REPUBLIKA HRVATSKA
Javni biljeznik
NIKSA MOZARA
20000 DUBROVNIK
Vukovarska 17

Dubrovnik, 16.11.2020.g JAVNOBILJEZNICKI ZAPISNIK
(Sesnaestistudenoga- OTPRAVAK I
dvijetisuc¢edvadesetegodine) Posl.br.:0U-247/2020-1

Ja, Jjavni biljeznik Nik3%a Mozara iz Dubrovnika, Vukovarska
17, sastavio sam danas 16.11.2020.9. (Sesnaestistudenoga-
dvijetisuéedvadesetegodine) na izvanrednoj skupstini drustva
HOTELI MAESTRAL, dionidkog drustva za hotelijerstvo i turizam,
¢ira Cariéa 3, Dubrovnik, odrzanoj u sali drustva u hotelu
,Uvala“ u Dubrovniku, na adresi Dubrovnik, Masarykov put 6,

ZAPISNTIK

Prije pocetka skupStine susreo sam, Josipa Prkac¢ina, OIB:
50416468076, Zaton, Stikovica 24 A, zamjenika predsjednika nadzornog
odbora, meni osobno poznatog, te dionicara prema popisu sudionika
(PRILOG A) . == == mm = = e e e e e e e e e e e

Gospodin Josip Prkadin, meni osobno poznat, ¢iju sam funkciju
utvrdio elektronskim uvidom u internet stranice sudskog registra
RH, na dana3nji dan, u funkciji predsjednika SkupStine, a sve
temeljem punomo¢i (PRILOG B), otvorio je skup3tinu u 11:00 sati
(jedanaestsati) i pozdravio sve nazoCne.-———-———--——--—--——-—————-—-—

Predsjednik skup3tine izvijestio Je nazoé¢ne da Jje Skup3tini
nazo¢an 1 (jedan) dioni¢ar- PND STRATEGIJA d.o.o., Zagreb (Grad
Zagreb) , Krcka 18d, OIB:79769722576, zastupan po punomoc¢niku
Nikoli Prkadinu, OIB:11056855221, Zaton, Dubrovnik, Stikovica 24
B, ¢iju sam istovjetnost utvrdio wuvidom u osobnu iskaznicu
broj;113694519, izdana od PU Dubrovacko-neretvanska, temeljem
punomoc¢i od 51 2020 g5 (petistudenogadvijetisucedvades-
etegodine) (PRILOG c) sa 480.552 (Cetiristodevedese~
ttisudapetstopedesetdvije) redovne dionice i isto toliko glasova,
sve prema prijavi za sudjelovanje na glavnoj skupStini drustva
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Hoteli Maestral d . d.. od 5.11.,2020.9. (petistudenogad-
"7ﬁetlsucedvadesetegodlne) koja se prilaZze i ¢ini sastavni dio
gve Qulpke, [ PRIIOE B ] . =oess s seimenir it S s S mms st

Objavio je da je na skupstini zastupljeno 490.552
(Cetiristodevedese

tisudapetstopedesetdviie) dionice i isto
toliko glasova, S$to u odnosu na ukupan broj od 515.720 (pestopet-
naesttisuéasedamstodvadeset) dionica, predstavlja zastupljenost
od 95,1198%, (devedesetpetzarezjedanjedandevetosamposto) te da
skupsStina moZe donositi pravovaljane odluke. e
Priopéio je nazodnima da <¢e =zapisnik sastaviti javni
biljeZnik Niks$a Mozara iz Dubrovnika, Vukovarska 17.--———————————-
Jtvrdio Jje da Jje poziv =za Glavnu skup3tinu =zajedno s dnevnim
redom 1 prijedlogom odluka bio objavljen u Narodnim novinama
br.110/2020 od 9.10.2020.g. (devetilistopadadvijetisuce-
zdesetegodine),. (PRILOG E). U tom pozivu naveden Jje sljedeéi:

~

DNEVNI RED

1. Otvaranje Glavne skupstine i utvrdivanje kvoruma, sastavljanje
popisa nazoénih i zastupanih dionicara.---------—---—-————-———--

2. Donosenje odluke o prijenosu dionica manjinskih dionic¢ara
Drustva na glavnog dionic¢ara DrusStva (PND Strategija d.o.o. =za
usluge, Krcka 18d, Zagreb, OIB: 79769722576) uz placéanije
otpremnine manjinskim dionic¢arima Drustva u iznosu od 162,00 HRK
B T B e

U odnosu na predloZene odluke po pojedinim tocCkama Dnevnog reda
nisu zaprimljeni nikakvi protuprijedlozi.---—-—-——-—---""""""""-"-"-"--—-

Predsjednik skupstine potpisao je popis nazoc¢nih dionic¢ara te ga
izloZio na stol radi uvida. Popis Jje ostao izloZen tijekom
trajanja Glavne skupsStine, a do njenog =zavrSetka nije Dbilo
LE B 1 BEG T RO RS e i St i e

Potom se presSlo na razradu Dnevnog reda raspravom O pojedinim
B I, ot o e St e i A i S g s i
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tocka prva

Ay

Predsjednik skupStine procitao je prijedlog odluke da se utvrdi
da Je Skupstini pristupio jedan dionic¢ar, PND STRATEGIJA d.o.o.,
iz Zagreba, Krc¢ka 18, OIB:79769722576, zastupan po punomoéniku
Nikoli Prkacinu, OIB:11056855221, Zaton, Dubrovnik, Stikovica 24

B, sa 490.552 (Cetiristodevedesesettisudapetstopedesetdviie)
redovne dionice 1 isto toliko glasova, 3to u odnosu na ukupan
broj od 515.720 (pestopetnaesttisuc¢asedamstodvadeset) dionica,
predstavlja zastupljenost od 85,1198%, (devedesetpetz~—
arezgedanjedandev etosamposto) te utvrdio da skupstina ima kvorum

da mozZe donositi pravovaljane odluke. Otvorio je raspravu ali

se nitko nije javio za rije¢ pa Jje isto stavio na glasovanije, a
nzkon glasovanja, utvrdio i objavio da je Skupstina (dizanjem
ruku jednoglasno sa 4380.552 {Cetiristodevede~-

isucapetstopedesetdva) glasa ,ZA“ 1 bez ,PROTIVY donijela

ODLUKU

Utvrduje se da Jje SkupsStini pristupio 1 (jedan) dioni&ar, PND
STRATEGIJA d.o.o. iz Zagreba, Krcka 1.8 5 OLB: 79169722576,
zastupan po punomocnlku Nikoli Prkac¢inu, OIB:11056855221, Zaton,
Dubrovnik, Stikovica 24 B, sa 49&.§52 (Cetiristodevedese~-
t:;s;:apevs?aywﬁaaéravzﬂe% redovne dionice i isto toliko glasova,
Sto u odnosu na ukupan broj od 515.720 (pestopetnaes-
ttisucasedamstodvadeset) dionica, predstavlja zastupljenost od
85,1198%, (devedesetpetzarezjedanjedandevetosamposto) te utvrdio
da skupstina ima kvorum i da moZe donositi pravovaljane odluke,

tocka druga

Predsjednik skupStine proc¢itao je prijedlog odluke po toé.2.
dnevnog reda. Otvorio je raspravu, te predo¢io nazoCnima Izvjedce
glavnog dionicara druStva HOTELI MAESTRAL d.d. o pretpostavkama
za prijenos dionica manjinskih dionic¢ara uz obrazloZenje
primjerenosti otpremnine od 1.10.2020.9.
prvilistopadadvijetisuc¢edvadesetegodine)- (PRILOG F), Procjenu
vrijednosti drustva HOTELI MAESTRAL d.d. od strane glavnog
ionic¢ara, /Dubrovnik kolovoz 2020.g./- (PRILOG G), i Izvje3ce
dskog vjeStaka Romana Dedovic¢a o primjereno]j otpremini koja ce
platiti manjinskim dionicarima za prijenos dionica manjnskih
onicara drustva HOTELT MAESTRAL Clis Ols od
.9.2020.9g. (dvadesetirujnadvijetisuc¢edvadesetegodine) - (PRILOG

N L T U.

.,|~ 1) ;:
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se viS8e nije javio za rije¢, pa Jje predsjednik skup3tine
prijedlog odluke po ovoj tocki dnevnog reda dao na
slasovanje, a nakon glasovanja, utvrdio i objavio da je Skup3tina
i ruku) jednoglasno sa 480.552 (Cetiristodevedes~-
s ¢ ) glasa ,ZA“ 1 Dbez ,PROTIV“Y donijela

ODLUKTU
© prijenosu dionica manjinskih dioniéara uz plaéanje otpremnine
Clanak 1.

Utvrduje se da temeljni kapital trgovadkog drustva Hoteli
Maestral dionicko drustvo za hotelijerstvo i turizam iz
Dubrovnika, Cira Cariéa 3, OIB: 88557173997, upisanog u sudski
registar Trgovackog suda u Dubrovniku pod MBS: 060008247, (dalje
u  tekstu: Drustvo) , iznosi ukupno 103.144.000,00 kuna i
podijeljen je na 515.720 redovnih dionica nominalne vrijednosti
200,00 kn. - === =

Utvrduje se da su sve dionice Drustva izdane u
nematerijaliziranom obliku i upisane u depozitorij pri SredisSnjem
klirinskom depozitarnom drustvu, dioniékom drustvu, 2Zagreb,

Heinzelova 62a, MBS: 080138626, OIB: 64406809162 (dalje u tekstu:
SKDD) , pod oznakom vrijednosnog papira: HMST-R-A, ISIN oznaka:
HRHMSTRAOOO7, CFI oznaka: ESVUFR (dalje u tekstu: dionica ili

Clanak 2.

Trgovacko drustvo PND Strategija d.o.o. za usluge, Kréka 18 d,
Zagreb, OIB: 79769722576, upisano u sudski registar Trgovacdkog
suda u Zagrebu pod MBS: 081199258, (dalje u tekstu: Glavni
dionicar), imatelj je ukupno 490.552 dionica koje se odnose na
95,11983 % temeljnog kapitala Drustva, dok su manjinski dionicdari
imatelji preostalog broja dionica odnosno ukupno 25.168 dionica
koje se odnose na 4,88017 % temeljnog kapitala DrusStva. Drustvo
nema vlastitih dionica.--------—=-—""""-——mm————

Clanak 3.

S danom upisa ove odluke u sudski registar Trgovadkog suda u
Dubrovniku, sve dionice koje se na dan i u trenutku prijenosa ne
nalaze na racunu Glavnog dionic¢ara, ili na radunu Drustva, u
depozitoriju SKDD-a, a kojih na dan donosSenja ove odluke ima
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ukupno 25.168, prenose se sa svih manjinskih dionicara na Glavnog
B = S i R 8 O i i S A i

Clanak 4.

Glavni dionic¢ar ¢ée 2za prenesene dionice isplatiti manjinskim
dionicarima Drustva otpremninu u iznosu od 162,00 HRK (slovima:
sto sSezdeset dvije kune) za svaku dionicu (dalje u tekstu:
Otpremnina) , odnosno za 25.168 dionica, koje na dan donosenja ove
odluke ukupno drZze manjinski dionicdari, isplatit .ée ukupno
£.077.216,00 HRK (slovima: cetiri milijuna sedamdeset sedam
tisuca i dvjesto sSesnaest kuna) . —-——-—-—-——————————————————

Utvrduje se da je primjerenost Otpremnine ispitao sudski vjestak
zaz racdunovodstvo i financije Romano Dedovié (Kofidenca d.o.o.,
Dubrovnik, Marka Marojice 31, OIB: 55231877661), kojeg Jje na
zzhtjev Glavnog dioniéara, sukladno odredbi ¢l. 300.h st. 2. ZTD-
2, imenovao Trgovacki sud u Dubrovniku rjesenjem od 31. kolovoza
2020. godine, poslovni broj 7 R1-17/20. Sudski vjestak Ije dana
20. rujna 2020. godine izradio Izvjesc¢e sudskog vjestaka o
primjerenoj otpremnina koja ¢ée se platiti manjinskim dionicarima
za prijenos dionica manjinskih dionic¢ara drustva Hoteli Maestral
d.d. u kojemu je iznio misljenje kako je Otpremnina u iznosu od
162,00 HRK primjereno odmjerena, a koje Izvjesée se nalazi u
privitku ove odluke i ¢ini njezin sastavni dio.----=--=————————-—-

Clanak 5.

Po upisu ove odluke wu sudski registar Trgovadkog suda u
Dubrovniku, manjinskim dionicdarima Drustva isplatit ée se putem
SKDD-a Otpremnina, uvecdana za pripadajude kamate u skladu s ¢l.
300.g st. 2. ZTD-a. Otpremnina ée se isplatiti na bankovne racune
manjinskih dionic¢ara koje su isti evidentirali pri SKDD-u.-----

Svaki manjinski dionic¢ar moZe prije dana prijenosa dionica izdati
uputu ili nalog Glavnom dionicaru da Otpremninu isplati drugoj
osobi: a) u ¢éije ime ili za ¢iji racun drzi dionice, b) za koju
je rezervirao dionice na temelju bilo koje pravne osnove, c)
vjerovniku u ¢&iju korist su dionice zalozZene ili fiducijarno
prenesene ili d) drugoj osobi koja ima pravni temel]j primiti
isplatu Otpremnine umjesto manjinskog dionic¢ara.--------------—-

U sluéaju da isplata Otpremnine ne bude mogué¢a pojedinom
manjinskom dionic¢aru Drustva iz razloga sSto pri SKDD-u nije
evidentirao svoj broj bankovnog racuna ili dostavio neke druge
podatke koji su potrebni za isplatu, SKDD ¢e poslati takvom
dionic¢aru obavijest o nemoguénosti isplate s uputom sSto treba
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oduzeti kako bi primili isplatu. U slucaju da dionic¢ar u
rimjerenom roku ne dostavi SKDD-u zahtijevane podatke ili da
splata Otpremnine ne bude moguéa iz bilo kojeg drugog zakonom
redvidenog razloga, Otpremnina <¢e se =za takve manjinske
dionicCare Drustva deponirati u cijelosti na radun posebne namjene
=11 kod SKDD-a ili kod 3javnog biljeZnika NiksSe Mozare, sa
sjedistem ureda u Dubrovniku, Vukovarska 17, sve s ucdinkom
ispunjenja obveze pladanje Otpremnine. Ako se Otpremnina deponira
kod javnog biljeznika, a u slucaju da takvi manjinski dionicéari
ne podignu Otpremninu unutar roka u kojem ée javnobiljeznidki
polog biti zasnovan, za ta sredstva zasnovat ¢e se sudski polog u
skladu sa Zakonom o obveznim odnosima.---—--——————————————————~——

'

g g

U slucaju da od dana objave poziva za Glavnu skupsStinu do dana
isplate Otpremnine dode do promjene osobe dionic¢ara DrusStva u
depozitoriju SKDD-a, Otpremnina ¢ée se isplatiti onom dionicdaru
Drustva koji na-dan prijenosa dionica bude upisan kao dioniéar
Brastva u depozitoriju SKDD-a.-—=—==—=————-——mm e e ————————

Iznimno, iznos Otpremnine ¢e se umanjiti za iznos prijevremene
otplate eventualno neotplaé¢enih dionica Drustva pravnoj osobi
ovlastenoj za vodenje evidencije o statusu otplate vrijednosnih
papira ili drugom nadleznom tijelu, odnosno za iznos trazbine u
slucaju postojanja eventualnog tereta za dionice Drustva na
kojima Jje zasnovano zalozno pravo ili su fiducijarno prenijete
radi osiguranja.--—--—--————mmmmmmemmm e —————

U cilju isplate Otpremnine koristenjem usluga SKDD-a, glavni
dionicar, DrusStvo i SKDD ée, nakon donosSenja ove odluke, sklopiti
ugovor o isplati otpremnine kojim se detaljno ureduju prava i
cbveze svih ugovornih strana.--——-—————————mmcmm e e ——

Clanak 6.

Utvrduje se da za isplatu Otpremnine jaméi Erste&Steiermarkische
Bank d.d., Rijeka, Jadranski trg 3/a OIB: 23057039320, na temelju
Garancije br. 5402192383, na iznos od 5.000.000,00 HRK, od 23.
rujna 2020. godine, koja Garancija ¢ée se u izvorniku priloziti
Zapisniku s Glavne skupstine kao njegov sastavni dio (él. 300.3
st. 1. ZTD-a) .—— === === === -

Clanak 7.

Nalaze se Upravi Drustva da nakon Sto javni biljezZnik sastavi
zapisnik s ove glavne skupstine isti dostavi SKDD-u zajedno s
odgovarajuéim nalogom (KA-IMD) za korporativnu akciju
istiskivanja manjinskih dionic¢ara na temelju kojeg ée SKDD, nakon
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Sto mu Drustvo dostavi rjesSenje o upisu ove odluke u sudski
registar Trgovackog suda u Dubrovniku i izvadak iz sudskog
registra iz kojeg je vidljiv predmetni upis, izvrsSiti preknjizbu
svih dionica manjinskih dionic¢ara iz <¢&lanka 3. ove odluke s
njihovih raduna nematerijaliziranih vrijednosnih papira, koje
vodi u svom radunalnom sustavu, na radun Glavnog dionicara.---

NzlaZe se Upravi Drustva da ako utvrdi postojanje neotplaéenih
dionica Drustva, odnosno ako utvrdi postojanje eventualnog tereta
zz dionice Drustva na kojima je zasnovano zalozno pravo ili su
fiducijarno prenijete radi osiguranja, dostavi SKDD-u
odgovarajuéi nalog (KA-PV) radi umanjenija iznosa Otpremnine
prilikom isplate manjinskih dionic¢ara Drustva.------------—-—————-

Clanak 8.

Ova odluka stupa na snagu danom upisa u sudski registar
Eegovackog suda u Dubrovniku.-————————mm e e e e e =

¥zko se viSe nitko nije javio za rijec predjednik skupsStine utvrdio je
Je dnevni red iscrpljen, zahvalio nazodé¢nima na sudjelovanju u radu
u 11:30 (jedanaestsatitridesetminuta), zakljucio rad Glavne

Uz izvornik ovog zapisnika, izdana su 1 tri otpravka, 1 to jedan =za
eriis Trgovackd std, 4 dvd Za, drusbve:-—s—mssssrssins o

stojba za zahtjev po tarifnom broju 10. u svezi s tbr.3. u iznosu od 100,00
a, te javnobiljeZnicka nagrada po ¢&l1.25. javnobiljeZnicke tarife u iznosu
1.500,00 kuna, te po &1.38. u iznosu od 160,00 kuna, s PDV-om u iznosu od
A15,00. kinig s—=———==== S
Dubrovnik, 16.11.2020.g. JAVNI BILJEZNIK
(Sesnaestistudenoga-
dvijetisudéedvadesetegodine) NIKSA MOZARA V.r.

NIKSA MOZARA

Ja, JAVNI BILJEZNIK NIKSA MOZARA iz Dubrovnika potvrdujem da sam ovaj otpravak usporedio s

. R,

Ovaj otpravak u pravnom prometu u potpunosti zagqéﬂ}ugeﬁ
iz

nagrade.

Posl.br.0U-247/2020-1

U Dubrovniku, 16.11.2020. g.
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0 Maestral d.d., Cira Cariéa 3, 20000 Dubrovnik - HR
\B: 3440885

2: 88557173997
_=l: 747800X0TCQ28KTZ3Y28
SIN: HRHMSTRAOOO7
T CKER: HMST - redovito trZiéte\Zagrebaéke burze

GLAVNA SKUPSTINA HOTELA MAESTRAL d.d.

U Dubrovniku, 16. studenog 2020. godine

Toalbor 00 -23\ 200

PRI @

POPIS NAZOCNIH CLANOVA DRUSTVA

"2 lzvanrednoj Glavnoj skupstini dioni¢kog drustva Hotela Maestral d.d. iz Dubrovnika odrzanoj u

Jionicari rustva, i to:

&

Prkacin, s prebivali§tem u Dubrovniku, Zaton, Stikovica 24 B, OIB: 11056855221

orostorijama hotela Uvala, na adresi Masarykov put 5A, dana 16. studenog 2020. godine nazodili su

PND Strategija d.o.0. za usluge, Zagreb, Kr¢ka 18 d, OIB: 79769722576, po punomoéniku Nikoli

Nz lzvanrednoj Glavnoj skupstini Hotela Maestral d.d. je bilo zastupljeno 490 552 redovnih dionica i

isto toliko glasova (98.110.400,00 kn temeljnog kapitala drustva) od ukupno 515 720 redovnih

dionica i isto toliko glasova (103.144.000,00 kn temeljnog kapitala drustva) §to predstavlja 95,1198

% temeljnog kapitala drustva.

PREDSJEDNIK SKUPSTINE

/J “ 5

......

Hoteli Maestral dionicko drudtvo za hotelijerstvo i turizam/ Upisano u sudski registar Trgovagkog suda u Dubrovniku
060008247/ MB 3440885/ 0OIB 88557173997/ Ziro - radun 2407000-1100007211 otvoren kod OTP Banke d.d. Zadar/ Temeljni kapital

S

Z72.1£4.000,00 kuna (uplacen u cijelosti), Broj izdanih dionica: 515 720, Nominalna vrijednost dionice 200,00 kuna/ ¢lan Uprave Marijana Zuanic,

Predsjednik Nadzornog odbora Danko Corié/
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28784911734 JOSIPALOVRETICABA  VINKOVCI
89572290331 MARINETA 15 'MAKARSKA
69264463529 FRANA SUPILA 43 'DUBROVNIK
99200475161 FRANA SUPILA 43 DUBROVNIK
78046318442 FERDE LIVADICA 69 IVINKOVCI
5150470452 AUGUSTA CESARCA 35 VINKOVCI
|
|
1
o |
11445295221/ GORNJIKONOS8 | DUBROVNIK
5009866954 TROGIRSKA 1 DUBROVNIK

37048210867 VINOGRADARSKA 4

67199682159 DA VINCIJEVA 10 PULA
 48116169248|LUDBRESKA 3 VARAZDIN
35392284270 ANDRIE HEBRANGA 16 iVINKOVCI
38031400917 |BRANOVECINA 76 U \ZAGREB
43633231653 | ANDRIJE KACICA 41 ~ [VINKOVC
16558354090 |PROLAZ JURIA RATKAJA 2 |ZAGREB
29993796908 | GORNJE SELO 36 RADOVCICI

77174568056\ANTUNA GUSTAVA MATOSA VINKOVCI

14794955317 ANTUNA BRANKA §IMICA 17 VINKOVCI

95146213887 JOSIPA KOZARCA22  CERNA
80521435046 ROZATDONJI 24  |ROZAT |
80396298720 ROZAT GORNJI 1 'ROZAT
29955222201 |NIKOLE TESLE 43 B \VINKOVCI

NOVA MOKO3Iq

65815005570 MARKUSEVECKA CESTA1  |ZAGREB
51652375859 IMIROSLAVA KRLEZE 39 VARAZDIN
'50799895981 PLAVIJADRAN 16 ROKOVCI
| 72849559024 POTOK2 MAKARSKA
| 56796232200 MALOSELO8  |MOKOSICA
73068921650 MALO SELO 8 ~ [MOKOSICA
68763895864 ANDRIJE HEBRANGA 6A | [ZADAR
35333684895 IVA VOINOVICA 70 'DUBROVNIK
|
94966685239 EUGENAKUMICICA11  DUBROVNIK
0 - ~
41802636386 MOLIZANSKIH HRVATA 38 MAKARSKA
61803793261 SARIEVICI 5 ‘DUNAVE
95294738334 OD GAIAS A ' DUBROVNIK
4769129843 MIOCICI 12 A Ciupi
37631746719 NIKOLE TESLE 20 A ' ANDRUASEVCI |
41351557149 DUGA ULICA 109 'VINKOVCI

i

BROI
GLASOVA

17
14
185
14
78
17
14
17
16
6
27
1
12
15
7

15
14
1
19
18
6
17
13
15

10
14
13
6

27

61
1 -
95
7

17,,

50
a1
6
36
14
168
20
15
15

15

1

14

6

62
7
68

15
2557
27

27
16
47
11
16

13

14
A5
12
14

37

i3

13

% GLASOVA

0,003296362
0,002714651
0,035872179
0,002714651
0,015124486

| 0,003296362
| 0002714651
| 0,003296362
0,003102459,
| 0,001163422
0,005235399
0,000193904
0,002326844|
0,002908555
0,001357326|
© 0,002908555
| 0002714651
| 0,000193904
| 0,00368417
0,003490266
| 0,001163422.
0,003296362.
0,002520748
~ 0,002908555
| 0,001939037

| 0,002714651

| 0,002520748
0,001163422
0,005235399
0,011828124,
0,000193904,
0,018420849
0,001357326
0,003296362
| 0,009695183
| 0,00213294
| 0,001163422
| 0,006980532
| 0,002714651
© 0,032575816
0,003878073

~ 0,002908555
0,002908555
0,002908555
0,000193904
0,002714651

_ 0,012022027
_0,012022027
. 0,003296362
0,013185449
0,002908555
0,495811681
0,005235399
00057 15399
| 0,003102459
| 0,009113472
| 000213294

| 0,003102459
© 0,002520748,
0,002714651
| 0,002908555
| 0,002326844
0,002714651|

. 0,007174436

| 0,002520748

_ 0,002520748
0,002714651

Wotell Maestral

Dionicko drustvo za
nhoteljerstvol turizam
DUBRO VNI

|
|



PREZIME/KRATKI ois

|
']

A

-
e

OZ':‘AKA IME/FLLH AR NAZIV VLASNIKA/NOSITEU ADRESA MIJESTO S % GLASOVA
RACUNA VLASNIKA/NOSITELJA VLASNIKA/NOSITELIA A RACUNA GLASOVA

3773086 MARTIN BRKIC 14 0,002714651
3773094 RADOMIR BRKIC 12776666725 ANTUNA STARCEVICAS  VINKOVCI 15 0,002908555
1536460 AMIR BRKOVIC 91882300939 MARINA KNEZEVICA10  NOVA MOKO3IC 13 0,002520748
3775542 STIPAN BRKUU _ : s 0,000193904
8072639 GORAN BRNCIC 43371569357 BRAJSINA 14 RUEKA 0,000775615
9367950 BRAILA BRUNSKO 14844354897 OD SKARA 6 'DUBROVNIK 23 0,004459784
887781 ANKA BRZICA 60146886895 IMOTSKA 3 DUBROVNIK | 21 0,004071977
887790 BOZO BRZICA 36608836214 MARANOVICI 12 MARANOVICI 20 0,003878073
3775461 PERICA BRZICA 86577011712 IVANAKUKULIEVICAT  ZAGREB L9 0,001745133
3775470 PAVO BRZICA 33014888991 RUECKA 16 A 'DUBROVNIK | 9 0,001745133
3773990 HELENA 'BUDEK 36192052286 JURIADALMATINCAS ~ VINKOVCI | 12 0,002326844
3775755 BURO 'BUDMAN 20579954416 TRPANJSKA 7 IDUBROVNIK | 17 0,003296362
2143135 DINO BUJAK 94582207366 OBALA OHMUCEVICA 18 staNo | 124 0,024044055
3772993 MAGDALENA BUKARICA | |15 0,002908555
3773043 MIRKO 'BULAT 34535527145 KATARINE KOTROMANIC 25 VINKOVCI | 15 0,002908555,
2955040 LEONA jpuuc 39263003947 MILUENKA BRATOSA 24 |DUBROVNIK | 15 0,002908555
5413273‘DORINDA BULIC-COTIC 52110204339 LIECHTENSTEINOV PUT33  DUBROVNIK | 6 0,001163422|
3774716 |SIMUN BUNTIC ‘ . |14 0,002714651
2953846 ANDRO BURIC 53031277406/ MARLEJURIC ZAGORKE2  VINKOVCI | 41 0,00795005
3775690 |ZDRAVKA |BURIC 6038039335 IVANA MESTROVICA3  |DUBROVNIK | 13 0002520748
3777587941587@ ) \BUTKOVIC ‘ ) ] I ' 16 £ 0,003102459,
5874980 STIPE CICVARIC 33295073 MEDASNA 5 {ZAGREB I 2 0,000387807|
3773965 STANA \copI¢ 63256118121 KRALUATOMISLAVAG3  CERNA 13 0,002520748|
889440 DUBRAVKO cota 26108264767 IVANA ZAICA 9 IDUBROVNIK | 19 0,00368417
889466‘VE§NA N CoTA 48173493040‘,|VANA ZAICA9 IDUBROVNIK | 18 0,003490266
6182208 JOSIP \CRNKOVIE 12031394034 ZAGREBACKA 7 POZEGA 10 0,001939037
3774708|IVAN CRNJAK 0, - 14 | 0,002714651
6279732 MISCHEL cucuLi¢ 59131713575 MAVRINCI 113 MAVRINCI 180 0,03490266
3773957 |LUCUIA CUJZEK 22177274160 IUDEVITA GAJA 21 VINKOVCI |15 | 0,002908555
3772837/J0SIP CVETKOVIC o | _ | 22| 0004265881
889784/ LORITA CVITANOVIC 43979775683 | CRKVICE 5 KUNAPEUESKA 17 | 0,003296362
3744302 RUZA cvITkovIC 7 0,001357326
3773949|MARKO cviTkovic B | o L7 © 0,003296362,
9706267 MIROSLAV cacic 72675188556 ANTE STARCEVICA 258 ZADAR . 17 0,003296362
5258472 VLADO [aveic 40267795688 FIROV KRAJ 15 BUKOVUE | 25 0,004847592
6315275 LIANA \CENGIC 71688349772 DUGA ULICA 61 'VINKOVCI 16 0,003102459,
2955911/ NEDJELKA | CEREKI 48921713710 SLAVKAJANKOVICA9  VINKOVCI 16 10,003102459.
3771830 EDUARD _ {CERNI 20583973491 IVANA RENDICA6 RUEKA 61 0,011828124,
5456363 HANA |EIPCIC PALETAK | 99763184646 SLAVKA BATUSICA 15 ZAGREB |20 0,003878073:
3775747 DRAGUTIN | CONKAS i o I |12 9902326@44‘
|CorO 24818042577 LOVORINO 6 |0SOINIK | a4 £ 0,000775615.
) ~[Covic  20380463746JOSIPAPUPACICA1S  [DUBROVNIK | 2 0,000387807'
CRPIC 80007308493 ANTE KOVACICA 28 BREGANA 9 | 0,001745133)
890863 IVICA (CULAR 7648783687 AUGUSTA SENOE 7 _ |DUBROVNIK | s 0,000969518.
3906663 MARINA ‘CULAR 22383074176 NOVACESTA 4  zAcRee | 5 | 0000969518
9428011 MADE  CULAR - 6844388092 ANDRUE HEBRANGA 16 | DUBROVNIK |5 | 0000969518,
9547991 MARKO ___ iDABIC 2695561648 MANDROVICEVAS  |ZAGREB | " 0,004847592,
3771288 BOZO DADIC 76316136339 SINJSKA 19 DUBROVNIK | 124 | 0024044055
3773906 MARIAN [DAJAK | T 0,003296362
3771466 TAMARA ‘DANICIC 28832854582 KULMERSKA 25 ZAGREB | 50 | 0009695183
© 3773914/JOLANKA | DEJANOVIC 7135963767743\NIKOLE TESLE7  ViNkova | 16 0,003102459|
737738921M17LAN ) |DESPOT 13986135055 ALOJZUASTEPINCA1S0  IVINKOVCI | 16 | 0,003102459,
3770613 MAURO DI LIDO <‘ | | 0015124486‘
2953960 ANKA IDIAKOVIC 76670291685 | BRAZILSKA 10 zaGReB | 20 0,003878073
3771580 MARIJA \DOLINA 54286473848YVATROSLAVA LISINSKOG 22 DUBROVN!K 18 0,024044055 |
5437660 ANDELKO _ | DOUANIN 11720641669 TRONDHEIMSKA10 ;SPLIT | 30 | Q,_oossq;;“
5281911 ERNEST DRASCIC LamEie IVINTIJAN 25 A | VINTUAN 20 0,003878073
3773884/J05IP |DRASKOVIC R e 16 0, 003102459\
3773876 ANDRIA |DREZNJAK 9831125_172(‘551JVU7LVIVJVA>_BEN7EVSV!CA 15 7 ’VINKOVCI 1 0,002908555'
3773825 | STIEPAN ‘puIMmI¢ 41038426727 PRIVLACKA 4 VINKOVCI |15 0 002908555\
3773817 ELIZABETA |DUMENDZIC 59071226997 JOSIPA LOVRETICA8  [VINKOVCI _ I 15 0,002908555
9484515 | KAROLINA \DUZ VELEBIT 28941156030 MOSLAVACKA ULICA7 | CAZMA 4 0,000775615|
1708830 DINO \DZAMASTAGIC 30100327901 | VUKOVARSKA 3 D SREBRENO | 56 0,010858605 |
| 892688 |KATIA ‘DANOVIC 10573275037 MLIETSKA 18 'DUBROVNIK 14 0,002714651|
892920 BISTRA | 'PUKIC 58226060721 POSTRANISKA 4 'DUBROVNIK 1 0,000193904
3704491 |CEDO BuKI¢ 2406885662 POSTRANISKA 4 .DUBROVNIK 1 0,000193904,
' 3773434/FILP DULABIC | 15 0,002908555.
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OIZMAKA
2ACUNA

t STANE
1 TEREZA
BOZICA
YEHUDITH
VIOLETA
MILUENKO

ANA
LUCLA
EVA
DUBRAVKA
MAJA
MILKA

IVAN

ZLATKO

) DUBRAVKA
ZLATKO
IVANKA
ADAM
IVANICA

S MARKO
IVAN
UUBICA
MARINA
'ANTONIO _

W

) TOMISLAV
VLADIMIR
VLADIMIR
SLAVKO

SNJEZANA
76 VLADIMIR

IME/PUNI NAZIV
VLASNIKA/NOSITELJA

IHRZENJAK

FRANCISKA

PREZIME/KRATKI
NAZIV
VLASNIKA/NOSITELJA

'DURATOVIC
'DURATOVIC

EBNER
'EDER-MARTON

EGLI

ESSERT

FAJERFAL

'FRANC

GAJGER

‘GALIC

'GAMULIN

_GAVRAN i
GLAVINIC ;
GLUHAK |
GOGIC |
GOGIC

_GoLusIC

GOUA

'GRANCARIC

GRAND HOTEL PARK D. GRAND HOTEL PARK D

‘GRBAVAC
GRBIC
|GREGANIC
'GRGm
\GRGUREVIC
|GRKOVIC
|GRUEVIC
|GRLIUSIC
|GROSETA
|GULIN
IGULUN
HANZEK

|HEBIB
\HODAK
|HOFFER
THOINIK
[HOUSKI
rHORVAT N
|HOUDEK
HRLE

¢

HLUEVIC
IvakoviC
IVANGICEVIE
[IVANI3
AN
IVANI3

IVANIS
IVANOVIC
IVANOVIC

avanovic

IVKIC _ |

| JAKAB o
JAKOPIC |

JAKOVUEVIC
JANICIC
JANJATOVIC
JELAVIC
JERAMAZ
JERKOVIC
JOVANOVIC
Jozipovi¢
JuKas
Hukic
JURAKIC
JURAKIC

68621572180 VLADIMIRA GORTANA 57 A |VINKOVCI

97149933009 GORICANCI 4
25343466134 IVA DULCICA 8

40985208089 KRALA SVDRZISLAVA 5
46542360693 STJEPANA RADICA 124

99372968186 LJUDEVITAA_GAAJA 23

12387140096 HERCEGOVACKA 131
75353180107 PETRA HEKTQROVICA 5
92443623581 \VLADIMIRA NAZORA 28
831516968701GRADA VUKOVARA 3 A
7872295309 PAVLEKA MISKINE 35
74950280692 PAVLEKA MISKINE 35

oiB
VLASNIKA/NOSITELJ ADRESA MIJESTO o
ARACUNA Rlepin
97325682494 DONJI BURINICI 19 'DURINICI 1
40855736910. RADNICKA 12 'DUBROVNIK 1
30384586958 DUBROVACKA 56 OSHEK 8
1805645688 ENCO SERENI 5103 KFARSABA 839
15632654902 ANICE BOSKOVIC 24 DUBROVNIK | 100
34627495698 IMENA ISUSOVA 2 'STON 13
0 » L 14
12848832706 DURMITORSKA 34 'ZAGREB i 10
70741639877 SPLITSKA 24 DAKOVO ; 11
20702660313 KRANJCEVICEVA 3 ‘ZAGREB | 27
B ‘ . 16
21809428808 IVA VOINOVICA 48 'DUBROVNIK | 73
63253551306 MAJEVICKA 19 |ZAGREB i 15
87688990186 HRVATSKIH KRALIEVA 120 VINKOVCI 14
; i A 14
67456581401 GRASCICA 12 |ZAGREB ! 4
49962520240} KRAUA TOMISLAVA 2 [DUBROVNIK | 81
1 ‘ 16
23287280171‘SETALI§TE KRAUA ZVON[MIF DUBROVNIK | 712
65893558993 HERCEGOVACKA ULICA6  VINKOVCI 16
746763853821B!STR0CE 29 et f 1
0 i 7 | 16
47769572227 VRHOVCEV VIENAC 40 A | ZAGREB i 10
147279567561ROOSEWELTOVA 29 sPUT - 124
R B
, ‘ 58
47358227045 HRVATSKIH ZRTAVA60  DELETOVCI | 13
21052017119 |IVANA RENDICA 6 [DUBROVNIK 19
_ 8728943944 | ANTUNA BARCA 6 'DUBROVNIK 4
36786637037 ANTUNA BARCA 6 DUBROVNIK ' 17
- i S : - 21
60112036768 JANKA JOLOVICA 004 'SARAJEVO 31
. 5
64022727521 ANTUNA STARCEVICA62  VINKOVCI | 15
| 17
ST
55293064298 SUTLANSKE DOLINE 13 DUBRAVICA | 87
88067074959 NASELIE URWE 9/1 'NOVA GRADISK/ 64
90427514182/IVADULCICA 15 A ‘DUBROVNIK 1 27
75680717655 ANTE STARCEVICA 37 'VARAZDIN | 12
36288092497, MAKEDQNsKA 101 S VINKOVC | 1
2352498904 PUT UKINJSKOG 42 POUICA | 8
. lo.on
Pievalon o S i
5980251135 TOMISLA\(A‘JAKQ}/[JEVICA 1 KORVEVNICA e
13481596235 TOMISLAVA JAKOVLIEVICA 1 KORENICA | 87
86613362251 TOMISLAVA JAKOVLIEVICA LKORENICA | 87
52457583733 ZLATNI POTOK 34 |DUBROVNIK | 68
52457583733 ZLATNI POTOK 34 |DUBROVNIK 76
57784508867 'SETALISTE DIONIZIJA SVAGEL VINKOVCI -

14
ZAGREB | 13
\DUBROVNIK | 38
| | 15

7 wVELIKAGORICAt 256

‘ ,METKOVIC 64
\VINKOVCI | 14

_ZAGREB | 157
\DUBROVNIK |
'DUBROVNIK
CEPIN
'VINKOVCI
VINKOVCI

| _0,000193904,
\
f

] 17
|
|

% GLASOVA

0,000193904
0,000193904
0,001551229
0,162685178
0,019390367
0,002520748
0,002714651
0,001939037
0,00213294
0,002520748
0,005235399
0,003102459
0,014154968
0,002908555

© 0,002714651
© 0,002714651
0,000775615
0,015706197
0,003102459
0,138059412
0,003102459,
0,000193904
0,003102459,
| 0,001939037
| 0,024044055
0,002908555
0,011246413
0,002520748
0,00368417
0,000775615/
0,003296362
0,004071977
0,006011014
0,002908555
0,002908555
0,003296362
0,002908555
0,016869619
0,012409835|
0,005235399
0,002326844|

0, 002714651

T
| 0001551229
|

0,00213294,
0,002714651,

0,016869619
| 0016869619
| 0,016869619
| 0,013185449
0,014736679
0,003296362
0,002714651
0,002714651
0,002714651

| 0002520748
|... 0,007368339,
0,002908555|
0,049639339

| 0,012409835

| 0,002714651
| 0,030442876
©0,003102459.
0, 002326844x
| 0,003878073
| 0,002908555

J___O 002908555‘

Hoteli Maestral
Dioni¢ko drudtvo zg

§ hotelierstvo i turiza

PUBROVNIK 1



OZNAKA
RACUNA

3772241 JANJA
3772225 MARTIN
3772829 IVAN
9586725 DRAGICA
7807040 BRUNO
3773710/ PETAR
3775607 NIVES
3773779 KATA
3775020/ KATA
3773698/ VIDAK
9271457 | MILAN
3770818 MARA
3773701 |ANTUN

3776000|DRAGUTIN

3776018 |ZLATA
3772187 |ANICA
3772764 MILEENKO
9732861 |ZDRAVKO
3775160 |LUKA
3773809 BURO

899526 DRAGAN-JOSIP

3775054 IVAN
630462 JOSIP
9361316|KERIM

5445728|IVAN
3775046 PAVAO

9156321 MIRJANA ANA

9702903 DRAGICA
3771946 MILKA
3773736 KSENUA
7848579  TONI
2821524 MINKA
7783299 SARAFINA
2235765 |KATICA
2235900|BALDO
5411831 MARIAN
9271414 PAVA
3775135 ANA
37751511020
3775127|STIEPAN
3771300/ MARICA
3772071 |KRISTO
5488168 MISLAV
3772209 JURE
9171053|IVA
9271430 |ROBERT
3776077 |ZLATA

3776085 |VELIKO

3773469JOVANKA

3773485 |MIRKO
3773477\ MARIA

5258480 70 RAN

3771733/ IVAN
S HORA
1837109 PERO
3773507 ANA
3771130, JOZEFINA
3773515 MARKO _
903396 ANITA
3773523 VINKO
6912737 SNJEZANA
3773450 DRAGO
1903710, MILKA

4919432 NIKI

3774597 IVAN
3772195 MARINA

3775950 MILIVOJ

IME/PUNI NAZIV
VLASNIKA/NOSITELJA

t
? KRVAVICA

‘LONCARICA

PREZIME/KRATKI

NAZIV

VLASNIKA/NOSITEUA

JURCEVIC
JURIC
JURIC
JURKOVIC
KAJGANIC
"KALINIC
'KANEVCEV
KARAKAS
'KARALIC
'KARLUSIC
'KATANUSIC
KATIC
KESEGIC
KESER
KESER
KISIC
KIsIC

KITIN

KLARIC
"KLASNIC
KNEZEVIC
KOBALI
/KOBE
'KODZAGA
[KOMADINA
' KOMAREC
KONC
KONCUL
KONCAR PAVLEK
KORICIC
KOSIC

~[KoVACI¢

KOZINA
KRALJEVIC
KRALJEVIC
KRAUEVIC
KRAPIC
KREGAR
KRESIC
KRESIC
KRISTIC
KRISTIC_

'KUKRIKA
‘KUTLE
KUZMIC

iLABROVIC

~ LABROVIC
LakiC

LAsIC
LAZAREVIC

LELAS

LEROTIC

LETILOVIC

LISE

uscic

:LOBROVIC
_LONCAR

LOSONC

:LOZANCIC
'LUBURIC
aic

Lucic

UAUIC

'LJEPOTICA
uuBIc

VLASNIKA/NOSITEU

oIB
ADRESA
ARACUNA

76474183773 MALA CERNA 30
86169993694_§KOLSKA 95

29387463580 GORJANI 63
72111164895 TRG SELIACKE SLOGE 4
37512141870 ZEUEZNICKI BLOK 9
24586095579 ZRTAVA FASIZMA 4

10779449114 IVANA MESTROVICA 42

26414949403 VIRGILA PERICA 13
48796322686 KNEZA DOMAGOJA 36

1
i

72920853736 PETILOVRIENCI 6
15894367061 BULET 17
87554110296‘ALBERTA HALERA 8
63653183407 NIKOLE TESLE 46

97076984856/ PALMOTICEVA 11
|
3794493188 |DR. A. STARCEVICA 29
65305928206 RADICEVA 7
|

17854897031 | IVANA KOZARCA 10

37137235824|ANTE STARCEVICA 4
48290197 MATKA LAGINJE 8

36301642913 KRAUA ZVONIMIRA 21

78375981313 ANDRIJE KACICA MIOSICA 91 VELIKA GORICA
ZAGREB
51250113285 HERCEGOVACKA ULICA 28 VINKOVCI

63851164560 TUSKANAC 25
97617586809 VINOGRADARSKA 30
19338720542 KOVACEV BRIJEG 1
95830682996 TREBNJANSKA 40
27075589789 PAKLENICA 7

2065427 KRAJISKA 30

70788646152 DR.VLADKA MACEKA 50

70083743783 SLAVKA KOLARA 56

SLANO
'VELIKA GORICA
PAKLENICA

MIESTO

'CERNA
VINKOVCI

IVANKOVO
‘BUSEVEC

VINKOVCI

'SARAJEVO
CERNA

IMOTSKI
'DUBROVNIK

\DUBROVNIK
‘ZATON
'DUBROVNIK
:VINKOVCI

'DUBROVNIK

'DUBROVNIK !
© RIEKA

'VINKOVCI

‘VINKOVCI
'BJELOVAR

VINKOVCI

NOVA MOKO3IC

VINKOVCI |

'DUBROVNIK

'VELIKA GORICA

78611291065 ANICE BOSKOVIC 30 'DUBROVNIK |
56953960981 IVANA KUKULJEVICA SAKCIN, VINKOVCI |
18452321361/LIPOVACKA 6 eaCiNel |
59395251698 |SVETOG PETRA STAROG 1 SPLIT -l
64815417466 ‘SVETOG PETRA STAROG 1 Sl

23015241989 PUT GAIA7
82232982646 PERICICEVA 10
46675133228 |PUT SVETE MANDE 16
347154036491PETRACA 20

[IMOTSKI
SPLIT
ISPLIT

|sPLIT

'PETRACA

48461619369 JOSIPA JURAJA §TROSMAJER VINKOVCI

21511256279 SUDURAD 54

i
. S
4179358461OIGRGOVICI 13
64533701031<STJEPANA RADICA 14
58587271264 ANTONA DOLENCA 16

VSUDURAD

‘ool
'ROKOVCI
\ZAGREB

52436004820 PUT DR.ANTE STARCEVICA 8 KUPARI

~ 25023996412 JELSA O

89124150364 | AUGUSTA CESARCA 17

JELSA

VINKOVCI

BROJ
GLASOVA

15
23
27
27
73
15
1
14
15
14
64
67
15
16
17
1
1
19
16
8
16
14
12
17
20
14
16
16
62
15
106
.20
76
78
10
64
17
16
_ 16
60
19
169

16
64

Y

27
12

17
13
95
72

- 37 -
70
14
83
16
15
19

13
15
27
19
16
19
15

% GLASOVA

0,002908555
0,004459784
0,005235399
0,005235399
0,014154968
0,002908555
0,000193904
0,002714651
0,002908555
0,002714651"
0,012409835
0,012991546'
0,002908555
0,003102459
0,003296362
0,000193904.
0,000193904
0,00368417
0,003102459|
0,001551229!
0,003102459,
0,002714651!
0,002326844,
0,003296362,
0,003878073,
0,002714651
0, 003102459'
0,003102459)
0, 012022027‘
0,002908555!
0,00581711
0,020553789
0,003878073.
0,014736679
0,015124486
0,001939037
0,012409835
0,003296362
0,003102459
0,003102459
0,01163422
0,00368417
0,03276972
0,001163422

10,003102459.

0,012409835

| 0,005235399

0,005235399

| 0,002326844,

0,003296362
0,002520748
0,018420849:
0,013961064 |
0,007174436
0,013573257,
0,002714651|
0,016094004
0,003102459|
0,002908555

0,00368417
0,002520748,
0,002908555
0,005235399

0,00368417|
0,003102459

0,00368417
0,002908555
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3775275 MILOS
NDREAS GEORG
ILE

BRAVKA

TEREZIIA
DANLIELA
ZDRAVKA
KLAUDUA
'DANICA

ERNST HEINRICH

STEVO
BORIVOJE
GORDANA
MARINKO
VERICA
MARTINA
ANKICA
VINKA
DUBRAVKA _
KLARIO
VINKO
'MARKO

45 JELE
'SUTJESKA
VIKTOR
BEUKA

274 JELISAVA
554 ANGELA
570 JOSIP
771547 KRISTO

IME/PUNI NAZIV
VLASNIKA/NOSITELIA

PREZIME/KRATKI

NAZIV

VLASNIKA/NOSITELJIA

'MACESIC
'MADUNIC
'MAGDIC
'MAISTOROVIC
'MAKSIMOVIC
“MANDEK
‘MANDIC
'MARCINKO
MARGARETIC
IMARICEVIC
'MARICIC
'MARIC
[MARIC
MARKOVIC
[MARLAIS
|MARTINOVIC
IMARUSIC
|MASLAC
[MASLAC
'MATAIC
[MATANA
'MATIC
MATOSIC
IMATUS
'MIHALEVIC
MUAKIC
‘MUATOVIC
MIKIC
‘MIKULIC
MILETIC
MILOGLAV
'MILOS
'MILOSEVIC
MILAK
'MILIAS
MIUEVIC
IMILEVIC
Mio¢
imiskovic
-MITROVIC
'MLADENOVIC

N MOﬁR‘ETIC

[MOSKATELO
MRVALU
'MUELLER
IMUJAN

~ MUSA

IMUZA
!NEGOVANOVIC
INELL

INOVAK

"NOVAK

NOVAK

INUHANOVIC

OBAD
|OBRADOVIC
OBRADOVIC
{OBROVAC
'OR30LIC
PACE

PAIC
PALJUG
PANEK -
PARAT
_PASARIC
PASARIC
'PASKOJEVIC

ol
VLASNIKA/NOSITEL)
ARACUNA

ADRESA

MIJESTO

38433142243 ANTUNA GUSTAVA MATO3A VINKOVCI

80138549422 LUSTKANDLGASSE 018/16 ~ BEC
2706680914 NIKOLE TESLE 1 'DUBROVNIK
94646628290 CIRILA | METODA 8 'VINKOVCI
18011436799 MARLJE JURIC ZAGORKE 22 VINKOVCI
91112423392 FERDE LIVADICA 41 VINKOVCI
1851721680 SOLINE 42 ZATON

27119471705 MAKSIMILIJANA VRHOVCA 3: KARLOVAC

69591798439 STANKA FRANKOVICA 16

RIJEKA

84871825409 KRALIA TVRTKA KOTROMAN VINKOVCI

70661295260 ULICA GRGE NOVAKA7 | ZAGREB
60254740784 SPLITSKA 20 VINKOVCI
i H
50734622093 HORVACANSKA CESTA 41 | ZAGREB :
3298333003 MATIJE GUPCA 155 ]ANDR]JASEVQ i
i
68284332217 KRANJCEVICEVA 31 SPLIT
67619869054 BARTOLA KASICA 12 |NOVA MOKOSIC
64415149155 | VINOGRADARSKA 16 NOVA MOKOSIC
87450258284 | BRACE DR.SOBOL 19 | CRIKVENICA
51689688502 | JOSIPA JELACICA 9 BJELOVAR
12120843972 |VODOPHINA 5 ZAGREB
20057526477 CIRILAIMETODA38  |VINKOVCI
83854106559|KRALIATOMISLAVA86  |VINKOVCI |
27616980462 ALOJZIASTEPINCA27  |VINKOVCI |
9795605211 ZULANSKA 1 |DUBROVNIK
18694443148 | ZATONSKA 3 DUBROVNIK |
93044933042 BISTROCE 20 el |

30932255846 CVIETNA ULICA 7
44376371632 |CVIETNA ULICA 7

‘STARI JANKOVCI
STARI JANKOVC

54498748023
89854915395

TRG ANTUNA MIHANOVICA SESVETE

VINOGRADARSKA 34

48028424035 | BARTOLICI 11

78493918206 | SLIKARA GOJA‘KA 8 1

MAKARSKA
11016305470 NA GLAVICI8 |GROMACA
73628686166 DONJE VRAPCE 4 C |ZAGREB
38352327766 PETRAHEKTOROVICA2 | DUBROVNIK
60468939048 STORCHENSTRASSE 033 NAUHEIM
36525265545 PLAVI JADRAN 39 _ROKOVCI
52510043089 DREN 15 VINKOVCI

4524801739 GORNJI VIDUSEVAC 231

50142096695%&2\ VODOPICA 16

[MATAVODOPICA30  DUBROVNIK |
29601667134 MATA VODOPICA 30 'DUBROVNIK |
3920107183 EUGENA KVATERNIKA 20 DUBROVNIK
77949614284 ANTUNA MIHANOVICA 11 VINKOVCI |
38525777838 JANJINSKA 15 \DUBROVNIK |
23887626541 UPILAMAS  DUBROVNIK |
22857798013KIVANSKA 2 'DUBROVNIK |
29605605801 VELIKAVLAHOVICAS3  MIRKOVCI |
25074422487 GORAVA 5 | DONJE OBULIEN

'SPLIT

) 73834139032{ KARAMANOVA 6

|

__25420243929 TI§INA KAPTOLSKA 11

‘NOVA MOKO§IC
{ZAGREB

'GORNJI VIDUSEY

'DUBROVNIK |

| TISINA KAPTOLS

29795503811 MATE MEDVEDOVICA 11 5VINKOVCI )
57533133601 | !MATIJE GUPCAG8 A JARMINA
- 4065665985 | {MATIJE GUPCA 68 A JARMINA

BROJ
GLASOVA

16
36
14
61
1
15
17
15
13
89
35
17
14
17
27
15
12
15
13
27

267
66
10
67

216
17
16
15
14

-

14
i
12

1
84

6

6
10
56

50
16

89
858

12

128
15
10

0, 0015{39037

. 0,002908555

© 0,002908555
10,002326844

~ 0,001939037

0,000193904

= 15, -

131

| 001725

% GLASOVA

0,003102459
0,006980532
0,002714651
0,011828124

0,00213294
0,002908555
0,003296362
0,002908555
0,002520748
0,017257427
0,006786628
0,003296362.
0,002714651
0,003296362
0,005235399
0,002908555,
0,002326844
0,002908555 |
0,002520748
0,005235399

0,05177228
0,012797642
0,012991546
0,041883192
0,003296362
0,003102459
0,002714651
0,003102459
0,002714651

0,000193904
0,016287908
0,001163422
0,001163422

0,010858605

0,000193904
0, 009695183‘
0,003102459
0,013379353

© 0,166369348
© 0,002908555

0, 002326844

0, 025401381

8 003296362

0,004265881
0,013185449.
0,014348871

0,005041495 |

0 002520748

0,002908555|

0,000193904
0,005041495 |

0, 01163422

0, 000969518'

0,003296362
0,02481967

| 0,002908555
| 0,001939037
B 00003873071

0, 001163422_

'k?feh Mae

> Dionicko dryg 0

z*malyprsmo i tyrizam
DUBROVNK 4



OZNAKA IME/PUNI NAZIV
RACUNA VLASNIKA/NOSITELJA

3750302 MILENA
3774309 JOSIP
9291962 KATICA
3774325 DRAGICA
3774376 MILAN
911143 ZDENKA
3770729 IVKA
3771016 BLAZENKA
3774244 CVUETA
3774317 PEIO
3774295 STIEPAN
7799209 TOMISLAV
3774775 MIHOVIL
5258103 | ZELKO
3774767 PEJO
3775534(LUCLIA
1527878 LIUBA
9193901 | BERNARDA
9271171 |IVAN
7103115|STEVE ILUA
9251936 MARLANA
6931430|BRANIMIR
2559943 MILAN
5923433|IGOR
9739920 |ZLATA

9676244 PND STRATEGUA D.O. C PND STRATEGHA D.O. (‘

912344|MARIO
5564247 DRAZEN
3774228/ LUKA
3774252 PAVAO
3774198 DRAGAN
3771237 SLAVENKO
_3774171 /ANICA'
1952994 MARUA
3776026 STIPE

66466 9‘DARKO B

769762 JADRANKA
3774147 KRSTA
3772756‘Muo
3770630 BOZO
3775496 NEDJELIKA
4148835/ NIKOLA
9271163|B0OZ0
3771326 FRANJO
3772454|PETAR

5413060 JADRANKO
B
9705910 | DANIEL
9145320 |VLASTA
3772748|DUSAN
OUISHIVANIR.,
1969579 MATO
3772128]JAK§A DR
3772136 NINKA
3776042 | NEDJELIKO
3776050/ IVAN
1972685 DAMIR

3772489 f NADA

3771997 JADRANKA

3771962 BISERKA
| 5399033 TEREZIA
-9271-8561MIRK0
3772691 ANKA
3775410 ANTUN
3775550 MARUSKA
9477462 BRANISLAV
916196 MAKEDONKA

PREZIME/KRATKI
NAZIV
VLASNIKA/NOSITELJA

'PAULENKA

PAULENKA
'PAVLEKOVIC
PAVLICIE
PAVLICIC

PAVLOVIC
'pAVLOVIC
"PAVLOVIC
PAVLOVIC

PAVLOVIC
PEIAK
|PEJAK
IPEMPER
{PERIC
|PERKOVIC
[PEROJEVIC
'PERUSINA
\PEST-MUNDVAIL
[PETRICEVIC
|PETROVIC
IPFUND
‘P]RUA BENAKOVIC
wPlSKOR

[PLANTAS

PLESA

"POLZER
POPOVIC
'POSAVCIC
POSAVCIC
'PRISCAN
{PRIZMIC
PRKACIN
‘PRUSINA
PUDA
PUPIC
IpuTICA
{PUTNIK
RAC
\RADELJ
[RADIC
RADIC
'RADO3
RAGUZ

~ RAGUZ

RakiC
RAKIN
RAPAIC
RATKIC
RATKOVIC
REGJO
RODIC
ROJE
ROJE
ROSO
IROSO
IrROZIC
JRUDIC
'RUDNICKI -
|RUDNICKI JOCIC
,RU'SE_UA.A
|RUKELS

RUU

'SABO

|SCHEICH

SEKULIC
SELMANOVIC

31896491151 [KNEZA BRANIMIRA 31

; 305206276321VELIKI KRAJ46  ZUPANJA

(e]}:]

VLASNIKA/NOSITEL ADRESA MIESTO

ARACUNA

35525827539 ANTUNA BRANKA SIMICA 21 VINKOVCI

68513346328 VINOGRADARSKA 32
98284829702 ALOJZIJASTEPINCA 151 VINKOVCI
639051809 ALOJZIASTEPINCA151  VINKOVCI
33049487172 PODGAJ 19 KNEZICA
8983903271 PETRA ZORANICA 1 'DUBROVNIK
96445286384 FRANA KOLUMBICA 11 DUBROVNIK
79796274871 JOSIPA JURJA STROSSMAYER CERNA

96002009587 OHRIDSKA 9 VINKOVCI
46308974354/ ANTE STARCEVICA49F  ZUPANJA
36079113157 ANTUNA SOLJANA 5 ZAGREB

93783161054/ RIBARNICA 5 'DUBROVNIK
89297574071/0D MRCE 17 'SLANO
79149589924 KATARINE KOTROMANIC 61 VINKOVCI
66782529092 OBROVAC SINJSKI 140

52900359101 PUT ZNJANA 3 G SPUIT
24971954882 AUF DER BISCCHOFFHOHE 1! RIEHEN
40908286014 MATUASEC 10 'ZAGREB
74184846412 PREKOPA 133 \PREKOPA
62329683254 GORNJA REKA 7 A | GORNJA REKA
84095833968 KUSTOSLANSKA 2458 . ZAGREB
79769722576 KRCKA 18/D hZAGREB
53424138966 IZMEDU VRTA 8 [DUBROVNIK
46863854385 GUSTAVA KRKLECA 8 [VARAZDIN
78247547741 STIEPANARADICA 119 ROKOVCI
8595688895 MATIJE GUPCA 48 {ANDRIJASEVCI
40289426637 PUT RADOVINE 56 BUICI

1117273193 KRAUATOMISLAVAG6  |MECE

_85386684587‘ZA KAPELICOM 18 |DUBROVNIK
94611951695 |ANDRIJE HEBRANGA 14 EDUBROVNIK
35986141485 PUT OD BOSANKE 17

|
|
|
1

" - i,
10138664284 KRALJA TOMISLAVA60  |CERNA

40092928462 INA VODI 35 7 'TRSTENO
21265615573 |LJUDEVITA POSAVSKOG 25 B’SESVETE

73055623999 RADNICKA 16 DERVISAGA

73931262999 KVARNERSKA 15A VINKQVCI

98777001828 lJOSIPA JURAJA STROSSMAYE VI§NJEVAC

339100381971LAPOVACKA7 ~ VINKOvCI

60580751261 ANTUNAMIHANOVICAS 'DUBROVNIK

20778121451 |UZ STARI PUT 9 ZVEKOVICA
98468433281 ANTUNA BAUERA 21 ZAGREB
91490367184 JURKOVICEVA 18 ZAGREB
41458252457 ANTE STARCEVICA 10 'MAKARSKA
75189301082/ ANTE STARCEVICA 10 'MAKARSKA

501676900 SAMOBORSKA CESTA 115 C ZAGREB
22381968469 JOSIPA KOZARCA 154 VINKOVCI
99927092031 POD BRACEVOBRDO 7 ORASAC
62457231794 ANDRIJE HEBRANGA 33 DUBROVNIK
21319040809 VLADIMIRA NAZORA 199 PETRUANEC
85496162644 VLADIMIRA NAZORA 199  PETRUANEC
14709593423 JOSIPA JURAJA §TROSMAJER:V\YIINKC')VC1

2177075467 KIPARAMESTROVICA 4 MAKARSKA
94016889056 18 CERESS.T. ~ PENRITH
50643451241 TIHA 3 'DUBROVNIK

[DUBROVNIK
‘, ,

’DUBROVN[K i

'NOVA MOKOSIC

'OBROVACSSINJS

GLASOVA

BROJ

16
13
1
13
19
19
69
74
12
11
15
12
17
35
16
1
20
9
64
40

2716

12
108
19
17

16
50
15
14
17
71
13
10
13
10
17
15
15
81
13
25
64
78

494
20

490552

”;[728.

% GLASOVA

0,003102459
0,002520748
0,000193904
0,002520748
0,00368417
0,00368417'
0,013379353
0,014348871
0,002326844
0,00213294
0,002908555
0,002326844!
0,003296362
0,006786628
0,003102459
0,000193904|
0,003878073;
0,001745133]
0,012409835
0,007756147
0,526642364
0,002326844
0,020941596
0,00368417
0,003296362.
95,11983247
0,003102459
0,009695183
0,002908555
0,002714651
0,003296362
0,01376716

| 0,002520748,

0,001939037
0,002520748
0,001939037,
0, 003296362
0, oozeossss
0, 002908555
0, 015706197‘
0,002520748
0,004847592,
0,012409835 |
0,015124486

| 0,002908555|

0,004653688
0,002714651 |
0,002908555 |
0, 00329@362’
0,003296362
0, 003296362;
0,002908555 |
0, 003490266’

|

|

|

©0,003296362

0,001357326
0,001551229
0,004265881
0,002714651|

' 0,010858605

0,011440316
0,02481967
0,02481967

0,002520748

0,003102459;

0,000387807

0,095788412

0,003878073

|




PREZIME/KRATKI ois

;:;j:-: VLK;{E:/TISS‘::IE\IIJA NAZIV VLASN|KA{NOSITEU ADRESA MIJESTO G:‘\Zgi/A % GLASOVA |
VLASNIKA/NOSITEUA A RACUNA

DURO SENTIC 95244315749 UZ JADRANSKU CESTU 154 MOKO3ICA 63 0,012215931.

MANDA SEREZLIA 11 0,00213294,

KATA SERTIC : 12 0,002326844

IVAN SESAR 99557990025 IVANA MAZURANICA 12 NUSTAR 16 0,003102459

RACHEL SHWARTZ 61325072646 EHAD HAAM 14 'NAHARIA 840 0,162879082

VESNA SINOBAD 7134772084 KLISKI PROLAZ 5 KNIN 71 0,01376716:

SANJA SINOBAD 22646366525 KLISKI PROLAZ 5 KNIN 13 0,002520748

MATO SKOCKO 76896375898 DONJA LIUTA 40 ‘UUTA 1031 0,199914682

NEDJELIKA SKVRCE 25632505759 OD IZVORA 19 'NOVAMOKO3IC 15 0,002908555

ANDRIA SLAVICEK _ i 15 0,002908555'

LAVKO SMoL&IC 27933983883 ANTE STARCEVICA 56 (CERNA 16 0,003102459

VAN sMoLCIC i ! 16 0,003102459:

0z0 SOLDO 32250734140 FERDE LIVADICA 47 \VINKOVCI 14 0,002714651

= PERKA 'SOLDO 43742543241 12 REDARSTVENIKA16  VINKOVCI 17 0,003296362

3 ICA SRSEN 6570755243 ZA ROKOM 7 'DUBROVNIK 64 0,012409835

r /EDRANA STANICIC 85258991620 SPLITSKI PUT 13 DUBROVNIK 26 0,005041495

= MIROSLAV STIPETIC 55588014711 JOSIPA KOZARCA 20 ROKOVCI 16 0,003102459

a MILEN STOJANOVIC 92328669717 BORONGAJ AERODROM 10 E ZAGREB 10 0,001939037

: VIDA SUKoP 43155800366 SIGETSKA 43 VINKOVCI 12 0,002326844.

517710 MARLA 'SUKURICA 59219690373 KNEZABRANIMIRA 23~ |DUBROVNIK 19 0,00368417

0 DINKO 'SVETOPETRIC 29514632834 IVANA BAKRANA 9 ISISAK L0 0,001939037

SARAC 1443725515 PETRACICEVA 13 \ZAGREB L 26 0,005041495

SEBAU 9687061621 BORINACKA 15 VINKOVCI 5 0,000969518

: . SEBAL P i 16 0,003102459

: MILKA SERIC 84260962637, LJUDEVITA GAJA 37 CERNA | 12 0,002326844.

ANKICA SIMALA 84604545105 HRVATSKIH BRANITELJA 15 | DOLJANI | 133 0025780188

KATA 13IMEK 92635119781 MARKA MAROJICE 27 DUBROVNIK | 12 ' 0,002326844

\DAM Simi¢ R | 14| 0002714651,

ELIKO B¢ 73181872728| CVIJETE ZUZORIC 1 IDUBROVNIK | 46 0,008919569

UUBICA SKAREC 43416760662 VLADIMIRANAZORA 21 |ANDRUASEVCI | 22 | 0,004265881,

VAN SKARICA T 1 15 o 002908555 |

DRAGICA SKARICA | L | 12 0,002326844

HRVOJE ,SKUGOR ‘ 15780670047 | SARAJEVSKA 6 |KARLOVAC 5 0,000969518

PATRICLA SoLa 33309254517 |IVE CUPARA 1 ZAGREB 60 | 001163422

DURDICA |SPANIC 76168253195 VIENAC IVANA MESTROVIC OSLEK 148 | 0028697743

josip ISPOUARIC - 76177339764 PODHUMSKIH ZRTAVA 2 RIJEKA 5 0,000969518 |

KLARA STEFANAC v 4 12 0,002326844

DANLJEL STEMBERGER 22354792974 SPINCICI 99 {SPINCICI 70 0,013573257

SANDRA I3u¢urovIC 85806972141 | LUUDEVITA GAJA 12 BREGANA 53 0,010276894

5 KRESIMIR SUKER 60276284436 EUGENA KVATERNIKAS0  'VINKOVCI 14 0,002714651

S ZVONIMIR !SUKER 79387902403 UUDEVITA POSAVSKOG 1 'VINKOVCI 12 0,002326844

0 BISERKA suuic 80091266024 | ANINA ULICA 16 VINKOVCI 18 0,003490266

ANTUN Vsu RAN 54562020150 KOLODVORSKA ULICA60 C |ANDRUASEVCI - 26 0,005041495

LINO SURAN 54760162435 DALMATINSKA 1 POREC 100 | 0,019390367

B0Z0 13uTALO 82735432225 VAUAVCEVA 9 |ZAGREB 66 | 0012797642

S MARIN Suto 7 54874622325 ZMIJAVCI O ZMUAVCI 3| 0000581711

'VEDRAN | TABORSCAK ~ 25971782787|JARUN 34 (ZAGREB 50  0,009695183

7 ANTE ITEPSIC 31036730464/ IVA VOINOVICA 48 [DUBROVNIK | 62 0,012022027|

J051P "TUARDOVIC 47925257027 DUBROVACKA44  lOSUEK 131 0,025401381 |

ANA Tokic 43827165946 MATOSEVA 219 |SOLIN 64 | 0, 0124098333‘

ANTE Touc 79583259867 ANTUNA GUSTAVA MATOSAIDUBROVNIK 5 | 0000969518

ANICA Toue ‘ . 12 0002326844

josip TOMACIE 86047546947 BUDROVCI 107 2 DRAGANIC | 131 | 0,025401381

7 MARIJA "TOMAS 387027173 SETALISTE KRAUAZVONIMIFDUBROVNIK | 33 0,006398821 !

JO3KO “ToMmIC 7 41484043960 HRVATSKE MORNARICE29 [DUGIRAT | 27 0,005235399,

FRANJKA TONKOVIC 37050195502 IVANAMAZURANICA7 — [VINKOVCI | 17 £ 0,003296362

STANKA TOSIC _ o 82 0,015900101

BOZENA TRIPIC 50969260301 NA VODI 16 CTRSTENO | 66 0,012797642.

SRECKO “TROJANOVIE 98847250545 NA VODI 1 TRSTENO | 63 0,012215931°

FRANCISKA “TROJANOVIC 30841721689, NA VODI 10 TRSTENO 14 = 0002714651

MANDALIENA TROJANOVIC 25623772229 POTOK 28 ITRSTENO 10 0001939037

JURAJ TUKAC 35777552080 KRAPINSKA 3 \SOBLINEC | 89 0,017257427,

VESNA TURK 42179598087 POLIICE 26 qORAiAC 80 0,015512293

ADAM TURKAU ; |17 0,003296362

MIHAJLO “TUSTANOVSKI 64863143743 NIKOLE TESLE 37 ?ANDRIJA_§EVCI L 14 0,002714651 .

3 VOJISLAV ‘ucovi¢ | | 12 0002326844

3772543 KATARINA 'VENCLER 15 ,0,002908555




OZNAKA
RACUNA

3772551
4002520

8142483

3772527

921769 VEDRANKA

921998
3775801
5258162
3772500
3773981
1117726
3771369
3772870

335673
9271279

922587
2783487

686140,

IME/PUNI NAZIV
VLASNIKA/NOSITELJA

MATO
MILE
TOMISLAV
VASO

NADA
VLADIMIR
ILIJA
VELIKO
ANKA
ANDRIJA
UILJANA
JOsIP
Josip
ZELIKO
ANA
IVAN
RUZA

76600 MARKO

9140832

2127e
3774511
3774520
2956179
3771873

9704892,

3774473
7273800
3775933
3774457

STANISLAV
KATARINA
PETAR
MILEVA
PETAR
DRAGUTIN
IVAN
FILIPA
IVAN
SIME

IVAN

PREZIME/KRATKI
NAZIV
VLASNIKA/NOSITELUA

VESELEIE
viDovi¢
VISEK
RVl
VLAHUSIC
'VODOPIA
VRANES
“VRCAN
'VREBIC
VUCETIC
vudic
vuciC
VUCic
VUINOVIC
VUK
VUKIC

VUKOSAVIC

VULETIC
VusIC
‘ZAGORC

| ZBOZINEK

ZELENIKA

~ ZELENIKA

ZIRDUM
ZRNA
ZRNA
ZupCie
IZGELA
Zie
Zvic

0IB
VLASNIKA/NOSITELI ADRESA
A RACUNA

93768922161 MALI POTOCEC 53
40823051572 BORINACKA 34

98392862923 IVANA RABLIANINA 8
75563561443 CEPIKUCE 10

16352642562 KOSUTE 42 G
32644048680 ANTUNA STARCEVICA 62

MIESTO

'MALI POTOCEC
VINKOVCI

'DUBROVNIK
CEPIKUCE

KOSUTE
VINKOVCI

76556364387 | ZRINJSKO FRANKOPANSKA Z:SPLIT

99852682;}V1§KA 14

79427722980 KIKICEVA 18
61583182165 | BRAIDE 38
31811847465 | ANTUNA MIHANOVICA 22

829196539|STIEPANA RADICA 3
99566379635 [BARTOLA KASICA 13
38076322285 | ANDELE HORVAT 2
63600690097 | IVANA MAZURANICA 7
83647487690 | PAVLEKA MISKINE 1 B

25091049414; NIKOLE TESLE 34

|
23518701146 KOLODVORSKA 26
37737310371/ DUGA ULICA 69
97692412600, VONCININA 6
23061521383 ZVONARSKA 20

'DUBROVNIK

ZAGREB

TAR
‘DUBROVNIK
'ROKOVCI j
NOVA MOKOSIC
ZAGREB
IVINKOVCI
IBJELOVAR |

| ANDRUASEVCI |

\DONJI KRALJEVE
VINKOVC |
\zAGREE |

iVINKOVCI

BROJ
GLASOVA

17
168
14
15
33
16
16
95
15
15
12
124
16
272
64
17
17
64
4
17
9
16
12
15
3
13
14
20
16
16

% GLASOVA

0,003296362
0,032575816
0,002714651
0,002908555
0,006398821
0,003102459
0,003102459
0,018420849-
0,002908555
0,002908555
0,002326844
0,024044055
0,003102459)
0,052741798
0,012409835
0,003296362
0,003296362
0,012409835 |
0,000775615|
0,003296362
0,001745133]
0,003102459,
0,002326844,
0,002908555
0,000581711
0,002520748
0,002714651
0,003878073
0,003102459
0,003102459

¢
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“ojom ja Danko Cori¢, s prebivaliétem u Svetoj Nedelji, Brezje, Plohi 3, OIB: 34261379064,

20 predsjednik Nadzornog odbora trgovackog drustva Hoteli Maestral d.d. iz Dubrovnika,

Cirz Carica 3, OIB: 88557173997 (dalje: Druétvo), sukladno &lanku 13. Statuta Drutva

opunomodujem

Josipa Prkadina, s prebivaliStem u Zatonu, Stikovica 24 A, OIB: 50416468076, osobna

skzznica broj 110385331 izdana u PU DUBROVACKO NERETVANSKOJ dana 2.10.2013.

sodine, da predsjedava lzvanrednoj Glavnoj skupstini Drustva koja se ima odr¥ati 16.

studenog 2020. godine.

_ Zzgrebu, 10. studenog 2020. godine

: / (]
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Danko Cori¢

Predsjednik Nadzornog odbora



Ja, viSitelj duZnosti javnog biljeznika Ivan Jurié, Zagreb, Savska cesta 56,
potvrdujem da je stranka:

DANKO CORIC, OIB 34261379064, BREZJE, PLOHI 3, u mojoj nazo¢nosti priznala potpis na
pismenu kao svoj. Potpis na pismenu je istinit. Istovjetnost podnositelja pismena utvrdio sam
temeljem osobne iskaznice br. 111078990 PP SAMOBOR.

Javnobiljeznitka pristojba za ovjeru po tar. br. 11. st. 4. ZJP naplacena u iznosu 10,00 kn.
JavnobiljezniCka nagrada po ¢l. 19. st. 1. PPJT zaraCunata u iznosu od 30,00 kn uvecana za PDV u
iznosu od 7,50 kn. =7

Broj: OV-7552/2020
Zagreb, 10.11.2020.

N IS T~
N anvios S ~ i

2
%



Toel e O0- 24ty

A . b
, PRILg(C
PUNOMOC
za sudjelovanje na lzvanrednoj Glavnoj skupstini drutva HOTELI MAESTRAL d.d.

Dubrovnika, Cira Carié¢a 3, OIB: 88557173997

dana 16. studenog 2020. godine

1. Tvrtka dionicara: PND Strategija d.0.0. za usluge
2. 0OIB: 79769722576
3. Sjediste dionicara: Krcka ulica 18/d, 10 000 Zagreb
<. Ukupan broj dionica: 490552
’ ovim ovlaséujem
1 Ime i prezime punomocnika : NIKOLA PRKACIN
2. OIB punomoénika: 11056855221
3. PrebivaliSte punomoénika: Stikovica 24 B, Zaton, 20 000 Dubrovnik

«20 nadeg punomoénika da u nase ime i za na radun podnese prijavu dolaska na Izvanrednu Glavnu
skupstinu drustva Hotela Maestral d.d. iz Dubrovnik, Cira Cari¢ 3, koja ¢e se odrzati 16. studenog 2020. u
notelu Uvala u Dubrovniku, Masarykov put 5A, s potetkom u 11,00 sati, te da nas zastupa, da u nade ime i
22 nas rafun sudjeluje u njenom radu te da glasuje o svim odlukama koje se na njoj donose, na temelju
dionica za koje sam evidentiran kao dioni€ar kod Sredi$njeg klirinSkog depozitarnog drustva d.d. na dan 9.
studenog 2020. godine.

e

Jva punomoc vrijedi i za rezervnu skupétinu ako se zakazana lzvanredna Glavna skupstina ne bi odrzala.

J Zagrebu, 5. studenog 2020. godine

£ ,QL&/ " A~
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PRIJAVA ZA SUDJELOVANIE
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Na lzvanrednoj Glavnoj skupstini drustva HOTELI MAESTRAL d.d.

Dubrovnika, Cira Cariéa 3, OIB: 88557173997

dana 16. studenog 2020. godine

W | PREZIME / TVRTKA DIONICARA:

D=ESA / SIEDISTE DIONICARA:

220! DIONICA S KOJIMA CE SE GLASOVATI:

~DJELOVANIE: OSOBNO

(Fa)

WIZ I PREZIME PUNOMOCNIKA:
213 PUNOMOCNIKA;

LDRESA PUNOMOCNIKA:

PND Strategija d.o.0. za usluge
Krcka ulica 18/d, 10 000 Zagreb
79769722576

490552

i

PUTEM PUNOMOCNIKA™.)

(zaokruZiti)

NIKOLA PRKACIN
11056855221
Stikovica 24 B, Zaton, 20 000 Dubrovnik

Zwim prijavijujem svoje sudjelovanje na lzvanrednoj Glavnoj skupstini drustva HOTELI MAESTRAL d.d.
Dubrovnika, Cira Carica 3, OIB: 88557173997, (dalje u tekstu: Drugtvo), koja ¢e se odriati 16.

—ouU

.....

nz mogucoj odgodenoj lzvanrednoj Glavnoj skupstini.

Tzkoder, izjavljujem da sam upoznat/a s Cinjenicom da ¢u imati pravo prisustvovati i glasovati na
zvanrednoj Glavnoj skupétini Drudtva, samo ako ova prijava za sudjelovanje na Izvanrednoj Glavnoj
s«upstini prispije u Drudtvo najkasnije 6 dana prije dana odrzavanja Glavne skupstine, u koji rok se ne
sraunava dan prispijeca prijave Drustvu, te ako sam na taj dan evidentiran/a kao dioni¢ar u
Zepozitoriju Sredidnjeg klirinskog depozitarnog drustva d.d.

_ Zagrebu, 5. studenog 2020. godine

PND Strategija d.o..
/L,' yfzgg(eh' ’/Zi&r B/C N
/:

{potpis dionicara) (pelat za pravnu osobu)
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-~ 2020 (9.10.2020.), GLAVNA IZVANREDNA SKUPSTINA - HOTELI MAESTRAL d.d. Dubrovnik
—

ST

= clanka 277. Zakona o trgovackim drustvima (Narodne novine, broj 111/93, 34/99, 121/99, 52/00, 118/03, 107/07,
B 150009, 125/11, 152/11, 111/12, 68/13, 110/15, 40/19, dalje u tekstu: ZTD) te ¢lanka 11. Statuta drustva HOTELI
BESTR AL

Zionicko drustvo za hotelijerstvo i turizam iz Dubrovnika, Cira Carica 3, OIB: 88557173997 (dalje u tekstu:
®= = _prava Drudtva saziva i poziva sve dioni¢are Drustva na

£V ANREDNU GLAVNU SKUPSTINU

Seivs SOTELI MAESTRAL dionicko drustvo za hotelijerstvo i turizam iz Dubrovnika, Cira Cariéa 3, OIB:

&5 73957 koja Ce se odrzati 16. studenoga 2020. godine u 11 sati u hotelu Uvala u Dubrovniku,

Masarykov put
L

e - -
" al i

=izvne skupstine i utvrdivanje kvoruma, sastavljanje popisa nazo¢nih i zastupanih dioni¢ara

,“T == < ocdluke o prijenosu dionica manjinskih dioni¢ara Drustva na glavnog dionicara Drustva (PND Strategija d.o.o.
S Siee Rrcka 18d, Zagreb, OIB: 79769722576) uz placanje otpremnine manjinskim dioni¢arima Drustva u iznosu od
SRR HRK po dionici.

BEDLOC ODLUKE

L Y

2 ssupstina Drustva donosi

ODLUKU
o prijenosu dionica manjinskih dionicara uz placanje otpremnine
Clanak 1.
S s 22 temeljni kapital trgovackog drustva Hoteli Maestral dionicko drudtvo za hotelijerstvo i turizam iz
Bz Cira Carica 3, OIB: 88557173997, upisanog u sudski registar Trgovackog suda u Dubrovniku pod MBS:
| ey

Z20e u tekstu: Drustvo), iznosi ukupno 103.144.000,00 kuna i podijeljen je na 515.720 redovnih dionica
Smsne srijednosti 200,00 kn.

#iis e 22 su sve dionice Drustva izdane u nematerijaliziranom obliku i upisane u depozitorij pri Sredignjem
S cepozitarnom drustvuy, dionickom drudtvu, Zagreb, Heinzelova 62a, MBS: 080138626, OIB: 64406809162 (dalje
isar SED

. pod oznakom vrijednosnog papira: HMST-R-A, ISIN oznaka: HRHMSTRA0007, CFI oznaka: ESVUFR
' & =wstu dionica ili dionice).

Clanak 2.

S Srastvo PND Strategija d.o.o. za usluge, Kreka 18 d, Zagreb, OIB: 79769722576, upisano u sudski registar

_ LYV

B ode u Zagrebu pod MBS: 081199258, (dalje u tekstu: Glavni dionicar), imatelj je ukupno 490.552 dionica koje
S =2 5511983 % temeljnog kapitala Drustva, dok su manjinski dionicari imatelji preostalog broja dionica odnosno
¥ -5 155 dionica koje se odnose na 4,88017 % temeljnog kapitala Drugtva. Drustvo nema vlastitih dionica.

Clanak 3.
w5 wosz ove odluke u sudski registar Trgovackog suda u Dubrovniku, sve dionice koje se na dan i u trenutku
#0s 5 mzlaze na racunu Glavnog dionicara, ili na ra¢unu Drustva, u depozitoriju SKDD-a, a kojih na dan donosenja
Sis 2 ukupno 25.168, prenose se sa svih manjinskih dionicara na Glavnog dionicara.

Clanak 4.
¢ =5 e ce za prenesene dionice isplatiti manjinskim dioni¢arima Drustva otpremninu u iznosu od 162,00 HRK
S o Seadeset dvije kune) za svaku dionicu (dalje u tekstu: Otpremnina), odnosno za 25.168 dionica, koje na dan
SlEE N O

dluke ukupno drze manjinski dionicari, isplatit ¢e ukupno 4.077.216,00 HRK (slovima: &etiri milijuna
St secam tisuca i dvjesto Sesnaest kuna).

&% = 22 e primjerenost Otpremnine ispitao sudski vjestak za ratunovodstvo i financije Romano Dedovi¢ (Kofidenca
Swteownik, Marka Marojice 31, OIB: 55231877661), kojeg je na zahtjev Glavnog dionicara, sukladno odredbi &.
* = — 03 imenovao Trgovacki sud u Dubrovniku rjesenjem od 31. kolovoza 2020. godine, poslovni broj 7 R1-

il vestak je dana 20. rujna 2020. godine izradio Izvjesce sudskog vjestaka o primjerenoj otpremnina koja ¢e se



platiti manjinskim dioni¢arima za prijenos dionica manjinskih dioni¢ara drustva Hoteli Maestral d.d. u kojemu je iznio & siee
misljenje kako je Otpremnina u iznosu od 162,00 HRK primjereno odmjerena, a koje Izvjesce se nalazi u privitku ove e S
odluke i ¢ini njezin sastavni dio.

Clanak 5.
Po upisu ove odluke u sudski registar Trgovackog suda u Dubrovniku, manjinskim dioni¢arima Drustva isplatit e se putess = ==
SKDD-a Otpremnina, uve¢ana za pripadajuce kamate u skladu s &. 300.g st. 2. ZTD-a. Otpremnina Ce se isplatiti na et
bankovne ratune manjinskih dionicara koje su isti evidentirali pri SKDD-u. gsu = C
Svaki manjinski dioni¢ar moZe prije dana prijenosa dionica izdati uputu ili nalog Glavnom dionicaru da Otpremninu isplal s =5
drugoj osobi: a) u &ije ime ili za Ciji racun drsi dionice, b) za koju je rezervirao dionice na temelju bilo koje pravne osnove === D
¢) vjerovniku u &iju korist su dionice zalozene ili fiducijarno prenesene ili d) drugoj osobi koja ima pravni temelj primiti S = -
isplatu Otpremnine umjesto manjinskog dionicara. B SITS
U slu¢aju da isplata Otpremnine ne bude moguca pojedinom manjinskom dioni¢aru Drustva iz razloga $to pri SKDD-u ni#=== c
evidentirao svoj broj bankovnog racuna ili dostavio neke druge podatke koji su potrebni za isplatu, SKDD ce poslati takvomes o8
dionicaru obavijest 0 nemoguénosti isplate s uputom Sto treba poduzeti kako bi primili isplatu. U slu¢aju da dionicar u =& ==
primjerenom roku ne dostavi SKDD-u zahtijevane podatke ili da isplata Otpremnine ne bude moguca iz bilo kojeg drugog s wam
zakonom predvidenog razloga, Otpremnina ce se za takve manjinske dioni¢are Drustva deponirati u cijelosti na racun g
posebne namjene ili kod SKDD-a ili kod javnog biljeznika Nikée Mozare, sa sjediStem ureda u Dubrovniku, Vukovarska 1.
sve s u¢inkom ispunjenja obveze placanje Otpremnine. Ako se Otpremnina deponira kod javnog biljeznika, a u slucaju da
takvi manjinski dioni¢ari ne podignu Otpremninu unutar roka u kojem ¢e javnobiljeznicki polog biti zasnovan, za ta
sredstva zasnovat ée se sudski polog u skladu sa Zakonom o obveznim odnosima. :

U sluaju da od dana objave poziva za Glavnu skupstinu do dana isplate Otpremnine dode do promjene osobe dionicara
Drustva u depozitoriju SKDD-a, Otpremnina e se isplatiti onom dionicaru Drustva koji na dan prijenosa dionica bude
upisan kao dioni¢ar Drudtva u depozitoriju SKDD-a. ;

Iznimno, iznos Otpremnine ¢e se umanjiti za iznos prijevremene otplate eventualno neotplacenih dionica Drustva pravn
osobi ovlastenoj za vodenje evidencije o statusu otplate vrijednosnih papira ili drugom nadleznom tijelu, odnosno za iznc
trazbine u slu¢aju postojanja eventualnog tereta za dionice Drustva na kojima je zasnovano zalozno pravo ili su fiducijarn
prenijete radi osiguranja.

U cilju isplate Otpremnine koriStenjem usluga SKDD-a, glavni dionicar, Drustvo i SKDD (e, nakon donogenja ove odluke
sklopiti ugovor o isplati otpremnine kojim se detaljno ureduju prava i obveze svih ugovornih strana.

Clanak 6.
Utvrduje se da za isplatu Otpremnine jamci Erste&Steiermarkische Bank d.d., Rijeka, Jadranski trg 3/a OIB: 2305703932
na temelju Garancije br. 5402192383, na iznos od 5.000.000,00 HRK, od 23. rujna 2020. godine, koja Garancija ce se u
izvorniku priloziti Zapisniku s Glavne skupstine kao njegov sastavni dio (¢l. 300.j st. 1. ZTD-a).

Clanak 7.
Nalaze se Upravi Drustva da nakon $to javni biljeznik sastavi zapisnik s ove glavne skupstine isti dostavi SKDD-u zajednc’
odgovaraju¢im nalogom (KA-IMD) za korporativnu akciju istiskivanja manjinskih dionicara na temelju kojeg ¢e SKDD,
nakon §to mu Drustvo dostavi rjesenje o upisu ove odluke u sudski registar Trgovackog suda u Dubrovniku i izvadak iz
sudskog registra iz kojeg je vidljiv predmetni upis, izvrsiti preknjizbu svih dionica manjinskih dionicara iz ¢lanka 3. ove
odluke s njihovih ratuna nematerijaliziranih vrijednosnih papira, koje vodi u svom racunalnom sustavu, na ra¢un Glavn
dionicara.
Nalaze se Upravi Drustva da ako utvrdi postojanje neotplacenih dionica Drustva, odnosno ako utvrdi postojanje
eventualnog tereta za dionice Drustva na kojima je zasnovano zalozno pravo ili su fiducijarno prenijete radi osiguranja,
dostavi SKDD-u odgovarajuéi nalog (KA-PV) radi umanjenja iznosa Otpremnine prilikom isplate manjinskih dionicara
Drustva.

Clanak 8.
Ova odluka stupa na snagu danom upisa u sudski registar Trgovackog suda u Dubrovniku.

POZIV I UPUTE DIONICARIMA

Pozivaju se dionicari da sudjeluju u radu Glavne skupstine.

Na dan objave poziva za Glavnu skupstinu Drustvo ima temeljni kapital podijeljen na ukupno 515.720 dionica, od kojih

svaka daje pravo na 1 glas.

Pravo sudjelovanja na Glavnoj skupstini imaju dionicari upisani u depozitorij Sredi$njega Klirinskoga depozitarnog drus
d.d. ili njihovi zastupnici ili opunomocenici na temelju pisane punomoci, koji svoje sudjelovanje u pisanom obliku prijar
Drustvu najkasnije Sest dana prije odrzavanja Glavne skupétine. U taj rok se ne ra¢una dan prispijeca prijave Drustvu.



S ¢ Clankom 476. st. 4. t. 2. Zakona o trzistu kapitala, od dana objave ovog poziva, Drustvo ¢e na zahtjev dionicara

12010 S o surati obrazac punomoci za sudjelovanje na Glavnoj skupstini. Dionicari koji zajedno imaju dionice u iznosu od
OV€ S Sradesetog dijela temeljnog kapitala Drustva, nakon $to je sazvana Glavna skupstina, imaju pravo, sukladno ¢l.
& — 7 0-3, najkasnije 30 dana prije odrZavanja Glavne skupstine zahtijevati da se neki predmet stavi na dnevni red
¢ oo tine te da seisti objavi. Uz svaki novi predmet na dnevnom redu mora se dati obrazlozenje i prijedlog odluke.
Se putesis © “ankom 282. st. 1. ZTD-a, dionicar koji zeli protusloviti predlozenim odlukama Glavne skupitine duzan je
2 & = uorijedlog najkasnije 14 dana prije odrzavanja Glavne skupstine.
S = 2L 280.a ZTD-a dostupne su na internetskoj stranici Drustva www.hotelsindubrovnik.com/hr.
inu isplaias = 287 ZTD-a, dionicari imaju pravo na Glavnoj skupstini zahtijevati od Uprave Drustva obavjestenja o
0SNOVE s s Tirusiva, ako je to potrebno za prosudbu pitanja koja su na dnevnom redu.
rimiti SSel 22 Glavnu skupstinu koji sluze kao podloga za dono$enje odluka, kao i obrazac punomodi za sudjelovanje na
S0 woosuni, bit e dostupni dionicarima na uvid u sjedistu Drustva, Cira Carica 3, radnim danom od 9 do 13 sati, kao
DD-u nifiese s web-stranici Drutva od objave ovog poziva u Narodnim novinama.
t takvesis o oore7a povezanih sa Sirenjem koronavirusa (COVID-19) molimo dionicare da svoj dolazak u sjedite Drugtva
ar U e e oriie.
;Vdr U985 i snose vlastite troskove sudjelovanja u radu Glavne skupstine.
LCUI;{ = Zonicari da dodu na Glavnu skupstinu najmanje 30 minuta prije zakazanog poéetka radi pravovremene
. ad #ouo  izrade popisa nazoc¢nih i zastupanih dioni¢ara na Glavnoj skupstini.
“t:aJ“ 4 HOTELI MAESTRAL d.d.
a \ Dubrovnik
li¢ara
bude
pravne
za izne
ucijarn
dluke.
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22720, 1. listopada 2020. godine

~CTELI MAESTRAL d.d.

—rzaCarica 3
20000

i

22220 Dubrovnik

7=emet:  lzvjesce glavnog dioniara drudtva HOTELI MAESTRAL d.d. za hotelijerstvo i turizam,
Cira Carica 3, Dubrovnik, OIB: 88557173997 (dalje u tekstu: Drustvo) o pretpostavkama
za prijenos dionica manjinskih dionidara uz obrazloZenje primjerenosti otpremnine

) “"22v=ikeo drustvo PND Strategija d.o.o. za usluge, Krcka 18 d, Zagreb, OIB: 79769722576 (dalje u
favni dionicar), slijedom podnesenog zahtjeva za sazivanje glavne skupstine Drutva radi
“272s2n 2 odluke o prijenosu dionica manjinskih dioni¢ara Drustva, a sukladno odredbi &anka 300.h
= 2 Izkona o trgovackim druétvima {Narodne novine broj 111/1993, 34/1999, 121/1999, 52/2000,
L18/2003, 107/2007, 146/2008, 137/2009, 111/2012, 125/2011, 68/2013, 110/2015, 40/2019, dalje u
“=4st. ITD), podnosi glavnoj skupétini Drugtva pisano izviedée u kojem se iznose pretpostavke za
=7 =70s dionica te obrazlae primjerenost otpremnine koju Glavni dioniéar mora isplatiti u novcu
T =" ~s<mdionicarima Drustva za navedeni prijenos dionica.

FREZTPOSTAVKE ZA PRIJENOS DIONICA

=27 sastavijanja ovng Irvjedéa, temeljni kapital Drutva iznosi ukupno 103.144.000,00 kuna i
S22 = 2n je na 515.720 redovnih dionica nominalne vrijednosti 200,00 kn, koje su upisane u registar
=27 %= pri SrediSnjem klirinskom depozitarnom druitvu d.d., Zagreb, Heinzelova 62a, QIB:
SE205802162 (dalje u tekstu: SKDD), pod oznakom vrijednosnog papira: HMST-R-A, ISIN oznaka:
== =WSTRAGGO7, CFl oznaka: ESVUFR {dalje u tekstu: dionica ili dionice).

' =" -«Turz 10 najvedih dionicara Drugtva navedena je u donjoj tablici:
viasnik/nositelj ra¢una u SKDD-u broj dionica udio u tem.kap. (%)
1 PND STRATEGUA D.O.0O. 490.552 95,12
2 PEUND MARIANA _ 2.716 0,53
2 SONA ALEKSANDAR-LUKO. 2.557 0,50
g SKOCKO MATO 1.031 0,20
5 VUELLER ERNST HEINRICH 858 0,17
= SHWARTZ RACHEL 840 0,16
7 EDER-MARTON YEHUDITH 839 0,16
: GRAND HOTEL PARK D.0.0. 712 0,14
2 SEKULIC BRANISLAY 494 0,10
10 VUINOVIC JOSsIP 272 0,05
OSTALI MANJINSKI DIONICARI 14.849 2,87
UKUPNO: 515.720 100




= strukture 10 najvedih dioniara Drustva razvidno je kako je Glavni dioni&ar imatelj ukupno 490.552
= onica koje se odnose na 95,11983 % temeljnog kapitala Drugtva i koje daju pravo na 95,11983 % od
-<upnog broja glasova na glavnoj skupstini Drustva, dok su manjinski dionicari imatelji preostalog broja
nica odnosno ukupno 25,168 dionica koje se odnose na 4,88017 % temeljnog kapitala Drustva i daju
“0na 4,88017 % od ukupnog broja glasova na glavnoj skupitini Drugtva. Drustvo na sastavljanja

g fzvjesca nema vlastitih dionica.

(
Qo N Q

22ie, iz strukture 10 najvedih dionicara Drugtva razvidno je kako 9 najvecih manjinskih dionitara
*=spolaze s3 10.319 dionica, odnosno 2,01 % temeljnog kapitala Drustva, dok svi preostali manjinski
d Cari zajedno raspolajyu s ukupno 14.849 dionica, ito predstavlja 2,87 % temeljnog kapitala
—7ustva. Osim Glavnog dionicara, ni jedan drugi dionicar pojedinaéno ne driivise 0d 0,53 % temeljnog
1zlz Drustva.

= 2 ne omoguéava nikakva upravljacka prava manjinskim dionicarima koji {pojedinaéno ili Zajedno)
="Z= cionice koje &ine do 5 % temeljnog kapitala drustva, iz razloga $to se takav udio u temeljnom
‘=2712'U ne smatra dovoljnim za Ostvarenje prava da se na bilo koji nadin utjete na vodenje drustva.
S2«le, upravijatka prava manjinskih dionic¢ara ne mMogu utjecati na donoSenje odluka u Drustvuy.

—=r=cbom &lanka 300. f ZTD-a propisano je da glavna skupstina moze na zahtjev dionitara koji ima
=27 2 xoje se odnose na najmanje 95 % temeljnog kapitala druttva {glavnog dioni¢ara) donijeti
== -%< n2 temelju koje mu se prenose dionice manjinskih dioniara uz placanje tim dioni¢arima
=Tenz olpremnine u noveu. Za utvrdenje ima li glavni dionicar dionice koje se odnose na najmanje

= % t=melinog kapitala druttva primjenjuje se odredba ¢lanka 474, stavka 2.1 4. ZTD-a.

{

=2%'2370 odredbi ¢lanka 474. stavka 2. ZTD-a, koliki udio pripada jednome drutvy odreduje se kod
= -=Ti= xapitala na temelju odnosa nominalnog iznosa udjela koji mu pripada prema ukupnome
=T nome kapitalu drugoga drustva, a ako je to druttvo izdalo dionice bez nominainog iznosa brojem
=7 Zonicz koje mu pripadaju dok bi vilastite udjefe drugtva treba odbiti od temeljnoga kapitala.

s navedenim odredbama, PND Strategija d.o.0. za usluge ima status glavnog dionicara v
SFuStvu, jer u Drudtvy raspolaZe s dionicama koje, primjenom odredbe ¢lanka 474. stavka 2. Zakona o
“ESVECem drustvima, Cine 95,11983 % od ukupnog temeljnog kapitala Drustva i stoga je ovlasteno
z =v=T ocd glavne skupétine Drugtva donosenje odluke o prijenosu dionica manjinskih dioniéara.

SRAZIOZENIE PRIMJERENOSTI OTPREMNINE

=47 Zonitar namjerava preuzeti sve dionice koje drZe manjinski dionicari Drustva, odnosno 25.168
ST = Drustva, te je za svaku od navedenih dionica odredio naknadu, odnosno iznos otpremnine, u
=755. 22 152,00 kn po dionici.

S=gno odredbi & 300.g st. 1. ZTD-a glavni dioni¢ar je obvezan odrediti iznos otpremnine u novey
splatiti manjinskim dionicarima I pritom mora uzeti u obzir prilike drustva y vrijeme
ocluke glavne skupitine dok prema odredbi ¢l. 300.h st. 2. ZTD-a glavni dioni¢ar mora i
=5 55T orimjerenost otpremnine koju mora isplatiti u novceu, a koju primjerenost otpremnine mora
=an ili vise vjeStaka koje na zahtjev glavnog dioni¢ara imenuje sud.



=zci izracuna i odredivanja iznosa otpremnine u novcu koji treba isplatiti manjinskim dionicarima

-

Crustva, Glavni dionicar je angazirao drustvo IAUDIT d. 0. 0., Rijeka, Jelacic¢ev trg 7, OIB: 94315988508

=2 utekstu: [AUDIT). IAUDIT je temeljem naloga Glavnog dionicara izradio elaborat naziva "Procjena
‘=dnosti drudtva HOTELI MAESTRAL d.d., od strane Glavnog Dionicara" (dalje u tekstu: Elaborat)

“=meljem kojeg je Glavni dionicar odredio da ¢e otpremnina u novcuy, koji ¢e kao glavni dionicar isplatiti
—znjinskim dionicarima Drustva, iznositi 162,00 kn po dionici Drustva, a koji iznos je u Elaboratu
_=.7den kao ekonomski primjereno odmjeren, odnosno kao fer vrijednost.

«om odredivanja iznosa otpremnine koriSteno je viSe metoda vrednovanja i pristupa vrednovaniju,

=2 oga Sto procijenjena vrijednost nije jednodimenzionalna ekonomska kategorija te ju nije mogudée

=-noznalno precizno odrediti.

- rzisna vrijednost je definirana kao cijena o kojoj se moZe pregovarati na otvorenom i
rznicenom trzistu izmedu dobro obavijeStenog, zainteresiranog, ali ne nestrpljivog kupca i dobro
Stenog, zainteresiranog, ali ne nestrpljivog prodavatelja u transakciji pod uobicajenim

()
un

W
(D
¢

T zo.zckim uvjetima | to zastupajudi viastite gospodarske interese.

~zstavku slijedi pregled metoda koje je Glavni dioni¢ar razmatrac prilikom procjene iznosa

~-zr=mnine dionica Drustva, a za detaljnije obrazloZenje upucujemo na Elaborat, koji se dostavlja kao

o]

vog lzvjesca.

J=7odz knjigovodstvene vrijednosti dionica Drustva {(uéedée 50 %)

‘=10 xnjigovodstvena vrijednost drustva pokazuje vrijednost njegovog vlastitog kapitala. Viastiti
«zo 12l sastoji se od temeljnog kapitalz {upisanog na trgovackom sudu, koji se sastoji od nominalnih
dnosti dionica u d.d.-u ili udjela u d.o.o.-u}, rezervi i dobiti.

_= zrafunavanje knjigovodstvene ili neto bilan¢ne vrijednosti poduzeda koriste se podaci iz bilance.
=o odbitku ukupnih obveza (kratkorocnih i dugorocnih) od iznosa ukupne aktive, dobije se
«n ‘zovodstvena vrijednost drustva.

“.zio vrijednost imovine po udjelu DruStva jest neto vrijednost imovine Drustva razmjerno
~zzporedena na svaki izdanu dionicu Drustva u trenutku izraéuna neto vrijednosti imovine.

‘.z7o vrijednost imovine Drustva izraCunava se kvartalno na temelju procjene ukupne imovine uz

cco a2k obveza. Metode procjene i utvrdivanja neto vrijednosti imovine u skladu su s

““=dunarodnim standardima financijskog izvjeS¢ivanja i pozitivnim propisima Republike Hrvatske.

_=cnost dionice Drus$tva prema ovoj metodi iznosi 42,00 kn.

“'=1odz trzisnog pristupa - cijena udjela na burzi (uceste 20 %)

=-=cnosti primjene ove metode su Sto ista uzima u obzir oekivanja investitora na trzistima kapitala
= reflektira procjene vrijednosti viSe kupaca i prodavatelja a sama vrijednost eventualne
zc«zpitalizacije Drustva odraZava stvarne aktualne financijske rezultate te ujedno daje vrijednost
—zn nskog udjela u Drustvu. Nedostatak u primjeni ove metode odituje se u okolnosti $to nema
t~=Zz]nijeg prometa dionica DruStva u promatranom periodu.

~«z metoda procjenjuje vrijednost Drustva bazirano na cijenama dionica Drustva na Zagrebackoj
o2 u periodu izmedu 01. srpnja 2019. godine i 30. lipnja 2020. godine

| :':'natranom periodu od posljednjih godinu dana vrijednost po dionici Drudtva kretala se u



Metoda triiSnog pristupa - omjer cijene dionice i knjigovodstvene vrijednosti dionice (ucesce 10 %)

Ova metoda usporedivih transakcija temelji se na multiplikatorima dobivenim iz analize kompanija
¢ije dionice kotiraju na uredenim trziStima kapitala i/ili trzisnih transakcija {odnosu kupo-prodaja
kompanija) u relevantnom sektoru.

Ova metoda bi se u teoriji trebala smatrati najprikladnijom. Medutim, u praksi je teSko odrediti
usporedive transakcije ili usporedive kompanije zbog Cesto limitiranih moguénosti otkrivanja uvjeta
transakcije koji mogu znacajno utjecati na pladenu cijenu. Osim toga, kompanije Cije dionice
kotiraju na trzistima kapitala se razlikuju od subjekata koji se analiziraju u pogledu velifine poslova,
podrucja rada ifili drugih specifi¢nih parametara.

Rezultati dobiveni trZisnim pristupom trebaju se pazljivo analizirati i uskladiti ukoliko je potrebno
kako bi osigurali §to vecu usporedivost s drustvom koje je predmet procjene vrijednosti. Takve
usklade Cesto ukljuéuju priznavanje premije za kontrolni paket i premije za potencijalnu sinergiju
koja se uobifajeno placa prilikom transakcija koje ukljucuju pripajanje vecinskih udjela. Ovisno o
prirodi subjekta koji se analizira, takva priznanja se mogu Cesto dati i ostalim faktorima, ukljucujuci
manjinski diskont svojstven cijenama vrijednosnica javnih kompanija | tome Sto javne kompanije
imaju olakSan pristup izvorima financiranja.

Trzi$ni pristup ima i odredena ograniCenja medutim, oprezna primjena moZe omoguditi razuman
raspon vrijednosti za drustvo, koji omogucuje usporedbu s rezultatima dobivenim primjenom
primarne metode procjene vrijednosti (Metoda diskontiranih novcanih tijekova).

Vrijednost dionice DrusStva prema ovoj metodi iznosi 41,00 kn.

Metoda diskontiranih novéanih tijekova (ucesée 20 %)

Predmetna metoda predstavija koncept ekonomske vrijednosti koja se temelji na sposobnosti
DruStva da ostvaruje profit koji proizlazi iz ofekivanih novéanih tijekova koji se diskontiraju na
sadasnju vrijednost prihodovna metoda).

Ova je metoda orijentirana na budude poslovanje i polazi od osnhovne pretpostavke da Drustvo ima
vrijednost alikvotnu sadasnjoj vrijednosti buducih novanih tijekova koje njegova imovina moie
senerirati te se time vrednuje bududa profitna snaga Drustva.

S obzirom na to da je ova metoda orijentirana na buduce poslovanje koje je temeljeno na
oretpostavkama  dosadasnjeg poslovanja, smatra se najprikiadnijom za procjenu iznosa
otpremnine. Osnovne pretpostavke predmetne metode obrazloZene su u Elaboratu, a u istom je
zzkoder dodatno pojasnjena cjelokupna metodologija procjene.

Osnovni cilf metode ukupnog slobodnog novéanog tijeka Drustva je utvrdivanje vrijednosti na
2snovi procijenjenog slobodnog novéanog tijeka poduzeda za viasnike i kreditore, a ista je takoder
cetaljnije obrazloZena u Elaboratu. Sadasnja vrijednost slobodnih novéanih tijekova izvedena je
<oristenjem diskontne stope koja je jednaka oCekivanoj stopi prinosa investitora.

Sroiicirani investirani novéani tijek i rezidualna vrijednost se diskontiraju na sadasnju vrijednost
crimjenom definirane diskontne stope | diskontnim eksponentom za kraj godine. Indikativna
.~ ednost investiranog kapitala predstavlja zbroj sadasnje vrijednosti investiranog novéanog tijeka

rezidualne vrijednosti. U cilju izratuna 100 % vrijednosti viastitog kapitala, navedena vrijednost
_manjuje se za vrijednost kreditnih obveza a uvedava za iznos koji se odnosi na novac i novéane
«vivalente. Isto tako napravljena je usklada za trZiSnu vrijednost neoperativne imovine Drustva.
~mjenom predmetne metode izracunata je indikativna vrijednost 100 % kapitala koji se odnosina
2snovnu djelatnost u iznosu od -22.407 tisuca kuna a ukoliko se uzme u obzir prosjek vrijednosti
. zsnickog kapitala po sve tri metode, vrijednost iznosi zaokruzeno -27.346 tisuca kuna.

B ]




trzisna vrijednost Drustva na dan 30. lipnja 2020. godine procijenjena je primjenom prethodno
sznih metoda procjene vrijednosti te je uzeta u obzir struktura ue$éa pojedine metode u definiciji
triiSne vrijednosti pojedinog udjela djeljivog s viekratnikom 100.

TAXUUCAK

-~ 2cno opisanim metodama, Glavni dioni¢ar smatra da je otpremnina u iznosu od 162,00 HRK po
ERONiC “rlmjerena

renost metoda i iznosa tako odredene otpremnine potvrdio je i ovlaiteni sudski vjeitak za
c

dstvo | financije Romano Dedovic (KOF!DENCA d 6.6 Dubrovmk Marka Maro;ice 31, OiB

d;omcarlma za prijenos dionica manjinskih dionifara druStva HOTELI MAESTRAL d.d. od 20.
godine, a kojeg je na zahtjev Glavnog dioniara, sukladno odredbi €. 300.h st. 2. ZTD-a,
ENOVZ20 *rgovack; sud u Dubrovniku rjedenjem od 31. kolovoza 2020. godine, poslovni broj 7 R1-

kim
'\

vega navedenog, Glavni dioniCar podnosi ovo lzvjesée glavnoj skupstini Drustva kao prilog
'avnog dionitara Upravi Drudtva za sazivanjem glavne skupstine Drustva (radi dono3enja
rijenosu dionica manjinskih dioni¢ara) te predlaZe da se isto, zajedno sa svom zakonom

dokumentacijom, objavi na internetskoj stranici Drustva kako bi bilo slobodno na uvid
s«im dioniCarima Dru$tva od dana sazivanja glavne skupstine.

‘ ) Lh

,___,_,

s=nom
U3 Sai iU

"D STRATEGHA d.o.0.
Wztzz Matekovid, direktorica
. . /ﬁ PND Strategija d.o.o.
/ Zagreb

2

PR O¢

(M)

z orvih 10 racuna s najvecom koli¢inom vrijednosnih papira na dan 1. listopada 2020. godi

——— mot

cr=_z2t0 s internetskih stranica SKDD-a)

vrijednosti drustva HOTELI MAESTRAL d.d., od strane Glavnog Dionicara, izraden od
rustva IAUDIT d.o.0. Rijeka kolovoz 2020. godine

izraden od strane
mw'23tenog sudskog vjeStaka za raCunovodstvo i financije Romana Dedov;ca {KOFIDENCA d.o.0,,

- -Zrovnik, Marka Marojice 31, OIB: 55231877661) dana 20. rujna 2020. godine
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SREOIGE IE
} ) i E-ULAGATEL) E-1ZDAVATELI PRUIH 10 UPIS RACUNA KALKULATOR
ORUSTVG
Tzdavatelji Sudionici Aldi Regiatre O nama Q
e CTEN
iIstri
sl korpar ativaih akcja Vrijednosm papii Repisttiinlosmacia
Vrijednosni papiri  Napredno pretrazivanj Druih 10
SACUNA S NAJVECOM KOLICINOM VRIJEDNOSNOG PAPIRA
B
D.D./REDOUNA DIONICA HMST-H-A
ek atuna/tuovadtenik dnat off VI . Stasji %) Vst ddamna
T STRATEGHA D0.0.{79769722576) 490.552 95,12 Osnovniraiun
S MARIANA (269719%48R2) 2.116 053 Osnovniratun
U B MSANDAR-LUKO {94966685239) 2.557 0,50  Dsnovai ratun
AR MAT0 {76896375898) 1.031 0,20  Osnovnitatun
ELET EANSTHICINRICH {GOAGH339048) 858 017 Dunownitalon
: _ R T BACHEL (6132507 2646) 860 016 Osnovni racun
- F-MARTON YEHUDITH (0 1805645688) 839 0,16 Osnovniracun
| HND SOTEL PARK 0.0.0. (23287280171) 712 0,16 Oshovni racun
0L ERANISLAY (94016B89056) 494 0,10 Osnovniracun
NI I0SIP (79427722980 272 0,05  Osnovniragun
500.871 97,12
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10/1/2020 Shareholders

Pregled Prvih 10 ratuna s najvecom kolicinom vrijednosnog papira u proslosti omoguéen je korisnicima usluge SKDD e-Ulagatelj. Usluga je besplatnai

ukljutuje se onine.

Pregled u proslosti dostupan je i korisnicima usluge Registri informacijz, putem koje je moguée dohvatiti stanje svih vrijednosnih papira za daturm u

proSlosti.
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0% - -
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1%
B PND STRAVEGHIA B.0.0.
B PFUND MARIJANA
% BONA ALEKSANDAR-LUKO
% SKOCKT MATO
B MUELLER ERNST BEINRIGH
# SHWARTZ RACHEL
% EDER-MARTON YEHUDITH
B GRAND HOTEL FARK 0.0.0.
B SEKULIC BRANISLAY
W VUINGYIC JOSIP
8 Ostafi

HOHTRE STATISTICE PRIJAVA HEPRAVILROST! PRAYO A PRISTUR FORD ZA ZASTITU
: INECRIMACUAMA ULRG

https:Ilwww.skdd.hrIponan?p=100:52;8189728625912::NO:RP::
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= Razli¢ite informacije 1z baze podataka Bloomberg;
= Razlic¢ite informacije s internetske stranice
- Razletite informacije s internetskih stranica Aswath Damodaran;

= Razli¢ite informacije s internetskih stranica Hrvatske narodne banke
(nadalje HNB” );

= Razlic¢ite informacije iz predvi danja Economist Intelligence Unit za
Hrvatsku;

= Razlicite informacije s internetskih stranica Europske centralne banke;
= Razlic¢ite informacije S internetskih stranica Yahoo Finance.

e Verificirali matematicke tocénosti izraduna vVezanih za procjenu
vrijednosti koji se nalaze u IzvjeS¢u Glavnog Dionicara;

= Napravili nezavisnu analizu cijena dionica i financijskih pokazatelja
usporednih drus$tva koriste¢i bazu Fininfo.hr;

i Pregledali povijesno kretanje vrijednosti dionica 1 kolic¢inskog prometa
dionicama Drustva na Zagrebackoj burzi;

1.14. Izvjedcée o procjeni, na temelju kojih je Glavni Dionicar donio odluku
0 iznosu otpremnine manjinskim dionicarima Dru$tva, VjeStaku je dostavio
Glavni Dionicar, Glavni Dionidar je odgovoran za vjerodostojnost podataka na
temelju kojih je izvrSena procjena vrijednosti Po jednoj (1) redovnoj, u
cijelosti otplaéenoj, bez tereta, dionici DruStva, '

Na temelju gore navedenih izvora dokumenata utvrdio sam primjerenost
otpremnine u novcu, a u svrhu isplate manjinskih dionicara Hoteli Maestral.

1. Zadatak vjeStaka je pregledati dokumentaciju koju ¢e mi predoliti
predlagatel]

2. Na temelju prethodnog treba se izjasnit u vjeStalenju o:

- Primjerenosti otpremnine u novcu koju treba isplatiti
manjinskim dionicarima Hoteli Maestral d.d. iz
Dubrovnika,

- Zakljufiti izjavom o tome jeli otpremnina primjereno
odmjerena,

- Kojom je metodom odredena otpremnina,

- Iz kojeg razloga je primijenjena ta metoda primjerena,
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I NALAZ I MISLJENJE

Osnovne tehnike vrjednovanja druStava.

1.1.0V0D

Kao 1 svaka druga roba, i drudtvo je predmet trgovanja, pa je pri kupoprodaj 1
takve robe nuZno utvrditi njegovu cijenu. Stoga postojanje trzista druStava
neizbjezno namee 1 potrebu procjene vrijednosti druStva u sludaju
kupoprodaje. Medutim, razlog procjene ne mora biti jedino i iskljucivo
kupoprodaja drustva, vec i potreba za utvr d ivanjem realnog temelja za niz
drugih poslovnih transakcija.

Prema tome, procjene se mogu obavljati za donoSenje odluka o:

- kupnji i prodaji cijelog druStva

kupnji 1 prodaji dijelova druStva

- prijenos dionica uz placanje otpremnine (squeez out)

- spajanju druStva

- podjeli naslijedenih poslovnih udjela

- ulaganju u druStva

— odobravanju kredita uz hipoteku na imovinu

- pretvaranju potrazivanja vjerovnika u udio u kapitalu druStva
- visini zakupa

~ uspjednosti rada poslovodstva, kao i u drugim slucajevima.

Pravni okvir ove problematiku polazi od odluke o vrjednovanjima Trgovackih
drudtava kroz ZID, a pozivajuéi se na metode procjene i osobe koje to mogu
raditi, te se slobodno u skladu sa znanstvenim 1 drugim spoznajama,
procjenjuje vrijednost drustva. Obi¢no to rade konzultanti, revizori i sudski
vjedtaci kao osobe upucene u tu problemat iku.

U konkretnom sluaju Squeeze out je postupak istiskivanja manjinskih

dionicdara, najceSce pracen preoblikovanjem dionickog drudtva u druStvo s

ogranicenom odgovornoscu (d.0.0.) i napultanjem burze. U pravnim spisima je

poznat pod pojmom “prijenos dionica manjinskih dionicara” , odnosno
“prijenos dionica uz placanje otpremnine” .

Temeljem ¢&l. 300. Zakona o trgovackim druStvima, squeeze out je moguc
isklju¢ivo u slucaju kad veéinski dionilar posjeduje dionice koje se odnose
na najmanje 95% temeljnog kapitala. U tom slucaju manjinski dionicari ne mogu
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odlu¢ivat:i hoce li prihvatiti odluku vecinskog dionicara. wet €& niihowe

dionice automatizmom biti pripisane ma racun vecinskog dionicara. Za razliku
od veéine Clanaka u Zakonu, ovaj ide na ruku vecinskom vlasniku kEoj: nz ovaj
natin moZe preuzeti dionice malih dionicara bez njihovog dopuStemja. zli za

uzvrat im treba isplatiti pravednu vrijednost dionica.

U ZTD—u je ¢l. 300.k Zakona o trgovackim druStvima regulirano:
Sudsko isprtivanje primjerenosti otpremnine

Clanak 300.k

“(1) Odluka o prijenosu dionica ne moZe se pobijati tuZbom zbog toga 3:o
1znos otpremnine koji je odredio glavni dioniCar nije primjeren. Ako iznos
otpremnine nije primjeren, odredit ¢ée ga na zahtjev manjinskog dionicarz sud
1z C¢lanka 40. ovoga Zakona. Isto vrijedi 1 ako glavni dionicar ne ponud:
iznos otpremnine u novcu 111 to ne uéini onako kako bi to trebao uciniti. =
tuzba kojom se pobija donesena odluka nije podignuta 111 se to ne uc¢ini u za
to propisanom roku, ona bude povucena ili pravomo¢no odbijena.”

Prijenos dionica uz placdanje otpremnine
Clanak 300.f

(1) Glavna skup$tina moZe na zahtjev dionicara koji ima dionice koje se odnose
na najmanje 95 % temeljnog kapitala drusStva (glavnog dionicara) donijeti
odluku na temel ju koje mu se prenose dionice manjinskih dionicdara uz plaéanje
tim dionidarima primjerene otpremnine u novou.

(2) Za utvrdenje ima 1i glavni diomiéar diomice koje se odnose na najmanje
95 % temeljnog kapitala druStva prim:=mjuje s= odredba Clanka 474. stavka 2.
1 4. ovoga Zakona.

Otpremnina u novcu

Clanak 300.g

(1) Glavni dioni¢ar odredmje Iamns oipremmime u novcu koji treba isplatiti
manjinskim dioniCarima I Prilom BarE ap=ti = obzir prilike druStva u vrijeme
donoSenja odluke glavme sShwmSiise ‘oraws drestva mu mora pritom dati na uvid
svu potrebnu dokumentacijs & SFEEats gotretma obavjeStenja.

(2) Na iznos otpresmins siraiumans == Samata @ visini eskontne stope Hrvatske
narodne banke uvetzme =2 Pt PEERIEEE puema 22 w11 jeme od upisa odluke glavne
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skupStine o prijenosu dionica u Sudsss tar pa do isplate manjinskim

dioni¢arima. Time se ne iskljuCuje odgovormost z= =ventualnu drugu Stetu.

(3) Prije nego $to uprava drusStva sazove glavnu skupitinu glavni dioniéar joj
je duZan predati izjavu banke kojom ona solidarno jaméi da ce glavni dionicar
manjinskim dionicarima isplatiti otpremninu uveCanu za pripadajuce kamate bez

odga d anja po upisu odluke glavne skupStine o prijenosu dionica u sudski
registar.

U pravilu nakon obavljenog squeeze outa (neovisno da 11 je vec¢inski vlasnik
platio malim dionicarima otpremninu za njihove dionice) vlasnik preoblikuje
d.d. ud.o.o. i time ga izlistava s burze.

1.2. METODE PROCJENE

Danas se primjenjuje mnogo metoda procjene vrijednosti dru$tva, ali valja
snati da svaka od njih nije primjerena svim slucajevima. To, drugim rijecima,
snaci da je pri procjeni nemoguce tvrditi da je vrijednost dru$tva iskazana
stanovitom metodom uvijek i jedino ispravna, odnosno tocna.

Metode procjene su raznovrsne, no svaka od njih polazi od dva moguca temelja:
1. imovine,

2. zarade.

Metode procjene vrijednosti temel jene na imovini procjenjuju dru$tvo kao skup
imovinskih oblika koje ono posjeduje, odnosno kao zbroj vrijednosti
nekretnina, pokretne imovine, zaliha, novca, potraZzivanja i1 ostalih prava.
Metode procjene temeljene na imovini su staticke metode koje nastoje
knjigovodstveno i1skazanu vrijednost imovine u bilanci, primarno usmjerenu ka
proélosti, prilagoditi sada$njosti. Osnova procjene je, dakle, stanje
imovine u odre d enom trenutku. Razuml jivo, nakon procjene vrijednosti imovine
uzimaju se u obzir obveze (dugovi) iz kojih je ta imovina financirana, za
koje se pretpostavlja da su jednake knjigovodstvenim vrijednostima 1 ne
zahtijevaju temeljitu procjenu poput imovine.

Osnovica metoda procjene temeljenih na zaradi je zarada (neto—dobitak ili
¢isti novéani tok) koju ostvaruje imovina tijekom svog fizickog ili ekonomskog
trajanja. Te metode zovemo dinami¢kim metodama jer uzimaju u obzir 1 rizik
ostvarivanja budu¢ih zarada. Osnovica im je sposobnost imovine da stvara
financijske viskove u budu¢nosti. Svrha procjene vrijednosti, osim S$to ce
posluziti za odredivanje realisti¢nih ocekivanja vrijednosti u mogucoj
transakciji, jest i provjera planirane buduée poslovne strategije drustva. U
tom smislu, za vlasnike 1 upravu, procjena vrijednosti je 1 kriticki osvrt
na stratedki 1 dugoroéni plan razvoja druStva.

BT
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1.3. PROCJENA VRIJEDNOSTIKNJIGOVODSTVENIM METODAMA

Ovo je tradicionalna metoda koja podrazumijeva da se u osnovi vrijednost
drustva nalazi u njegovoj bilanci. Pritom se ne uzima u obzir potencijalni
budu¢i razvoj drustva, novéani tok 11i ostali ¢imbenici, kao Sto su trenutacéni
stupanj razvoja industrije, potencijalne obveze proizaSle iz sklopljenih
ugovora, razvoj ljudskih potencijala ili organizacijski

problemi, koji se zapravo ne mogu uofiti u samoj bilanci.

NajcéeSée metode koje se koriste su:

1.3.1. METODA KNJIGOVODSTVENE VRIJEDNOSTI

Prema toj metodi vrijednost dru$tva je vrijednost kapitala vidljiva iz
navedene pozicije u pasivi bilance. Takoder, ta je vrijednost razlika izmedu
ukupne imovine i ukupnih obveza dru$tva, odnosno to je razlika izme du svega
$to je u vlasnistvu drudtva (imovina, zalihe, prava, itd.) i svih njegovih
obveza prema tre¢im stranama (dobavljali, zaposlenici, drZava, itd.).
Nedostatci te metode su upravo u Ccinjenici da je ona temeljena na
knjigovodstvenim nacelima koja se u kona¢nici razlikuju od trZiSnih
kriterija. Tu metodu procjene treba kombinirati s drugim metodama.

1.3.2. METODA PRILAGOPENE KNJIGOVODSTVENE VRIJEDNOSTI

Da bi se izbjegli nedostatci metode Ciste knjigovodstvene vrijednosti
primjenjuje se metoda prilagodene knjigovodstvene vrijednosti tako da se
pojedine pozicije iz bilance svedu na trZisnu vrijednost i tako odraze u sebi
sve potencijalne nedostatke zbog primjene povijesne knjigovodstvene
vrijednosti. No i tu se mogu olekivati velike razlike jer se u skladu s
me d unarodnim racunovodstvenim standardima bilanéne pozicije uskladuju na
fer (poStenu) trzidnu vrijednost.

1.3.3. METODA LIKVIDACIJSKE VRIJEDNOSTI

Prema toj se metodi vrijednost druStva utvrduje prema kriterijima
likvidacije drustva, odnosno pod pretpostavkom da se sva imovina rasproda, a
sve obveze isplate. Procijenjena vrijednost se dobije kada se od neto-ostatka
odbiju poslovni likvidacijski tro3kovi (mpr. otpremnine zaposlenicima,
porezni trodkovi i ostali likvidacijski troSkovi). Naravno, uporaba te metode
je vezana za slucaj da se drudtvo kupuje radi likvidacije u skoroj budu¢nosti.
Me d utim, tako utvr d ena vrijednost dru$tva predstavlja minimalnu vrijednost
koja je, uz pretpostavku da druStvo nastavi sa svojim aktivnostima na trZiStu,
veca od likvidacijske vrijednosti.
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1.3.4. METODA STVARNE VRIJEDNOSTI

Metoda stvarne vrijednosti predstavlja vrijednost koja se mora uloZiti u
stvaranje (osnivanje) novog druStva uz pretpostavku istih uvjeta koje ima
drudtvo ¢&ija se vrijednost procjenjuje. Takoder moZe biti definirana kao
zamjenska vrijednost imovine uz uvjet da druStvo nastavi sa svojim
aktivnostima na trzistu, tj. suprotno likvidacijskoj vrijednosti. Stvarna
vrijednost ne ukljuCuje imovinu koja se izravno ne koristi za poslovanje
drudtva (nekoristena zemlja, udjeli u drugim poduze¢ima 1 sl.).

U praksi se mogu prepoznati dvije podvrste ove metode:

e bruto stvarna vrijednost: ukupna trZi$na vrijednost i1movine

e neto stvarna vrijednost: to je bruto stvarna vrijednost smanjena za obveze

drustva

1.4. PROCJENA VRIJEDNOSTI USPOREDBOM S ODGOVARAJUCIM TRZISNIM
POKAZATELJ IMA ‘

Za razliku od procjene vrijednosti dru$tva knjigovodstvenim metodama, metode
procjene vrijednosti koriStenjem razli¢itih trZisnih pokazatelja poslovanja
temelje se na racunu dobitka i gubitka. Pomocu tih se metoda vrijednost
dru$tva procjenjuje na temelju dobitka, prihoda 1li novéanog toka, a uz
koristenje raznih pokazatelja (omjera) koji povezuju vrijednost druStva sa
spomenutim financijskim kategorijama.

1.4.1. POKAZATELJ CIJENE I ZARADE _

Koristenjem ovog pokazatelja (eng. PER _ Prrice Farning Ratio) vrijednost
dru$tva se utvr duje tako da se neto—dobitak druStva ostvaren u odre d enom
razdoblju pomnoZi s trZidnim pokazateljem odnosa cijene dionice 1 zarade
(neto-dobitka) drustva po dionici. Naravno, tako dobivena vrijednost mnoZi
se s ukupnim brojem redovnih dionica kako bi se utvrdila vrijednost za cijelo
drustvo.

Vrijednost drustva = DPS1/(Ke _ g)

DPS1 _ pokazatelj svote dividende po dionici za sljedeéu godinu
Ke _ stopa povrata na kapital
g _ godisnja stopa rasta dividende

ili ako se pretpostavi da je svota dividende konstantna, vrijednost druStva
se utvr duje kao:

Vrijednost dru$tva = pokazatelj cijene i zarade x zarada (neto-dobitak)

Zarada po dionici (eng. EPS - Farnings Per Share) rafuna se kao kvocijent
neto-dobitka ostvarenog u promatranom razdoblju (i smanjenog za isplate
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imatel jima povlastenih dionica) 1 ukupnog broja obicénih redovitih dionica. U
nekim slucajevima pokazatelj cijene 1 zarade moZe posluzZiti za procjenu
planskog pokazatelja cijene i zarade za sljedecu godinu 111 se moZe odrediti
kao srednja vrijednost na osnovi nekoliko pro§lih godina. Taj se pokazatelj
najcesce koristi za druStva ¢ijim dionicama se trguje na trzistu vrijednosnih
papira. Brokerske kuée i druge specijalizirane financijske institucije u
svojim izvje$¢ima redovito objavljuju PER pokazatelj za svaku pojedinu
dionicu.

1.4.2. POKAZATELJ DIVIDENDE PO DIONICI

U sluéaju da se dionicama drutva ne trguje na burzi, za procjenu vrijednosti
tog drudtva primjenjuje se pokazatelj svote dividende po dionici. Dividenda
je dio neto-dobitka koji se isplacuje dionicarima. Kao 1 kod prethodne metode,
vrijednost drudtva se utvrduje na temelju trZiSne vrijednosti njegove
dionice koja se definira kao neto sadaSnja vrijednost dividendi koje se
oc¢ekuju za neko buduce razdoblje:

Vrijednost drusStva = DPS Ke

Pretpostavka ovog pristupa je da drustvo redovito isplac¢uje dividende, da ce
neograniceno dugo poslovati 1 da je stopa rasta dividende manja od zahtijevane
trzigne stope povrata na kapital. U praksi se pokazalo da druStva koja i1z
neto—dohitka isplaéuju vecu svotu za dividende ne ostvaruju rast cijena svojih
dionica. Razlog tome je da druStvo isplacuje prevelike svote dividendi umjesto
da zadrZi dobitke i ulaZe u poslovanje, S$to u konaCnici smanjuje njegovu
vrijednost.

1.4.3. POKAZATELJI TEMELJENI NA PRIHODU

Vrijednost dru$tva utvr dena koriStenjem pokazatelja temeljenog na prihodu
najéeSée se primjenjuje za izrazito promjenjive odnosno turbulentne
industrije, tako da se prihod dru$tva mnozi s odre d enim trZiSnim pokazateljem
koji povezuje vrijednost drudtva 1 ostvareni prihod. Kao najceS¢i pokazatel]
te vrste upotrebljava se odnos trZzidne cijene dionice i prihoda dru$tva (eng.
P /S _ Price/Sales) koji se zapravo sastoji od dva pokazatelja:

Odnos cijene i prihoda (P/S)=odnos cijene 1 neto—dobitka x odnos neto dobitka
1 prihoda

Tako dobivena vrijednost mnoZi se s ukupnim brojem obic¢nih dionica druStva.
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0d ostalih pokazatelja najcéeS¢e se koriste sljedeci:

« Vrijednost dru$tva / neto-dobitak prije poreza 1 kamata (eng. EBIT)

« Vrijednost drustva / neto-dobitak prije poreza, kamata i amortizacije (eng.
EBITDA)

e Vrijednost drustva / operativni novfani tok

e Vrijednost drustva / knjigovodstvena vrijednost

Kad se utvrdi vrijednost nekog druStva pomoc¢u navedenih pokazatelja potrebno
ju je usporediti s vrijedno$c¢u sli¢nih (eng. peer group) drustva koja posluju
u istoj industriji ili sliénom ekonomskom okruZenju.

1.5. PROCJENA VRIJEDNOSTI ANALIZOM DISKONTIRANIH NOVCANIH TOKOVA

Vrijednost drustva analizom diskontiranih nov¢anih tokova utvr duje se tako
da se procijenjeni budu¢i noveani tokovi koje c¢e druStvo ostvariti
diskontiraju, tj. svedu na sada$nju vrijednost pomo¢u diskontne kamatne stope
koja ukljufuje rizik ostvarivanja novéanih tokova. U posljednje vrijeme
znalenje 1 sve c&e$¢a uporaba tih metoda dominira u usporedbi s ostalim
opisanim na¢inima procjene drudtva. Metoda diskontiranih nov¢anih tokova
temelji se na detaljnoj i paZljivoj procjeni pojedinacnih financijskih
stavaka koji generiraju novlani tok u skladu s poslovanjem druStva npr:
naplata potraZivanja, troS8kovi osoblja, troSkovi sirovina 1 materijala,
administrativni i prodajni trodkovi, otplata kredita 1 sl.

Drugi bitan element koji se treba odrediti je diskontna kamatna stopa koja
sadrzava rizik ostvarivanja pretpostavljenih budu¢ih novéanih tokova. U
praksi je minimalna diskontna kamatna stopa najceSce odre d ena dogovorom
izmedu zainteresiranih strana (prodavatelj ili kupac nec¢e uloZiti 1ili
prodati dru$tvo ispod odredene stope povrata koja se ocekuje iz te
transakcije). Prije same detaljne analize metoda diskontiranih novc¢anih
tokova potrebno je prvo definirati razlicite vrste novCanih tokova koje se

mogu koristiti.

Bilanca I ekonomska bilanca drustva

Nov¢ani tok Odgovarajuéa diskontna kamatna stopa
Slobodni novéani tok (FCF)  Prosjec¢na stopa tro3ka uk. kapitala (wacc)
Kapitalni novCani tok Stopa povrata na kapital (Ke)

Nov¢ani tok vezan za dug Stopa povrata na dug (Kd)

0d tri navedene vrste novéanog toka najlak8e je definirati i1 razumjeti novcani
tok vezan za dug koji je zapravo zbroj kamata na dug 1 rata za otplatu
glavnice duga. Da bi se odredila sadasnja trZiSna vrijednost postojeceg duga
potrebno je novéani tok vezan za dug diskontirati uz odgovarajucu stopu
povrata na dug. U vec¢ini slufajeva je trZiSna vrijednost duga ekvivalent
knjigovodstvenoj vrijednosti duga, &to je upravo 1 razlog zaSto se
knjigovodstvena vrijednost koristi za procjenu trZiSne vrijednosti duga.
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Slobodni novéani tok ukljucuje ukupnu vrijednost drudtva (dug
kapitalni novéani tok sagledava samo vrijednost kapitala 1 tek ukljuCivan)es
novéanog toka vezanog za dug moZe se utvrditi ukupna vrijednost druStva.

1.5.1. SLOBODNI NOVCANI TOK

Slobodni novéani tok je operativni novéani tok, odnosno novéani tok od
poslovnih aktivnosti, ali ne uzimajuéi u obzir zaduZenja nakon poreza. 1o 1=
zapravo novac koji bi bio dostupan nakon podmirenja ulaganja u stalna sredstva
i radnog kapitala uz pretpostavku da drustvo nema zaduZenja, tj. financijskih
troskova. Kako bi izraCunali buduce slobodne novCane tokove moramo
procijeniti novac koji ¢e drustvo primiti u tom razdoblju (novcéane primitke),
ali takoder 1 novac koji ¢e druStvo potroditi (nov€ane izdatke).
Racunovodstveni podatci koji se temelje na obracunskoj metodi (eng. accrual
principle) ne mogu Se u potpunosti koristiti za izratunavanje slobodnih
novéanih tokova, pa je zato potrebno te racunovodstvene podatke prilagoditi.

Jzracun slobodnog novcanog toka

Dobitak prije poreza 1 kamata (EBIT)

- porez na dobitak prije kamata

Neto—dobitak

+ amortizacija

- porast stalnih sredstava

- porast radnog kapitala / + smanjenje radnog kapitala
Slobodni novéani tok

Kapitalni novlani tok raCuna se tako da se od slobodnog nov¢anog toka oduzmu
kamate i glavnica (nakon poreza) te doda novi dug za navedeno razdoblje.
Ukratko, novéani tok koji je preostao nakon pokrica ulaganja u stalna sredstva
i zahtjeva radnog kapitala te platanja financijskih obveza 1 otplate
odgovarajuceg dijela duga smatra se kapitalnim novcanim

tokom.

KNT = SNT - kamata x (1 _ t) - otplata glavnice + novi dug
t _ stopa poreza

Ovaj novéani tok pretpostavlja postojanje strukture financiranja unutar
drudtva prema kojoj su kamate iz postojeteg duga placene, rate glavnice se
placaju prema dospijeéu odredenog duga, a sredstva novog zaduZenja su
primljena. Nakon provedbe opisanih poslovnih dogadaja svota koja je
preostala dionicarima moZe se isplatiti kao dividenda ili iskoristiti za
kupovinu novih dionica. Noveani tok vezan za dug nekog druStva sastoj1

N S S e
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se od placenih kamata i otplate glavnice. Koristi se pri izraCunu ukupnog
kapitalnog novéanog toka koji je zbroj kapitalnog novCanog toka 1 novlanog
toka vezanog za kapital.

1.5.2. IZRACUN VRIJEDNOSTI DRUSTVA UZ UPORABU METODA NOVCANOG TOKA

Da bi izratunali vrijednost drudtva koriste¢i se metodom novcanog toka
potrebno je slobodne novcane tokove budu¢ih razdoblja svesti na sadasnju
vrijednost diskontiraju¢i ih sa stopom povrata na dug 111 s ponderiranom
stopom povrata na kapital _ tzv. WACC (eng. Weighted Average Cost of Capital):

Kapital + Dug = sadadnja vrijednost (NT; wacc)

Ponderirana stopa povrata na kapital izracCunava se tako da se stopa povrata
na dug i stopa povrata na kapital ponderiraju u skladu s financijskom
strukturom drudtva tj. omjerom duga i kapitala druStva. U slucajevima kada
procjenjujemo vrijednost cijelog drusStva (1 duga 1 kapitala) to je
odgovarajuéa kamatna stopa jer moramo uzeti u obzir i odgovaraju¢i povrat na
dug, kao i odgovarajuéi povrat na kapital, ovisno 0 njihovom odnosu u
strukturi financiranja drustva. TrZidna vrijednost druStva se raCuna tako da
se procijenjeni kapitalni novéani tokovi diskontiraju na sadaSnju vrijednost
stopom povrata na kapital (Ke). Kad bismo tu vrijednost zbrojili sa trzisnom
vrijednodéu duga, dobili bismo ukupnu vrijednost drustva.

Stopu povrata na kapital mogue je izraCunati na jedan od sljede¢ih nacina:
1. Gordonov model procjene uz pretpostavku konstantnog rasta

Ke = (Divl / Po) + g
Divl = dividenda koja ¢e biti primljena u sljede¢oj godini = Div0 x (1 + g)
Po = trenutacna cijena dionice
g = konstantna stopa rasta dividende

2. CAPM model, kojim se stopa povrata na kapital definira na sljede¢i nacin:
Ke = Rf + s x (Rm _ Rf)

Rf = stopa povrata na bez-rizic¢na ulaganja (npr. drZavne obveznice)

Rm = o¢ekivani trZiSni povrat

Rm _ Rf = premija rizika na trZistu

Beta je mjera sistemskog ili trZiSnog rizika dionice. Ona ukazuje na odnos
osjetljivosti povrata na dionicu i trzis$nih kretanja. U slucaju da druStvo
nema zaduZenja, inkrementalni rizik proizaSao iz toga mora se ukljuCiti u

I

1zracun .

Osnovni koraci pri procjeni drustva diskontiranjem novCanih tokova:
1. Analiza financijskih podataka iz pro8losti 1 strateSka analiza druStva i
industrije
a. Flnanc1Jska analiza
14 wahwh%UMdd-




_ Analiza bilanci stanja 1 izvijesca o dobitku i gubitku
_ Analiza izvje$ca o novéanom toku
__Analiza izvjeSca o ulaganjima druStva
_ inaliza financijske strukture drustva
_ Analiza poslovnih rizika
~ Analiza konkurencije 1 strategije druStva
_ Apaliza industrije
_ Analiza pozicije drustva u industriji 1 okruzenju
_ ldentifikacija drus$tva u lancu
_ Usporedba druStva s glavnim konkurentima u industriji
ldentifikacija pokretaca vrijednosti druStva
 Projekcija budué¢ih novcanih tokova
= Procjena financijskih podataka
_ Planiranje izvjes¢a o dobitku i bilance stanj
_ Planiranje novlanog toka druStva
_ lzrada plana ulaganja
_ Procjena strukture financiranja drustva
_ Procjena terminalne vrijednostil
_ Procjena razlicitih scenarija
% Procjena strategije druStva
__ Procjena buduceg razvoja industrije
_ Procjena pozicije drustva u industriji
_ Procjena poloZaja ostalih konkurenata u industriji
- Analiza konzistentnost procjene budu¢ih nov¢éanih tokova
__Analiza konzistentnosti procjene financijskih podataka
_ Usporedba procijenjenih podataka s financijskim rezultatima ostvarenim u
sroslom razdoblju
i-=1iza konzistentnosti procijenjenih budu¢ih novéanih tokova sa
strategijom druStva '
2 lzracun stope povrata na kapital
L T:-27un sada¥nje vrijednosti budu¢ih novéanih tokova
= i-2iza i usporedba rezultata procjene
2 Usporedba procijenjene vrijednosti druStva sa sli¢nim poduzecima
% Azliza osjetljivosti promjene vrijednosti drudtva promjenom osnovnih

garameiara

(S|

a druStva

~.~ = ova metoda vrlo popularna, treba naglasiti da je njezin glavni
~ -+ <-=2tzk to §to se budu¢i noveani tokovi koje ¢e dru$tvo generirati u duljem
raadoblju vrlo teSko mogu precizno utvrditi. Takoder, tu je 1 problem
ored ivanja diskontne stope, osobito za ona drudtva koja ne kotiraju na
barzi.
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1.5.3. KORISNOS PREZENTIRANIH METODA

Problem u primjeni iznesenih metoda procjene vrijednosti druStva je Sto se
neke od metoda temelje iskljudivo na bilanci dru$tva, druge na izvje$cu o
dobitku i gubitku, ali nijedna od njih ne koristi nikakve druge podatke osim
povijesnih rezultata. Ako usporedimo dvije kompanije s identiCnim izvjeS$cima
o racunu dobitka i gubitka i bilanci, ali s razlid¢itim prospektom: jedno s
velikom prodajom, zaradom i velikim potencijalima, a drugo u stabilnoj, ali
,okrutnoj “ industriji. Veéu vrijednost bi dodijelili prvom poduzecu u odnosu
na drugo, bez obzira na povijesne identi¢ne rezultate izvjeS¢a o novcanom
toku 1 bilanci.

Najprikladnija metoda za procjenu vrijednosti druStva je diskontiranje
budu¢ih novéanih tokova, pri procjeni vrijednosti kapitala druStva, uz
pretpostavku da ¢e drudtvo nastaviti sa poslovanjem u budu¢nosti, polazeci
od kapaciteta drustva da ,stvori “ novac za vlasnike kapitala.

Ali, u konmalnici se vrijednost dru$tva, koja se dobiva kao konaCni rezultat
procjene, mora odvojeno promatrati od prodajne cijene. Naime, utvrd ivanje
prodajne cijene je rezultat odluke kupca 1 prodavatelja u pregovorima o
kupnji, odnosno o prodaji dru$tva. Medutim, postupak i rezultat procjene
bitno utjefu na pregovore o cijeni. U postupku procjene utvrdivanja
vrijednosti drudtva oblikovani su argumenti za tu vrijednost.

U stvarnosti ne postoji “Carobna formula” koja moZe odrediti cijenu nekog
drudtva. Jedinu “pravu” vrijednost odreduje slobodna konkurencija na
"slobodnom trZistu, a i tada cijena moZe pretrpjeti velike promjene u vrlo
kratkom razdoblju, ovisno o mnogim internim ili eksternim Cimbenicima, kao
Sto su op¢i ekonomski uvjeti, ofekivanja investitora, stanje djelatnosti 1td.
Zato je vaZno pri vrednovanju drudtva uklju€iti u procjenu §to vise dostupnih
informacija, osobito onih koje imaju dugoro¢ni utjecaj na poslovanje drustva,
te koristenjem kombinacije razlic¢itih metoda do¢i do raspona vrijednosti u
kojima bi se upotrebom pripadaju¢ih pondera do$lo do Sto tocnijeg izraCuna
vrijednosti dionice tj. vrijednosti druStva.
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2 PODLOGA I METODA IZRACUNA

Procjenitelj je na temelju zahtjeva PND Strategija d.o.o., izvr$io procjenu
vrijednosti drudtva Hoteli Maestral d.d., Cira Cari¢a 3, 20000 Dubrovnik.

2.1 Op¢i podaci drustvu (objektu procijene)

Nadlezni sud

Trgovack: sud u Dubrovniku
MBS

060008247

0IB

88557173997

EUID

HESR. 060008247

Status

Bez postupka

Tvrtka

HOTELT MAESTRAL dionicko drustvo za hotelijerstvo 1 turizam
HOTELI MAESTRAL d.d.
Sjediste/adresa

Dubrovanik (Grad Dubrovnik)
Cira Carida 3

Temeljni kapital

103. 144. 000, 00 kuna

Pravni oblik

dionicko drustvo

Predmet poslovanja
45.31Flektroinstalacijski radovi

45.32 [zolacijski radovi

45.34 Ostali instalacijski radovi

45.41 Fasadni 1 Stukaturni radovi

45.42 ljgradnja stolarije

45.43 Postavljanje podnih i zidnih obloga
45.44 Soboslikarski i staklarski radovi
45.45Ostali zavrSni radovi

52.7 Popravak predmeta za osobnu uporabu 1 kuc.
60.22 Taksi sluzba
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60.230stali prijevoz putnika ceStom

60.24 Prijevoz robe (tereta) cestom

61.10Prijevoz morem 1 priobaljem

63.30Djelatnost putnickih agencija 1 turoperatora
63.40 Djelatnost ostalih agencija u prometu Ja
71.10 Iznajmljivanje automobila
71.22 [znajmljivanje plovila
71.40 Iznajm. predmeta za os. uporabu 1 kuc., d. n. Sa
72.30 Obrada podataka ‘ 3
92.61Kad sportskih objekata 3

93.01 Pranje 1 kem. &1$¢. tekstila 1 krzn. proizv. 2 -
93.02 Frizerski saloni 1 saloni za uljepsavanje g ‘_ ]
93.04Djelatnost za poboljsanje fizicke kondicije -
* Zastupanje i1nozemnih tvrtkr
D e g . . Osox
* Mjenjackr poslovi
Mar

* Sportske djelatnosti
Usluge u posebnim oblicima turisticke ponude (turisticke usluge u
nautickom turizmu, turisticke usluge zdravstvenog turizma, turisticke
usluge u kongresnom turizmu, usluge aktivnog 1 pustolovnog turizma,

* turisticke usluge ribolovnog  turizma, turisticke usluge na =
poljoprivrednom gospodarstvu, uzgajalistu vodenih organizama, lovistu Proa

[/ u Sumi Sumo posjednika, usluge iznajmljivanja vozila (rent-a-car), Stat
usluge turistickog ronjenja) Sjen

* Usluge iznajmljivanja opreme za Sport 1 rekreaciju turistima skur
Organiziranje putovanja (paket aranZman 1 izlet), sklapanje ugovora o odlu

. paket-aranZmanima 1 i1zletu 1 provodenje 1stih na plovilu, koje je e
kategorizirano kao plovni objekt nautickog turizma, te omogucavanje skl
poVezanog putnog aranzmana fome

. Pripremanje 1 usluZivanje jela, pica I napitaka 1 pruzanje usluga na 8
smjeStaja Odlu
Pripremanje jela, pica I napitaka za potrosnju na drugom mjestu sa 117 Drusg

* bez usluzZivanja (u prijevoznom sredstvu, na priredbama 1 slicno) i u &1
opskrba tim jelima, piéima i napitcima (catering) 0%

* Kupnja 1 prodaja robe Su &
* PruZanje usluga u trgovini sjed,
* Obavljanje trgovackog posredovanja na domacem 1 1nozemnom trzistu pred:
Nadzorni odbor 2558
Matko Munitié, OIB: 04604920877, MokoSica, Uz Jadransku cestu Ic ?Jgsp[(
1




- &lan nadzornog odbora

Danko Corié, OIB: 34261379064, Brezje, Plohr 3
- predsjednik nadzornog odbora
— na mandatno razdoblje od 4 godine s mandatom od 30.08.2019.¢.

Josip Prkacin, OIB: 50416468076, Zaton, Stikovica 24 A
- zamjenik predsjednika nadzornog odbora
- na mandatno razdoblje od 4 godine s mandatom od 30.08.2019.g.

Sandra Ivanovié, OIB: 21439575809. Velika Gorica, Sibenska 3
— ¢lan nadzornog odbora
_ na mandatno razdoblje od 4 godine s mandatom od 30.08.2019.¢.

Yatea Matekovié, OIB: 53047547245, Zagreb, Rapska 24 A

- &lan nadzornog odbora

— na mandatno razdoblje od 4 godine s mandatom od 30.08.2019.g.

Osobe ovlaStene za zastupanje

Marijana Zuanié, OIB: 02089438143, Dubrovnik, Rijecka 16
- ¢lan uprave |

- zastupa pojedinacno I samostalno

— ovlast zastupanja zapocinje s damom 01.03. 2020.¢.

— na mandatno razdoblje od 4 godine

Pravni odnosi

Statut -

Statut DruStva usvojen dana 04. prosinca 1995. godine Odlukom osnivacke
skup$tine

Odlukom Glavne skup$tine DrusStva od 14.07. 1997.g. donesene su Izmjene
Statuta, kojima su izmijenjeni Clanci 14.,15. 1 16 Statuta Drustva, radi
uskla denja visine temeljnog kapitala / nominalnog 1znosa sa ZID-ma, te je
temeljni kapital povecan na 1znos od 165.251.000, 00 kuna a isti je podijeljen
na 826.255 redovnih dionica na ime svaka nominalne vrijednosti 200,00 kuna.

Odlukom Glavne skupstine od 05. studenoga 1999. godine, i1zmijenjen je Statut
Drustva ¢1. 14 odredbe o temeljnom kapitalu, u &l. 16 odredbe o dionicama,
u &1. 35 1 38 odredbe o nadzornom odboru. Brise se ¢1. 15.

Odlukom redovne Glavne skupstine od 28. kolovoza 2001. godine, 1zmijenjene
su slijedece odredbe Statuta Drustva: Glanak 3. stavak 1. (promjena
sjedista), Cclanak 10. (dopuna s odredbom o - skupnom zastupan ju zamjenika
predsjednika 1 Clana uprave), Clanak 11. (dopuna s odredbom o skupnom
zastupanju zamjenika preds jednika 1 ¢lana uprave — davanje punomoc¢i), ¢lanak
12. (rijec¢ zaposlenik se zamjenjuje S 1 jedi radnik), ¢lanak 13. stavak 3.
(ispravak broja, umjesto 38. pr.37.), ¢lanak 30. stavak 2. (dopuna s odredbom

19 | Hoteli Macstral d.d-



o skupnom zastupanju zamjenika predsjednika i Cclana uprave), &lanak 33.

(alineja 7. brise se), Clanak 34. stavak 2. (imenovanje I opoziv jednog

Glana Nadzornog odbora od strane radnickog vijeca — uskladba sa Zakonom o
radu).

Na Skupstini Drustva od 16. prosinca 2003.g. izmijenjen je Statut drustva.
Prociséens tekst Statuta od 23. prosinca 2003.g. s potvrdom priloZen.

Na skupStini Drustva od 16. prosinca 2003.g. i1zmijenjen je Statut druStva 1
to povecanjem temeljnog kapitala drustva, pa se procisceni tekst statuta od
26.01.2004.g. s potvrdom dostavlja u zbirku isprava sudskog registra.

Odlukom o 1zmjeni 1 dopuni Statuta Drustva donesenoj na Redovitoj godisnjoj
skupstini odrZanoj Z28.08.2006.god. 1zmijenjeni su c¢lanci 36. 1 55. Statuta
od 26.01.2004.go0d. Prociséeni tekst Statuta od 28.08.2006.god. dostavljen u
zbirku isprava. \

Odlukom skupstine drustva od 25.03.2013.g. Statut drustva HOTELI MAESTRAL
d.d., od 29.08.2006.g. promijenjen je u preambuli, ¢I. 10., ¢&1. 11., u Glavi
KL, &1, 13., ¢é1. 25, 1. 26., 1. 27., . Z8., ¢t. 29., éf. 30., ¢1. 81,
&f. &2., £1. 35., ¢l. 38., é¢1. 42., ¢l. 60., ¢él. BF., ¢l. 88, ¢&l. 69., oI5
60., él, 61., ! i 62
Potpuni tekst Statuta, drustva HOTELI MAESTRAL d.d. od 25.03.2013.g., s
javnobiljeznickom potvrdom dostavija se u zbirku i1sprava ITrgovackog suda u
Dubrovniku.

Odlukom na skupsStini druStva od 30.08.2019.g. Statut za druStvo HOTELI
MAESTRAL d.d. od 25.03.2013.g. u cijelosti je zamijenjen s novim Statutom
od 30.08.2019. g.
Potpuni tekst Statuta od 30.08.2019.g.

Promjene temeljnog kapitala:

- Odlukom Glavne SkupStine Drustva od 14. srpnja 1997.g. izvreno Je
povecanje temeljnog kapitala sa iznosa od 165.234.960,00 kuna za iznos od
16.040,00 kuna na 1znos od 165.251.000,00 kuna I to na nacin da su rezerve
drustva u 1znosu od 16.040,00 kuna pretvorene u temeljni kapital DrusStva a
sve sa svrhom uskladenja temeljnog kapitala 1 dionica sa ZID-om i
Izrazavanja njihovih iznosa sa cijelim brojem koji je visekratnih broja 100.

Odlukom Glavne skupStine od 05. studenoga 1999. godine, smanjen je temeljni
kapital sa iznosa od 165.251.000,00 kn za iznos od 82.625.500,00 kn,
smanjenjem nominalnog 1znosa dionica, 1 spajanjem dionica. te daljnje smanjen
za 1znos od 27.541.900,00 kn, na iznos od 55.083.800,00 kuna, te povelan za
1znos od 39.908. 200, 00 kuna, na 1znos od 94.992.000, 00 kuna. Temeljni kapital
je podijeljen na 474.960 dionica nominalnog 1znosa od 200,00 kuna.

Temeljni kapital drustva povecava se s i1znosa od 94,992, 000.00 kuna za 1znos
od 8,152,000.00 kuna na i1znos od 103,144,000.00 kuna. Temeljni kapital se
povecava izdavanjem novih dionica 1 to 40.760 redovnih dionica na ime, serije
“C”, od kontrolnog broja “(C-00001 " do kontrolnog broja “C-40760
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syaka u nominalnom 1znosu od 200.00 kuna, koje u cijelosti upisuje Hrvatski
fond za privatizaciju. Syaka izdana dionica davat ée jednaka prava kao 1
dionice serije A7 1 “B”. Ukupni 1znos 2za koji su izdane dionice
(8.152,000.00) uplacen je u cijelosti u novcu.

9 9 Trenutna poslovna situacija
Drudtvo je samo djelomicno obnovilo svoje hotelske kapacitete kako pansionske
4 tako 1 vanpansionskog tipa, te koristi 100% (obnovljenih 1 neobnovljenih)
svojih resursa gledano kroz fizicku iskoristivost samog drudtva, godisnja
iskoristivost samog objekta kao i kompletna vecina hotelskih kapaciteta na
dubrovackom podruéju i $ire pati od sezonske popunjenosti tj. poslovanje je
sezonskog karaktera tako da u tom kontekstu neostvariva maksimalne prihode,
te se tek u buduénosti odekuju pozitivni pomaci na ovo] problematici u &itavo]
‘ mikro-regiji.
Drudtvo ima znaCajne obveze raspore d ene u obliku kratkorocnih 1 dugoro¢nih
obveza koje ¢ine poprilican teret u samom poslovanju, te prenesene gubitke u
poslovanju s obzirom da je tek u zadnjim nekoliko godina pocelo ostvarilo
pozitivan poslovni rezultata.
Posebna pozornost mora se obratiti na trenutnu situaciju vezanu uz COVID-19
koja se katastrofalno odrazila na kompletnu turisticku industriju pa tako 1
na poslovanje Hotela Maestral D.D., te ce kratkoroéno 1 srednjorocno
prouzroc¢iti gubitke u poslovanju do obuzdavanja pandemije 1 konsolidacije
" turistickog sektora. ‘




Racun dobiti gubitka za 2015,2016,2017,2018,2019 (revidirana).

Racun dobiti i gubitka 2015-2019g.

2015.

2016. 2017. 2018, 2019. % prom. 19./18.
Poslovni prihodi  50.460.291  51.337.309 54.284.345  57.037.092  63.434.774 1
Prihodi od prodaje s poduzetnlclma unutar grupe . 0 ) B 0 0 ) 0 n.s
Prihodi od prodaje (izvan grupe) "49.331.921 49.885.929  52.660.399  55.523.213  62.274.257
Ostali poslovni prihodi 1.128.370 1.451.380 1.623.946 1.513.879 1.160.517
'Poslovnl rashodi (bez amortlzacnje) o 40924.803 41.128.634  44.928.921  48.500.676 ~50.128.970
Trotkovi poslovanja 024803 A1128.634  44.928.921 48500676  50.128.970
Poveéanje/smanjenje zaliha ) 0 0 0 a 0 .S.
Materijalni tro$kovi i troSkovi prodane robe 15.504.303  17.381.332  17.089.655  18.757.903  19.676.051 5
Trotkoviosoblja(brute) 20874458 21087464 22924623 2193232] 21.295.150 3
dnosna uskladenjai rezerviranja 2.789.473 892.969 1010672 : 1) '
Ostali trozkovi i rashadi T 756569 1.766.869 3.903.971  7.320721  8.257.178 13
Dobit prije kamata, poreza i amortizacije (EBITDA) 9.535.488  10.208.675 9.355.424 8.536.416  13.305.804 56
Amortizacija__ R 3.698.807  3.383.259  3.118.025 3.261.779  3.706.597 14
Dobit prije kamata i poreza (EBIT) 5836681 6825416  6237.399 5274637  9.599.207 ‘%2
Neto rezultat financijskih aktivnosti -2.712.293  -1.522.982 -787.337  -1.103.887  -1.637.448
Financijski prihodi 562.591 1.375.184 1.404.896 871.348 151.110
Financijski rashodi R . 3274.884 2.898.166  2.192.233 1975235 1788558
Neto udiou rezultatu drustava povezamh sudjeluju 0 0 B 0 )
Udio u dobiti od drustava povezanih sudjelujucim ir 0 1] 0
Udio u gubitku od dru3tava povezanih sudjelujuéim 0 0 0 n.s.
Neto udio u rezultatu zajednickih pothvata o 0 o o ns.
Udio u dobiti od zajednickih pothvata 0 0 0
Udio u gubitku od zajednickih pothvata o0 0 0
Ukupni prihodi 51.022.882 52.712.493 55.689.241 57.908.440 63.585.884
Ukupni rashodi 47.898.494  47.410.059  50.239.179  53.737.690  55.624.125 4
"Dobit/gubitak prije oporezivanja 3124388 5302434  5.450.062  4.170.750  7.961.759 91
Porez na dobit - 555.093 1423349 1297710 1045974 1465541 40
Neto dobit/gubitak 2.569.095 3.879.085 4.152.352 3.124.776 6.496.218 108
Dobit/gubitak prekinutog poslovanja prije oporeziv: 0 0 0 0 1] n.s.
Porez na dobit prekinutog poslovanja 0 0 0 0 0 n.s.
Néto d;?::‘:_/gubltak prekinutog poslovabr-u'a o T _0_, —i)w o 6 ) hO o 6 h o r;.s.
Dobit/gubitak ukupnog poslovanja prije oporezivan 3.124.388 5.302.434 5.450.062 4.170.750 7.961.759 91
Porez na dobit ukupnog poslovanja 555.293 1.423.349 1.297.710 1.045.974 1.465.541 40
Neto dobit/gubitak ukupnog poslovanja 2.569.085 3.879.085 4.152.352 3.124.776 6.496.218 108
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...2019, %prom. 19./18.

761, 39.837.057
6.815342  6.673.109
2639879 4311395
316946 176125
epoziti i sl. (dugotrajni) 0 0 n.s.
ez sugotrajna financijska imovina - i 282011 323.030 330204 316946 176.125
0 [ 0 [ 0

Semmsdniz utijeku

S proizvodi | trgovadka roba
1029126 2.342.075 1305752 782.741
= “Tass.e14 1671045 933236 318.864
Fmanciskaimovina [ 0 o [1]
[} 0 0 [
g 0 0 0
0 0 0 [
- 3702.859  3.018.132  4.573.993  7.689.212
B v bduick rdobljat abrafunatipibodt 330478 591943 710317 916.810
J——— 193.639.099 193.808.241 195304614  96.365.501
‘ozl i rezerve 123.019.412 126.898.497 124.888.077  32.423.740
~—etini kapital N ) o 103,144,000 103.144.000 103.144.000 _103.144.000
Sezerve iz dobiti, revalorizacijske rezerve i rezerve fer vrijednosti 36.973.347  36.973.347  32.083.736 216.263
<2na dobit/| i gubici 19.667.030 -17.097.935 -14.492.011 -74.061.299
2569.095  3.879.085  4.152.352 = 3.124.776
0 0 0 [
iran . _ - - 1529903 1395530 1354280 742.380

58532607  56.697.802 59.06182L 53.261875

ijske) obveze (dusgroine) 58.532.697  56.697.802  55.072.210  53.038.161
Dweze prema dnbm}qu_lé;\a: d e ) 0 0 a 2]
mieduéoroéneohveie o ) ) ) - 0 0 4889611 23714
Cmoromne OBVETE o ———e 10.320.476 7.495.4%0
e (financijske) obveze (kratkarotne) 6.915.100 2.942.569
= prem d 284.452 1.313.909
1.513.905 1.435.417 :
1.616.019 1803595 1655133 =
O<godeno i prihod budué dobl; . . 227.611 2.442.016 2.320.986 -5
Uicupno pasiva AR ) A ) 193.639.099 96365501 99815008 4




2.3 Posebnosti 1 teSkoée u procijeni
Kada govorimo o posebnostima mozemo zakljuciti da:

a) Drudtvo je godinama ostvarivalo gubitak 1z poslovanja, prva
profitabilna godina je 2013 (revidirana)

b) Zbog nagomilanih gubitaka u proSlosti druStvo je 1izvrSilo dvije
dokapitalizacije 1 jedno smanjivanje temeljnog kapitala koje oteZavaju
vrjednovanje novéanih tokova kao dokaz moguc¢nosti vracanja dospjelih
obveza, kao i1 usporedbu danaS$njeg i1 buduéeg poslovanja

3.METODE PROCJENE VRIJEDNOSTI DRUSTVA

Kako bi se S§to objektivnije 1 sveobuhvatnije vrjednovalo druStvo procjenitel;]
je uzeo u obzir stanje druStva 1 potencijal, te imovinu 1 zaradu da bi kroz
Cetiri metode doSao do raspona vrijednosti druStva 1 putem teZinskih
koeficijenta po svakoj metodi zdruZio iste 1 dobio osnovnu vrijednost drustva.

Odabrane metode su: metoda knjigovodstvene vrijednosti (neto vrijednost

imovine), metoda trZiSne vrijednosti, metoda usporedivih dru$tava (trZisni
pristup) i metoda diskontiranih novéanih tokova.

3.1Metoda knjigovodstvene vrijednost (10%)

Prilikom procijene vrijednosti temeljene su na dvije i to:

xAktivna 1 pasivna razgranicenja sukladna knjigovodstvenom prikazu,
*Trenutkom izrade studije uzeto je u obzir da su sve zalihe 1 potraZivanja

naplativa.
31.12.2018. 01.01.2020. 30.06.2020.
103.144.000 103.144.000 103.144.000
216.263 216.263 216.263
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(74.061.299)

(70.936.523)

(70.936.523)

3.124.776 6.496.218 (10.832.391)
32.423.740 38.919.958 21.591.349

e S15.718 1 213.719 | .. ..515.720
63 75 42

° Tzvor bilance drudts
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3.2TrZidna vrijednost (50%)

Ovom metodom se vrijednost druStva utvr duje na bazi cijena Drustva nz
Zagrebackoj burzi u razdoblju srpanj 2019 - lipanj 2020.

U tom razdoblju se vrijednost dionica kretala u rasponu od 410,00 kn do 250.00
kn.

Prosje¢na ponderirana trZi%na vrijednost za razdoblje 07/2019-06/2020
iznosila je:

30.06.2020.

267

. izvor Zagrebacka burza

3.3 Metoda usporedivih drudtava (20%)

Temel jne pretpostavke izbora usporedivih druStava bile su:

*kotiranje na burzi

*geografska pripadnost dalmatinskoj 1 istarskoj,

sindustrijska pripadnost - turizam

xsektorska pripadnost - hotelijerstvo

*negat ivno poslovanje 1li relativno mala profitabilnost

*srednja velic¢ina hotela od 90 do 200 soba, maksimalno 600 soba po svim
hotelima u sklopu jednog drus$tva. '

Procjenitelj je na temelju dostupnih podataka uvrstio osam usporedivih
drudtava, te na temelju dobivenih projiciranih vrijednosti drustava
prema 1zabranom setu pokazatelja te koriStenjem viSe multiplikatora
financijskih pokazatelja dobio raspon vrijednosti koje je uprosjeéen
sa jednostavnom 1/ili vaganom sredinom, a uzimaju¢i u obzir pondere
(izabire najprimjerenijih multiplikatora), u ovom sluc¢aju to su bili
EV i P/B.

Opé¢i pokazatelji usporedivih dru$tava

Oznaka  Vrijednost dionica Broj Trzi$na kapitalizacija 30.06.2020. 31.122019. 30.06.2020. 31.12.2019. 30.062020. .31.122018. Prosjek

dionice __Na dan 30.06.2020 dionica Na dan 30.06.2020. _ Ukupni kapital Ukupni kapital KV KV { PB GE) P8
MAIS-R-A 224,00 10.944.339 2.451.531.936 1.849.044.960 2.019.602.346 168,95 184,53 133 1,21 1,27
RVRR-A 25,56 126.027.542 3.221.263.974 2.899.678.861 3.219.069.759 23,01 25,54 111 1,00 1,06
ARNT-R-A 260,00 5.128.721 1.333.467.460 1.963.354.442 2.033.471.151 382,82 396,43 0,68 0,66 0,67
PLAG-R-A 1.364,80 2.197.772 2.999.519.226 2.174.880.875 2.383.233.859 989,58  1.084,39 1,38 1,26 132
TUHO-R-A 2.640,00 216.332 571.116.480 441.030.477 488.902.804 || 2.03867  2.259,97 1,29 147 1,23
SUKC-R-A 101,88 752.212 76.642.881 737.573.770 833.647.262 98054  1.108,26 0,10 0,09 010

Prosiek [ 0,98 090 ] [ o94]
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Usporedne vrijednosti 30.06.2020.

Opis
P/B-pokazatelj-Hoteli Maestral d.d. 6,38
P/B-pokazatelji globalno- 2,75
P/B-pokazatelji RH-trziste 0,98
Prema P/B Damodoran global market 115,00
Prerma P/B Damodoran global market 41 kn

S obzirom na industriju u obzir je uzet pokazatelj P/B-Omjer cijene i
dionice i knjigovodstvene vrijednosti (Price to Book ratio— P/B) te ije
1zvrSena usporedba kako je navedeno u tocki 3.3

3.3 Metoda diskontiranih nov€anih tokova (20%)

Temel jne pretpostavke koje su koriStene:
e Projicirano (kratkoroc¢no) razdoblje je 2021-2025,
e Profitna snaga iza projiciranog razdoblja bazirana je na Gordonovu

modelu rasta (metoda vjeéne rente), _
e Projekcije bazirane na modelima 1 ocekivanjima uprave Drudtva.

WACC=Fe x (E / (D+EV +Kdx (D /. (D+E)) x (1-1t)
WACC-prosjelna ponderirana stopa—hrvatska verzija prijevod
Ulazni parametar ' :

D - Dug (kratkorocni i dugoroéni krediti) (mil
HRK)

K ~ Kapital + rezerve (mil HRK)

t — Stopa poreza na dobit

Ka - Prosjeéna kamatna stopa kredita
Ke - Odekivani povrat na kapital

Rt — Nerizifna stopa ulaganja u RH
Ba - Beta imovine (levered)

Ms- TrZisna premija na rizik

B. - Beta glavnice (unlevered)

WACC

WACC-prosjecna ponderirana stopa—engleski originalna verzija

~Za potrebe izraCuna diskontne stope odnosno stope prinosa koridten je
prosjecni ponderirani troSak kapitala the Weighted Average Cost of Capital
WACC se moZe izraziti putem sljedeée formule:

Realni WACC ==[ CoE+ wd* CoD* 1 Porez)],

T
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gdje je:

— ciljani udio vlasniékog kapitala equity u strukturi financiranja Drudtva
— ciljani udio duga u strukturi financiranja Drudtva

trosak kapitala (cost of equity)

troszk duga (cost of debt)

=2 — = stopa poreza na dobit u RH 18% (stopa u trenutku procijene)

S D
(

o

- 3 £ 8
o

Troszk kapitala (Cost of equity—CoE)

:ézﬂ zpitala pribliZno opisujemo (aproksimiramo) koriStenjem Capital Asset
Pricing 1z Model (CAPM), a za to koristimo slijede¢u romulu:

CoE=RFR+ B *ERP+SP

= -7 je bez rizicna kamatna stopa u nominalnim iznosima izradunata kao

crosjecni povrat na dugoroéne obveznice Republike Hrvatske u eurima

“soiiecem do 2030 godini koja iznosi 1,31% na dan 30. lipnja 2020 umanjena
H IZS spread Republike Hrvatske (mjerilo vjerojatnosti bankrota) koji iznosi
«o 0 2Z%. Sukladno tome, primijenjena je nerizicna kamatna stopa od 0,49%

« 5 (Beta faktor) predstavlja mjeru sistemskog rizika dru$tva u odnosu
nz trZiSte Beta se procjenjuje temeljem medijana beta usporedivih
zompanija Obzirom da nije utvrdena beta usporedivih kompanija
LoriStena je beta u vrijednosti 0,86%. Naveden betu je uskladena za

cz-uZ=nost DruStva od preko 71%. Uskla d ena beta iznosi 2,64%

= Iro3ak kapitala trzista (Equity risk premium) odraZava zahtijevani
prinos (kompezaciju) investitora za preuzimanje rizika ulaganja u
viasnicki kapital kompanije, a prema istraZivanjima Damodarana na dan
procjene vrijednosti, za SAD iznosi 6,01%. Na navedeni prinos je

obracunata premija rizika za Hrvatsku odnosno CDS spread od 5,48%.
Sukladno kalkuliranome troSak kapitala trZziSta iznosi 11,49%.

z=v31 sve gore navedene varijable u obzir izracunom dolazimo da procijenjen:
trodak kapitala DruStva iznosi 11,49%.

Tro3ak duga (Costo of debt)

¥zko bi se izradunala diskontna stopa (WACC) uzeta je u obzir prosjeénz
kamatna stopa na dug DruStva ukljucivo 1 obveze po kreditima. Sukladno tome

- ——EE AN
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doSli smo do 1zracuna da je troSak duga DruStva procijenjen na razinu od
4,43% godisnje.

Realna diskontna stopa (WACC)

Dugorocna obveznica Rl 1.31% Prinos na dugoroéne obveznice .1 dospijecem u 2030. godini
. Premija rizika (CDS za lHrvatsku 1.08% uskladen za CDS neriziéne driave -
£ nread 0.82% 511 od 0.208)
Nerizicéna kamatna stopa ("'REF'") 0,449%
Unlevered beta ("Bu") 0.8 Izvor: Damodaran
Levered beta ("BL") 2,64 BL = Bux(1+D=(1-Tax)/E)
T]:(.)?uk mpm}” rf'“ku Zu.mzn'!‘,‘"“ s 6,01% Tzvor: Damodaran
tr7isdte (Equity risk premium - "'ERP'Y)
Dodatna premija za R (CDS Spread) 5,18% 1zvor: Damodaran
Ukupno premija rizika (ERP za Hrvatsku) 11.49% ERP(RH) = ERP(razvijeno trZiste) + CDS spread(RH)
Trosgak kapitala ("'CoE'") 30,79% CoF = RFR + 3 * ERP + SP LAYFH2,64%%11,49)
Trosak duga (''CoD'") 4,13% Prosjeéni trodak duga Drustiva (4.43=5.5" +2,0%+5,8%/3)
Stopa poreza na dobit ("'TAX'") 18.00% Stopa poreza na dobit u Republici lirvatskoj
Udio kapitala (" '¥e'') 28,47% lzracun
Udio Duga (''¥Wd'*) 71,53% Tzracun

UzevSi u obzir gore navedene varijable, a koje su unesene u kona¢ni izradun
WACC-a, mozZemo utvrditi da WACC iznosi 11,36%

2240673 37.884.462 . 42093.847 35.643.789 45.588.460 39853173 | X ¥ X . 13715607 -3770936  -9.506.222

-2.389.804 36858308 43796343 38798219 | 34468504 41406539 36408415 50240032 880637 : -14890891  -7.952857 -12950980:
-2533.603 35864436 40247867 35864436 | 33330833 37714264 33330833 | - 25 28 25 1 50240032 880637 | 16028563 11645132 -16028.563
-2.672.259 : 34.901.689 37.106.006 33239.704 32229430 34.433.748 30.567.445 24 26 23 50.240.032 880.637 -17.129.965  -14.925648 -18.791.950 ;
-2805952 i 33968959 34308649 . 30880872 i 31163008 31502697 28074920 230, T2A 21 50240032 880637 | -18.196388 -17856698 -21284475:
2934856 33065181 31805555 26752332 | 30130325 28870699 25817476 23 22 19 50240032 8BO637 i -19229.070 20488696 -23541.920
-3.034.644 32362316 29987100 27195223 | 29327672 26952456 24160579 22 20 18 50240032 | 880637 | -20031724 22406940 -25.198816
+3.059.139 32189333 29555660 26824444 | 29130194 26496521 23765305 22 20 18 50240032 880637 | -20220202 22862874 25594090
-3.178.962 31340432 27525075 25072346 | 28161470 24346113 21893384 21 18 16 | 50240032 880.637 | 21197.925 -25.013282 -27.466.012

-3294.479 0517535 85592 23475027 | 27223056 22391113 20180548 20 17 15 0240032 -22136339 26968282 -29178.847

1 Diskontirana vrijednost slobodnih nu\'ém‘]ih tokova za period 2020-2025

2 Vrijednost biznisa nakon 2025. u terminima sadadnje vrijednosti

3 Terminalna vrijednost izracunata pod pretpostavkom da je vrijednost bizniss na kraju 2025, jednaka EBITDA multiplikatoru od 10x

4 Terminalna vrijednost izradunata pod pretpostavkom da iznos slobodnog novianog toka nakon 2025. raste po stalnoj stopi od 1% godisnje

5 Terminalna vrijednost izracunata pod pretpostavkom da se slobodni novéani tok nakon 2025. ne mijenja (jednak je svake godine)

6 Diskontirana vrijednost slobodnih novéanih tokova za period 2020-2025 plus diskontirana terminalna vrijednost

7 Implicirana vrijednost biznisa kao multiplikator EBITDA-¢ iz 2019. (dobiveno dijeljenjem ukupne vrijednosti biznisa za sve tri metode i EBITDA-om iz 2019.)
Y TrZigna vrijednost neoperalivae imovine

10 Tikupna vrijednost biznisa umsnjena za neto kratkorofni i dugorogni dug i uveéuna za neoperalivau imovinu

Nakon 1zracuna diskontiranog slobodnog novCanog tijeka, pristupilo se
izraCunu terminalne vrijednosti uz koriStenje Gordonovog modela (kalkulacija
radena po stopi perpetualnog rasta od 1,00% ).

Pretpostavke 1 i1zrac¢uni koriStene u projekcije novéanog toka su:
-projicirani investirani nov€ani tok i rezidualna vrijednost se diskontiraju

na sadasSnju vrijednost primjenom definirane diskontne stope za dru$tvo u
Hrvatskoj od 11,36% 1 diskontnim eksponentom za kraj godine,
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—indikativna vrijednost 1investiranog kapitala predstavija zbroj sadadnje
riiednosti investiranog novéanog toka od 3.035 tisuc¢a kuna 1 rezidualne
wriiednosti od 29.987 tisuca kuna, $to ukupno iznosi 26.952 tisuca kuna,

—= c:l:u izrafuna 100% vrijednosti vlastitog kapitala, navedena vrijednost
mzn uie se za vrijednost kreditnih obveza od 54.258 tisuca kuna 1 uvecava
- -nos od 4.018 tisucéa kuna koji se odnosi na novac 1 novcéane ekvivalente,
—cz--zviieno je uskladenje za trZiSnu vrijednost neoperativne imovine
Drustva u 1znosu 881 tisuée kuna,

~ = = nz tzkav nalin izrafunata indikativna vrijednost 100% kapitala koji
<= -~-nost na osnovnu djelatnost u 1znosu od -22.407 tisuca kuna,

—. =wlzdu s navedenim, indikativna vrijednost 100% kapitala Dru§tva, po metodi
T iznosi zaokruZeno —22.407 tisuca kuna,

~w-:ko se uzme u obzir prosjek vrijednosti vlasnickog kapitala po sve tri
m=tode vrijednost 1znosi zaokruzeno —27.346 tisuca kuna
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4.FER  VRIJEDNOST (kombinirani pristup 1zracunu
vrijednosti ) |

Uzev8i u obzir sva Cetiri metode kojima je vrSena procjena vrijednosti. Mogu
reci da je procjenitelj ostvario uvjete dobivanja raspona vrijednosti
druStva, kroz razli¢ite metoda vrjednujuéi neto imovinu, trZidnu vrijednost,
usporedbu sa sli¢nim druStvima koji kotiraju na trZistu, te vrjednujuéi
novcane tokove u budu¢nosti. Vidljivo je da je ,najloSiju “ vrijednost
polucila DFC metoda Sto je i razumljivo s obzirom na generirani gubitak iz
prethodnih godina, te profitnu , nesposobnost “ drudtva uzrokovanu
neulaganjem u biznis i sada krizu uzrokovanu COVID-om 19..

Konacnim izracunom fer vrijednosti do3lo se izrafunom putem pondera
(teZinskih koeficijenata),u kojima je svaka metoda dobila odredenu ,teZinu “
te kao takva sudjelovala u konacénoj evaluaciji.

RB Metoda Procijenjena | Ponder Ponderirana
vrijednost : ‘ fer
Drustva po _ vrijednost -
dionici |
1 Metoda diskontiranog novéanog tijeka | ——— HRK 0,20 —
2 Metoda trZiSne vrijednostit 7@x-20x | 299 HRK 0,50 149 HRK
3 Metoda usporedivih drustava 41 HRK 0,20 8 HRK
4 Metoda knjigovodstvene vrijednosti 42 HRK 0,10 4 HRK
PONDERIRANA FER VRIJEDNOST 381 HRK 100% 162 HRK
VRIJEDNOST PRIMJERENE OTPREMNINE 381 HRK 162 HRK

Znataj je dan drugim trima metodama, dok je prva DFC marginalizirana s obzirom
na loSe poslovne rezultate koji znaCajno utjecu na devijantnost istih, te kao
takva nije najbolji reprezentant vrijednosti drudtva.
Kao konacan produkt svega recenog, dolazimo da je ponderirana fer vrijednost
162 kn, a time 1 da vrijednost jedne dionice iznosi 162 kn .

(~~162,00~~ kn/po dionici)
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5. ZAKLJUCAK

1z svega navedenog se moZze utvrditi da:

1. Izracun je napravljen po pravilima struke, objektivan, argumentiran i
nadasve odmjeren u metodama izracuna 1 njihovom konacnom vrjednovanju,
1= kao takav predstavlja realnu vrijednost otpremnine,

Jipremnina je odre dena kombinacijom Cetiri najceS¢e koriStene metode
m=todom knjigovodstvene vrijednosti, trZiSnom metodom, metodom
usporedivih druStava, te metodom diskontiranih novcanih tokova),
dobivene vrijednosti su upotrebom tezinskih koeficijenata zdruZene 1
kao takve dale jedinstvenu vrijednost dionice. TeZinskim koeficijentima
je dan znacaj trZiSnoj vrijednosti, metodi usporedivih druStava 1
knjigovodstvenoj vrijednosti, a manji 2znacaj metodi diskontiranih
novCanih tokova.

Prema tome s obzirom na gore sve navedeno:

Viestak je misljenja da je otpremnina u iznosu od.

162 HRK (sto Sezdeset i dvije kune) po jednoj redovnoj, u cijelosti
otpladenoj bez tereta, dionici Drustva,

koju je Glavni Dionidar ponudio manjinskim dionicarima Drustva u procesu
prijenosa dionica manijskih dionidara DruStva, primjereno odmjerena, te da
wzima u obzir prilike DrusStva u vrijeme donosenja odluke o prijenosu dionica

manjinskih dionicara.

Ovaj izvjeStaj salinjen je i1 izdaje se iskljucivo u svrhu odred ivanja
primjerenosti otpremnine koju je Glavni Dionicar ponudio manjinskim
dionicarima u procesu prijenosa dionica manjinskih dionicara Dru$tva.
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