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PROCJENA VRIJEDNOSTI DIONICA TRGOVACKOG DRUSTVA
HELIOS FAROS D.D. STARI GRAD

Sastavljanjem ovog Elaborata o procjeni vrijednosti dionica trgovatkog drustva HELIOS FAROS dioni¢ko
drustvo za ugostiteljstvo, sa sjedistem u Starom Gradu, Naselje Helios 5, OIB 48594515409, (u nastavku:
HELIOS FAROS d.d. Stari Grad ili Drustvo) ocjenjujemo vrijednost poduzeéa i dionica drustva HELIOS FAROS
d.d. Stari Grad prema struénom pristupu neovisnog vrednovanja dionica i dioniékih drugtava.

1. Uvod
1.1. Svrha

Ovaj Elaborat o procjeni vrijednosti dionica trgovackog drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad sastavlja se na zahtjev
ste€ajnog upravitelja drustva Validus d.d. "u steZaju” Varazdin, koje drustvo je vlasnik 23.958 dionica oznake
HEFA-R-A izdavatelja HELIOS FAROS d.d. Stari Grad, a u svrhu nezavisne, realne i objektivne procjene vrijednosti
dionica Drustva, koja vrijednost predstavlja fer - podtenu cijenu oko koje se moZe zakljuditi kupnja dionica Drustva
izmedu prodavatelja i potencijalnog kupca.

Procjena vrijednosti dionica trgovackog drudtva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad, obavlja se primjenom jedne metode
procjene vrijednosti dionica trgovackog drustva i to metodom procjene neto imovine Drugtva.
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Vrijednost dionica Drustva izradunata na opisani nacin predstavlja procijenjenu vrijednosti dionica HELIOS FAROS d.d.
Stari Grad, pri &emu se trZziSha vrijednost dionica Drudtva moZe razlikovati od procijenjene vrijednosti, ovisno o nadinu i
uvjetima prodaje, pregovarackoj poziciji, interesima i ostalim okolnostima u kupoprodajnom odnosu izmedu
prodavatelja i kupca dionica Druétva.

Procjenu vrijednosti poduzeéa i poslovnih udjela trgovackog drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad obavlja Sven
Pirker iz Varazdina, stalni sudski procjenitelj za podru¢je ekonomije, ponovno imenovan na razdoblje od &etiri godine
Rjesenjem Republike Hrvatske, Trgovackog suda u Varazdinu Broj: 4 Su-232/2020-4 od 29. rujna 2020. godine.

1.2. lzvor informacija

Informacije i podaci prikazani u ovom Elaboratu o procjeni vrijednosti dionica trgovaékog drustva HELIOS FAROS d.d.
Stari Grad temelje se na javno dostupnim podacima iz lzvje§c¢a o reviziji godisnjih financijskih izvje$taja Drutva za
2020. godinu, na koje je revizor izdao pozitivno misljenje, te na ostaloj relevantnoj javno dostupnoj evidenciji i
podacima.

1.3. Pristup vrednovanju, metodologija i datum vrednovanja

Vrednovanje poduzeéa i dionica zahtijeva duboko razumijevanje aktivnosti i poslovanja drustva, okruZzenja u kojem
drudtvo posluje i rizika kojima je drustvo izlozeno u poslovanju. Pristup vrednovanju temelji se na javno dostupnim
podacima, §to podrazumijeva koristenje godisnjih financijskih izvjestaja drustva koje se procjenjuje za 2020. godinu, te
ostale javno dostupne dokumentacije i podataka potrebnih za realizaciju ovog angazmana.

Procjena vrijednosti poduzeca i poslovnih udjela Drustva obavlja se primjenom jedne metode procjene i to:

(i) metode neto imovine Drustva.

1.4. Ograni¢enje opsega

U ovom Elaboratu naveli smo izvore informacija i podataka na kojima se temelji procjena, pri éemu nismo traZili da se
pouzdanost dobivenih informacija i podataka potvrdi upuéivanjem na dokaz neovisno od Drustva.
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Nasa je pretpostavka da svi dokumenti koji su javno objavijeni, a koridteni u postupku izrade procjene vrijednosti
dionica drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad predstavljaju to¢ne i prave kopije izvornih dokumenata, da su svi
potpisi koji se pojavljuju na dokumentima autenticni i potpisani od strane ovlastenih osoba te da niti jedan dokument
nije naknadno mijenjan ili ponisten.

1.5. Distribucija

Elaborat o procjeni vrijednosti dionica drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad sastavlja se samo za potrebe narugitelja
Validus d.d. "u ste€aju" Varazdin, kao vlasnika 23.958 dionica oznake HEFA-R-A izdavatelja HELIOS FAROS d.d. Stari
Grad i za potrebe trgovanja dionicama Drustva, te se podaci o procijenjenoj vrijednosti dionica ne mogu Kkoristiti za
druge svrhe.

U skladu s navedenim, ovaj Elaborat je izraden za informaciju naruditelja Validus d.d. "u stedaju" Varazdin, te uz
njegovo odobrenje treéim stranama u svrhu ispunjenja svrhe iz to¢ke 1.1. ovog Elaborata.

2. Opis drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad

2.1. Opéi podaci o Drustvu

HELIOS FAROS dioni€ko drustvo za ugostiteljstvo, sa sjedidtem u Starom Gradu, Naselje Helios 5, upisano je u sudski
registar TrgovaCkog suda u Splitu pod mati¢nim brojem subjekta (MBS) 060213634 i osobnim identifikacijskim brojem
(OIB) 48594515409.

Temeljni kapital drudtva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad u sudskom registru upisan je u iznosu od 235.957.660,00
kuna, a podijeljen je na 23.595.766 redovnih dionica nominalnog iznosa svake dionice od 10,00 kuna.

Ovlastena osoba za zastupanje drustva je Vladimir Buni¢, predsjednik uprave koji drustvo zastupa pojedinaéno i
samostalno. Drustvo nema izdanih prokura.

Nadzorni odbor Drustva djeluje u sastavu od &etiri €lana, a €ine ga Mirko Herceg, predsjednik nadzornog odbora, Marko
Cizmek, zamjenik predsjednika nadzornog odbora, Mladen Marko&, &lan nadzornog odbora i Goran Fabris, &lan
nadzornog odbora.
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2.2, Djelatnosti Drustva

HELIOS FAROS d.d. Stari Grad registrirano je za obavljanje djelatnosti pripreme hrane i pruZanja usluga prehrane,
pripreme i usluZivanja pi¢a i napitaka, za pruzanje usluga smjestaja, pripremu hrane za potrodnju na drugom mjestu i
opskrbu tom hranom, proizvodnju hrane i pi¢a, kupnju i prodaje robe, obavljanje trgovagkog posredovanja na domaéem
i inozemnom trZidtu, kopneni prijevoz, pomorski i rije&ni prijevoz, prateée i pomocne djelatnosti u prometu, poslovanje
nekretninama, iznajmljivanje strojeva i opreme, bez rukovatelja, poslove mjenja&nice, turistitke usluge u nautickom
turizmu i servisiranje i iskljucivanje iz uporabe rashladnih i klima uredaja.

2.3. Vlasnicka struktura Drustva

U nastavku je prikazana viasni€ka struktura Drustva na dan 29. travnja 2021. godine:

Redni Dionigar Postotak

broj vilasnistva %
1. Addiko bank d.d./PBZ CO OMF - kategorija B - Skrbni¢ki radun 77,19
2. Valamar riviera d.d. 20,00
3. Addiko bank d.d./PBZ CO OMF - kategorija A - Skrbnicki radun 0,54
4, Grad Stari Grad 0,43
5. Ostali dioni¢ari 1,84
Ukupno 100,00

3. Odabir i opis postupka kojim ée se izradunati vrijednost Drudtva

Procjena poduzeca je vrlo slozen proces. Svi priznati autori metodologija i medunarodni standardi i relevantna
udruZenja procjenitelja, polaze od statitkog i dinamitkog pristupa procjeni unutar &ega se razraduju razli¢ite metode.
Staticki pristup procjeni temelji se na pro§lom i sada$njem poslovanju, a sluZi i kao izraz trzine vrijednosti kapitala i
imovine koja se koristi u slijede¢em strate§kom ciklusu. Dinami&kim pristupom utvrduje se vrijednost pravne osobe na
temelju predvidanja buduceg poslovanja.
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3.1. Staticki pristup procjeni

Metode vrednovanja poduzeéa na temelju imovine (stati¢ki pristup) procjenjuju pravne osobe kao skup imovinskih
prava koje ono posjeduje. Sama vrijednost drutva rezultira sumom vrijednosti svih pojedina&nih imovinskih oblika
svakog drustva prema sadasnjoj vrijednosti. Raspolozive metode procjene temeljene na imovini su:

a) Radunovodstvena vrijednost;
b) Likvidacijska vrijednost;

¢) Reprodukcijska vrijednost;

d) Trzidna vrijednost.

3.1.1. Raéunovodstvena vrijednost

Ragunovodstvena vrijednost - vrijednost neto imovine Dru$tva utvrduje se na temelju Bilance pravne osobe i
radunovodstvene analitke poduze¢a na odredeni datum. Ti podaci &ine kvalitetnu osnovu za procjenu vrijednosti
dionica trgovatkog drudtva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad, te ¢e se metoda izraduna neto vrijednosti imovine koristiti
kao jedina metoda izrauna procjene vrijednosti Drustva.

3.1.2. Likvidacijska vrijednost

Likvidacijska vrijednost izratunava se u sluajevima kada pravna osoba nema mogucnost nastavka poslovanja ili je
dovedeno u pitanje vremenski neograni¢eno poslovanje. Metoda izraduna vrijednosti poslovnog subjekta likvidacijskom
vrijednod¢u izraCunava se umanjenjem racunovodstvene vrijednosti poduzeca za tro$kove likvidacijskog postupka iz
¢ega je razvidno da je likvidacijska vrijednost poslovnog subjekta uvijek niZa od radunovodstvene vrijednosti. Zbog
svega iznijetog, u procjeni dionica drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad primjena likvidacijske metode procjene nije
prihvatljiva.

3.1.3. Reprodukcijska vrijednost

Reprodukcijska vrijednost nije prihvatljiva s obzirom da bi za takvu metodu bilo potrebito pribaviti podatke o cijenama
nove imovine, te procijeniti preostali vijek trajanja postojece imovine Drustva, a koji postupak je slozen i takva procjena
zahtijeva duZe vremensko razdoblje za izradu i znagajno vegi troak koji u ovom slu&aju nije opravdan glede toga da
reprodukcijska vrijednost ne bi dovela da veée procijenjene vrijednosti predmetne pravne osobe od procijenjene
vrijednosti koje ¢e se izratunati raéunovodstvenom metodom. Zbog svega iznijetog, u procjeni dionica drustva HELIOS
FAROS d.d. Stari Grad primjena reprodukcijske metode procjene nije prihvatljiva.
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3.1.4. Metoda trzi$ne vrijednosti

Metodu tréiSne vrijednosti treba uvazavati kada se obavlja procjena pravne osobe &ije dionice kotiraju na aktivnom
organiziranom trzitu s dnevnim kotacijama realiziranih cijena. Dionice Drustva uvr§tene su na uredeno trZiste
vrijednosnica, ali s obzirom na &injenicu da se dionicama Drustva nije trgovalo vise od 5 godina, metoda trZigne
vrijednosti ne koristi se u procjeni vrijednosti dionica drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad.

3.2, Dinami€ki pristup procjeni

DinamiCki pristup procjeni trgovackog drudtva primjenjuje se prilikom izraduna poslovne vrijednosti pravne osobe
temeljem njegove profitne snage, a koristi se uglavnom za poduzeca s adekvatnom dokumentacijskom podlogom
temeljem koje dokumentacije je moguce relativno to€no predvidjeti buduéu financijsku uspje$nost i financijski polozaj
poslovnog subjekta u strategijskom ciklusu.

Tim pristupom se utvrduje vrijednost pravne osobe, odnosno kapitala viasnika, koja izvire iz sposcbnosti imovine
poduzeca i ostalih relevantnih &initelja da stvara financijski viSak u buduénosti, pa je jednaka iznosu nov&anog viska,
odnosno slobodnog nov&anog tijeka, tijekom definiranog razdoblja u buduénosti, diskontiranog na podetnu godinu
vijeka procjene. Drugim rijecima, dinamickim pristupom se utvrduje sada$nja vrijednost kapitala pravne osobe, koja se
predvida ostvariti u vijeku slijedeceg strategijskog ciklusa.

Iz navedenog proizlazi da se dinamickim pristupom procjeni trgovacékih drustava utvrduje vrijednost poduzeéa temeljena
na njegovoj profitnoj snazi.

4. Odabrani pristup procjeni

Ragunovodstvena vrijednost - vrijednost neto imovine Drustva utvrduje se na temelju izvjestaja o financijskom poloZaju
pravne osobe na odredeni datum. Ti podaci &ine kvalitetnu osnovu za procjenu vrijednosti dionica trgovackog drustva
HELIOS FAROS d.d. Stari Grad.

U skladu s iznijetim, struénim pristupom neovisnog vrednovanja dionica trgovagkog drustva HELIOS FAROS d.d. Stari
Grad, kao najprimjerenija metoda procjene vrijednosti Drustva izabrana je statitka metoda - metoda neto vrijednosti
imovine.
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5. Opis postupka metode procjene koja se koristi u procjeni vrijednosti Drustva

5.1. Opis postupka procjene primjenom metode neto vrijednosti imovine

Procjena poslovnog subjekta prema neto vrijednosti imovine statitka je metoda procjene trgovackog drudtva koja
obuhvaca ratunovodstvenu vrijednost druStva sa stanjem na odredeni datum, koja vrijednost je prethodno korigirana,
odnosno prilagodena za otklanjanje svih tihih priuva, ako se po provedenoj kriti¢koj analizi financijskih izvjestaja
drustva za to iskaze potreba.

izraCun neto vrijednosti imovine drudtva, odnosno radunovodstvena procjena vrijednosti poslovnog subjekta iskazuje se
pomodu slijedeéeg izraza:

pri Cemu je:

V - radunovodstvena vrijednost pravne osobe odnosno neto vrijednost imovine
I - radunovodstvena vrijednost ukupne imovine
O - radunovodstvena vrijednost obveza odnosno tudeg kapitala

Sukladno prethodnoj formuli, razlika izmedu ukupne imovine poslovnog subjekta i ukupnih obveza poslovnog subjekta,
predstavija raCunovodstvenu vrijednost drudtva, odnosno vrijednost drudtva primjenom statitkog pristupa procjeni
trgovackog drustva.

Opisana procjena poslovnog subjekta prema neto vrijednosti imovine ne obuhvaca buduéu financijsku uspjesnost
poslovnog subjekta, ne uklju¢uje slobodne novéane tijekove koje drudtvo moze ostvarivati u buduéem razdoblju,
odnosno ne obuhvaca njegovu profitnu snagu.
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6. Financijski izvie$taji dru$tva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad

TABLICA 1: Izvje$taj o sveobuhvatnoj dobiti HELIOS FAROS d.d. Stari Grad za 2020. i 2019. godinu

(u 000 kuna)

1-X11 2020. I-XIl 2019.
1. 2.
Poslovni prihodi 6.558 19.617
Ostali prihodi 3.156 132
Tro$kovi materijala i usluga (5.368) (9.486)
Tro$kovi osoblja (7.649) (9.941)
Amortizacija (3.503) (2.676)
Ostali troskovi (1.532) (1.452)
Rezerviranja 0 0
Vrijednosna uskladenja 0 (107)
Dobitak / (gubitak) iz poslovanja (8.338) (3.913)
Financijski prihodi / (rashodi) 8 (166)
Neto financijski prihodi / (rashodi) 8 (166)
Dobit / (gubitak) prije oporezivanja (8.330) (4.079)
Porez na dobit 0 732
Dobit / (gubitak) za godinu (8.330) (3.347)
Ostala sveobuhvatna dobit 0 0
Ukupna sveobuhvatna dobit / (gubitak) za godinu (8.330) (3.347)
Zarada / (gubitak) po dionici (u kunama) - osnovna i razrijedena (0,35) (0,40)

HELIOS FAROS d.d. Stari Grad




ELABORAT O PROCJENI VRIJEDNOSTI DIONICA

TRGOVACKOG DRUSTVA HELIOS FAROS D.D. STAR! GRAD

TABLICA 2: Izvjestaj o financijskom poloZaju HELIOS FAROS d.d. Stari Grad
na zavrsne dane 2020. i 2019. godine

IMOVINA

Dugotrajna imovina

Nematerijalna imovina

Nekretnine, postrojenja i postrojenja
Ulaganja u povezana drustva
Ukupno dugotrajna imovina

Kratkotrajna imovina

Potrazivanja za upisani a neuplaéeni kapital
Zalihe

Potrazivanja od kupaca i ostala potraZivanja
Novac i novéani ekvivalenti

Ukupno kratkotrajna imovina

UKUPNA IMOVINA

Glavnica

Temeljni kapital

Upisani a neuplaceni kapital

Rezerva za poveéanje temeljnog kapitala
Akumulirani gubici

Ukupno glavnica

Obveze
Odgodena porezna obveza
Dugoroéne obveze

Obveze prema dobavlja&ima i ostale obveze
Rezerviranja
Kratkoroé&ne obveze

UKUPNO GLAVNICA | OBVEZE

31.12.2020. 31.12.2019.
'000 kuna '000 kuna
1.086 0
137.142 102.920
19.493 0
157.721 102.920
76.744 104.544
1.447 355
2.242 1.864
2.758 37.990
83.191 144.753
240.912 247.673
159.214 131.414
76.744 104.544
1 1
(13.400) (5.070)
222.559 230.889
930 930
930 930
17.310 15.854
113 0
17.423 15.854
240.912 247.673

10
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7. 1zraun procjene vrijednosti HELIOS FAROS d.d. Stari Grad primjenom metode neto vrijednosti imovine

Izradun neto vrijednosti imovine drustva, odnosno radunovodstvena procjena vrijednosti drudtva HELIOS FAROS d.d.
Stari Grad iskazuje se pomodu slijedeceg izraza:

pri emu je:

V - raunovodstvena vrijednost pravne osobe odnosno neto vrijednost imovine
I - raunovodstvena vrijednost ukupne imovine
O - raéunovodstvena vrijednost obveza odnosno tudeg kapitala

Za izraCun radunovodstvene vrijednosti koriste se knjigovodstveni podaci iz izvjestaja o financijskom poloZaju drustva
HELIOS FAROS d.d. Stari Grad na 31.12.2020. godine, prikazane u tablici 2 ovog Elaborata o procjeni vrijednosti
dionica trgovackog drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad.

Na temelju knjigovodstvenih podataka, izraunava se ragunovodstvena vrijednost drustva.
V=1I-0

V =240.912.000 kuna - 18.353.000 kuna

V =222.559.000 kuna

Sukladno financijskim podacima o imovini i obvezama Drustva iz izvje$taja o financijskom polozaju Drustva sa
stanjem na 31. prosinca 2020. godine, prikazanom u tablici 2 ovog Elaborata, neto vrijednost imovine, odnosno
radunovodstvena vrijednost trgovackog drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad, kao razlika izmedu vrijednosti
imovine Drustva i obveza Drustva, iznosi 222.559.000,00 kuna.

Iz navedenog proizlazi procijenjena vrijednost 1 (slovima: jedne) dionice drustva HELIOS FAROS d.d. Stari
Grad, u iznosu od 9,43 kuna, a koja procijenjena vrijednost je izradunata za kolid¢inu od svih 23.595.766 izdanih
dionica Drustva.
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8. Zakljuéak

Vrijednost poduzeéa HELIOS FAROS d.d. Stari Grad, primjenom statitke metode - metode neto imovine
drustva, te prema opisanim kriterijima za procjenu vrijednosti poduzeéa i dionica, procjenjuje se na iznos od
222.559.000,00 kuna (slovima: dvjestodvadesetdva milijuna petstopedesetdevet tisuéa kuna).

Iz navedenog proizlazi procijenjena vrijednost 1 (slovima: jedne) dionice drustva HELIOS FAROS d.d. Stari
Grad, u iznosu od 9,43 kuna (slovima: devet kuna i €etrdesettri lipe), a koja procijenjena vrijednost je izradunata
za koli¢inu od svih 23.595.766 izdanih dionica Drustva.

Izradunata vrijednost trgovatkog drustva HELIOS FAROS d.d. Stari Grad, odnosno procijenjena vrijednost
jedne dionice Drustva u iznosu od 9,43 kuna, predstavlja procijenjenu fer - postenu vrijednost dionica HELIOS
FAROS d.d. Stari Grad, pri ¢emu se trziSna vrijednost dionica Drustva moZe razlikovati od procijenjene
vrijednosti, ovisno o nadinu i uvjetima prodaje, pregovarackoj poziciji, interesima i ostalim okolnostima u
kupoprodajnom odnosu izmedu prodavatelja i kupca dionica Drustva.

Pandemija korona virusa (SARS-CoV-19) i dalje je prisutna u mnogim zemljama svijeta ukljué¢ujuéi i Republiku
Hrvatsku, $to uzrokuje znadajne negativne ekonomske efekte na cjelokupno svjetsko gospodarstvo, a oéituje
se kroz smanjenje i ograni¢avanje proizvodnje, trgovine, potrodnje i promet roba, usluga i ljudi. Smanjena je
gospodarska aktivnost i oteZzano je poslovanje u vecéini djelatnosti, $to u velikoj mjeri izravno pogada i Drugtvo.
U ovom trenutku nemogucée je predvidjeti trajanje ovakvog gospodarskog stanja i predvidjeti stvarnu $tetu koja
ée nastati za poslovne subjekte, a koja $teta ima izravan negativni utjecaj na vrijednost poslovnih subjekata.

Varazdin, 30. travnja 2021. godine

Sastavio:
Sven Pirker, stalni sudski procjenitelj za podrucje ekonomije
A

S IRKER

magistar medunaradnih odnosa i diplomacije
STALNI SUDSKI PROCJENITELJ 2A
PODRUCJE EKONOMIJE
Varadin
4 Su-232/2020-4
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REPUBLIKA HRVATSKA
TRGOVACKI SUD U VARAZDINU
URED PREDSJEDNIKA SUDA

Broj: 4 Su-232/2020-4
Varazdin, 29. rujna 2020.

Trgovacki sud u VaraZzdinu po sutkinji ovlaStenoj za obavljanje poslova sudske uprave
Mariji Levanié-Skerbi¢ na temelju &lanka 129. Zakona o sudovima (,,Narodne novine® broj
28/12, 33/15, 82/15, 82/16, 67/18 i 126/19) i &lanka 6. Pravilnika o stalnim sudskim
procjeniteljima (,,Narodne novine* broj 64/98 1 88/08) donosi,

RIJESENIJE

~ Sven Pirker, mag. medunarodnih odnosa i diplomacije iz Varazdina, Frana Supila 7/a,
~ T TOIB: 17175634417 imenuje se stalnim sudskim procjeniteljem za podruéje ekonomije na
podrudju Trgovackog suda u Varazdinu na vrijeme od Cetiri godine.

Obrazlozenje

Sven Pirker, mag. medunarodnih odnosa i diplomacije iz Varazdina, Frana Supila 7/a
podnio je ovome sudu dana 30. lipnja 2020. godine zahtjev za ponovno imenovanje stalnim
sudskim procjeniteljem za podru¢je ekonomije. Zahtjevu prilaze dokumentacija iz &l. 6.
Pravilnika o stalnim sudskim procjeniteljima.

Uvidom u dokumentaciju priloZenu zahtjevu, utvrdeno je da su ispunjeni svi zakonski
uvjeti za ponovno imenovanje Svena Pirkera za stalnog sudskog procjenitelja iz podrudja
ekonomije na podruje Trgovatkog suda u Varazdinu na vrijeme od Cetiri godine te je stoga
rijeSeno kao u izreci.

Sutkinja ovlastena za obavljanje
poslova sudske uprave:

Marija Levanié-Skerbié
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