrednovanje nematerijalne imovine Drustva (stavke ulaganja u tudu imovinu i
nematerijalne imovine u pripremi) odstupa od zahtjeva Hrvatskog standarda financijskog
izvjeStavanja 5 Nematerijalna imovina. Uzimajuéi u obzir navode revizora i pripadajuée
korekcije vrijednosti nematerijalne imovine, implicirana vrijednost 0,17% vlasnickog

kapitala Drustva iznosi 6,134 tisuce eura, odnosno 6.134 eura.

Napomena: financijski izvjeStaji Drustva za 2022. godinu iskazani su u tisu¢ama kuna.
Prevodenje financijskih izvjestaja u tisuée eura izvrseno je primjenom fiksnog tecaja konverzije
kuna u eure (7,5345 kuna za 1 euro), pri ¢emu su razlike nastale zbog zaokruZivanja

Zzanemarene.
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OPCENITO O DRUSTVU

Drustvo Danuvius Marina d.o.o. osnovano je 2001. godine. Drustvo je registrirano za
obavljanje niza djelatnosti iz sfere turizma i usluga. Temeljna djelatnost drustva je upravljanje
marinom u Tribunju. Drustvo je upisano u registar Trgovackog suda u Sibeniku pod mati¢nim
brojem 060180076, OIB 08214831145.
Vlasnicka struktura Drustva je sljedeca:

e Venilia Investments S.a.r.l., Luksemburg, Avenue Monterey 20: 99,83%

e Adriatiq Islands Group Yachting d.o.o0., Jelsa, Jelsa 246: 0,17%

Drustvo je u postupku predstecajne nagodbe.
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PROCJENA VRUUEDNOSTI
OPCENITO O STATICKOJ METODI PROCJENE VRIJEDNOSTI?

Ekonomska vrijednost predmeta, tj. njegovo svojstvo da se razmjenjuje za novac ili za ostale
predmete u toj razmjeni, moze se definirati na razliCite nacine, ovisno o njegovim
karakteristikama i o krajnjoj svrsi procjene ekonomske vrijednosti. U ekonomskom procesu se
pojavljuje skup resursa koji je potreban za njegovo obavljanje, koji s pravnog gledista Cini
imovinu, obveze i kapital subjekta te sudjeluje u ekonomskom procesu. Temeljni cilj
ekonomskog procesa u uvjetima otvorenog trziSnog gospodarstva je maksimiziranje kapitala
vlasnika ekonomskog subjekta. Medutim, u ekonomskom procesu se pored imovine pojavljuju
i obveze, sto znadi da jedan dio imovine kojom raspolaze ekonomski subjekt financiran tudim
izvorima financiranja, prema kojima ekonomski subjekt ima obvezu podmiriti dug o dospijeéu

nekog od oblika tudih izvora financiranja (zajmovi, krediti, dobavljaci i sl.).

Iz toga slijeda da je ekonomska vrijednost jednaka razlici vrijednosti izmedu imovine i obveza,
koji su vezani s predmetom procjene ili se ekonomska vrijednost predmeta procjene u opéem

smislu moZze definirati prema izrazu:

gdje je

V = ekonomska vrijednost
| = vrijednost imovine

O =vrijednost obveza.

Metoda diskontiranih novéanih tokova, koja se smatra opcéeprihvacenom metodom procjene
vrijednosti poduzeda i najéesée se primjenjuje, bazira se na buduénosti, odnosno buduéim
slobodnim nov¢anim tokovima generiranim od strane operativne imovine Drustva. Stati¢ka
metoda podrazumijeva da je vrijednost kapitala odredena na temelju utrZive vrijednosti,
odnosno trZisne vrijednosti imovine Drustva umanjene za obveze koje je Drustvo duZno

podmiriti.

Y 1zvor: Osnove procjene ekonomske vrijednosti, dr. sc. Vladimir Lasié¢ i koautori
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Na neki nacin, navedena metoda predstavlja likvidacijsku vrijednost Drustva obzirom da se
istom podrazumijeva prodaja imovine Drustva i podmirenje obveza. Obzirom da nam nisu
dostupne detaljnije financijske informacije o poslovanju Drustva, niti financijske projekcije za
buduca razdoblja, smatramo primjenu staticke metode opravdanom.

Temelj staticke metode procjene vrijednosti jesu knjigovodstvene vrijednosti imovine i
obveza. U sluc¢aju da postoji razumno uvjerenje da ekonomske vrijednosti pojedinih pozicija
imovine i obveza odstupaju od knjigovodstvenih, koristi se tzv. ispravljena knjigovodstvena
vrijednost, pri ¢emu se vrijednosti odredenih pozicija imovine i obveza korigiraju s
knjigovodstvene vrijednosti na ekonomsku. Odstupanja knjigovodstvene vrijednosti od

ekonomske ¢esca su kod imovine nego kod obveza, no mogu se pojaviti i kod obveza.
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Procjenu vrijednosti statickom metodom baziramo na financijskim izvjeStajima zajedno s

izvjeStajem ovlastenog revizora za 2022. godinu, odnosno na bilanci na dan 31.12.2022.

godine. Pritom kljuéni utjecaj na ispravke knjigovodstvenih vrijednosti imaju kvalifikacije iz

misljenja revizora na predmetne financijske izvjestaje. U nastavku je prikazan sazetak bilance

na dan 31.12.2022. s dodatnim stupcem koji predstavlja ispravak temeljem misljenja revizora

na financijske izvjestaje za 2022. godinu. Svi iznosi prikazani su u tisu¢ama eura (TEUR).

Tablica 2: Procjena vrijednosti drustva Danuvius Marina d.o.o0., u tisuéama eura

Prepravljena
Bilanca bilanca

31.12.2022. 31.12.2022. Napomena
000 EUR 000 EUR

IMOVINA

Nematerijalna imovina 843 2.932 A
Nekretnine, postrojenja i oprema 345 345
Ukupno dugotrajna imovina 1.188 3.277
PotraZivanja od kupaca i ostala potraZivanja 62 62
Novac u banci i blagajni 2.520 2.520
Ukupno kratkotrajna imovina 2.582 2.582
Plaéeni troskovi buduéeg razdoblja 8 8
UKUPNO IMOVINA 3.778 5.867
Obveze prema povezanim osobama 48 48
Obveze prema dobavlja¢ima 85 85
Ostale kratkoro¢ne obveze 1.932 1.932
Ukupno kratkorocne obveze 2.065 2.065
Odgodeno placanje troskova i prihod buducih razdoblja 195 195
UKUPNO OBVEZE 2.260 2.260
Vrijednost neto imovine (kapitala) 1.518 3.607
Vrijednost 0,17% neto imovine (kapitala) 2,581 6,134
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U nastavku je pojasnjena napomena A, koja se odnosi na jedinu korekciju bilance:

Dugotrajna nematerijalna imovina

U financijskim izvjestajima Drustva za 2022. godinu, u izvjeS¢u neovisnog revizora, revizor
(drudtvo KPMG Croatia d.0.0.) je izdao misljenje s rezervom sa sljedeéim navodima?:
,Nematerijalna imovina, prikazana u biljesci 4 ukljucuje ulaganja u tudu imovinu u ukupnom
iznosu od 2.675 tisuc¢a kuna (31. prosinca 2021.: 3.188 tisu¢a kuna) koja se amortiziraju po
stopi koja se ne temelji na trajanju ugovora o koncesiji za pripadaju¢u marinu (koja bi
predstavljala najbolju procjenu njihova korisnog vijeka trajanja), Sto predstavlja odstupanje od
HSFI 5 Dugotrajna nematerijalna imovina. Da je Drustvo amortiziralo ulaganja u tudu imovinu
u skladu s trajanjem ugovora o koncesiji, ulaganja u tudu imovinu i zadrzana dobit na 31.
prosinca 2022. bili bi veci za 17.004 tisuce kuna (31. prosinca 2021.: 18.252 tisuce kuna), dok
bi trosak amortizacije za godinu koja je tada zavrsila bio veci za 1.248 tisuc¢a kuna (2021.: 1.248
tisuc¢a kuna), a neto rezultat bi bio manji za 1.248 tisucéa kuna (2021.: 1.248 tisuca kuna).
Drustvo ne amortizira ulaganja u tudu imovinu u iznosu od 2.050 tisuc¢a kuna (31. prosinca
2021.: 2.127 tisuéa kuna), koja su prenesena u uporabu u 2003. godini i klasificirana kao
imovina u tijeku, Sto predstavlja odstupanje od HSFI 5 Dugotrajna nematerijalna imovina. Da
je Drustvo pravilno klasificiralo predmetnu imovinu i amortiziralo je u skladu s korisnim
vijekom trajanja, imovina u tijeku na dan 31. prosinca 2022. bila bi manja za 2.050 tisuca kuna
(31. prosinca 2021.: 2.127 tisuéa kuna), ulaganja u tudu imovinu bila bi ve¢a za 789 tisuc¢a kuna
(31. prosinca 2021.: 789 tisuc¢a kuna), a zadrzana dobit bi bila manja za 1.261 tisu¢u kuna
(2021.: 1.338 tisuca kuna), dok bi trosak amortizacije i neto rezultat za godinu koja je tada

zavrsila bili veéi, odnosno manji za 77 tisu¢a kuna (2021.: 77 tisu¢a kuna).”

2 Danuvius Marina d.o.0., godi$nje izvje$¢e za 2022. godinu, dostupno na: www.rgfi.fina.hr



SKT

‘ Revizorsko drustvo

Procjena vrijednosti — Danuvius Marina d.o.o.

SaZzetak prepravljanja bilance sukladno gore navedenom misljenju revizora financijskih

izvjesStaja Drustva prikazan je u nastavku:

Tablica 3: SaZzetak prepravljanja bilance na dan 31.12.2022., u tisuéama kuna

Prepravljena

Bilanca bilanca

Pozicija bilance Opis prepravljanja 31.12.2022. Ispravak  31.12.2022.
Ulaganja u tudu

imovinu Ubrzana amortizacija imovine 2.675 17.004 19.679

Imovina u pripremi Imovina nije amortizirana 2.050 (2.050) -
Ulaganja u tudu

imovinu Imovina nije amortizirana - 789 789

Ukupno 4.725 15.743 20.468

Tablica 4: SaZzetak prepravljanja bilance na dan 31.12.2022., u tisuéama eura

Prepravijena

Bilanca bilanca

Pozicija bilance Opis prepravljanja 31.12.2022. Ispravak  31.12.2022.
Ulaganja u tudu

imovinu Ubrzana amortizacija imovine 355 2.257 2.612

Imovina u pripremi Imovina nije amortizirana 272 (272) -
Ulaganja u tudu

imovinu Imovina nije amortizirana - 105 105

Ukupno 628 2.089 2.717

Napomena: financijski izvjesStaji Drustva i misSljenje revizora za 2022. godinu iskazani su u
tisu¢ama kuna. Prevodenje financijskih izvjestaja i napomena u misljenju revizora u tisuée eure
izvrSeno je primjenom fiksnog tecaja konverzije kuna u eure (7,5345 kuna za 1 euro), pri cemu

su razlike nastale zbog zaokruzivanja zanemarene.





