NEKRETNINE

IZVJESCE UPRAVE O STANJU DRUSTVA U 2015. GODINI

Postovani dioniéari,

ovime Vam se prezentira godi$nje izvjeS¢e Uprave o stanju Drudtva sukladno

odredbama ¢lanaka 250.a i 250. b Zakona o trgova¢kim drustvima.
Za istaknuti je da je svrha izrade ovog izvje$¢a, od stupanja na snagu Zakona o trziitu
kapitala, dobrim dijelom izgubljena budu¢i da sve relevantne podatke o poslovanju i o
samom Drustvu dioni¢ari imaju prilike dobivati tijekom same godine (na koju se izvjesée
odnosi) te u konaénom godisnjem izvjescu, koje se, sukladno odredbama tog propisa, ima
objaviti najkasnije do kraja mjeseca travnja naredne godine, tj. znatno ranije no §to se
odrzava sjednica Glavne skupstine naseg Drustva kojoj se ovo izvjesée podnosi.
Takoder, Uprava je duzna u sklopu revidiranih godisnjih izvjeséa objaviti i Godisnje
izvjesce sukladno ¢lanku 18. Zakona o ratunovodstvu. Predmetna izvjeséa (kvartalna
meduizvjeS¢a Uprave, konatno godiSnje izvjesée kao i revizorsko izvjesée) kao i
obavijesti 0 materijalnim ¢injenicama su, sukladno obvezama propisanim Zakonom o
trziStu kapitala, objavljena na web stranicama:

a) Zagrebacke burze (www.zse.hr)

b) Hrvatske agencije za nadzor financijskih usluga (www.hanfa.hr)

¢) Drustva (www. excelsa-realestate.com)

Obavijesti da su predmetna izvjesca objavljena s navedenom web adresom na kojoj su
ista objavljena u svojem cjelovitom sadrZaju su u propisanim rokovima bila objavljivana
po Hrvatskoj izvjeStajnoj novinskoj agenciji.

IstiCe se da su sva kvartalna izvje$éa za 2015. godinu kao i Godisdnje izvjesée, i dalje
prisutna na web stranicama samog Drustva te Zagrebatke burze kao i HANFA-e
(sukladno pravilima o vremenskoj dostupnosti istih same HANFA-e) te se u odnosu na
ista upucuje na te izvore. Ipak, a radi dostupnosti na jednom mjestu i istovremenog
izbjegavanja ponavljanja, ovom Godi$njem izvjes¢u kao Dodatak I prikljucen je dio
Izvjes¢a Uprave u sastavu Konatnog godidnjeg izvjeséa za 2015. godinu, koje izvjesce je
objavljeno na naprijed navedenim web stranicama na dan 12. travnja 2016. godine..
Obzirom na navedeno Uprava ¢e se u osnovnom dijelu ovog izvjedéu ograniciti na
informacije povrh onih koje je Uprava davala u gore opisanim izvjes¢ima a koje
informacije mogu pomo¢i stvaranju cjelovitije slike o Drudtvu.

1) VazZniji poslovni dogadaji u 2015. godini

Osnovna djelatnost drustva i, do pustanja u rad Zi¢are Dubrovnik — brdo Srd, jedina, jest
eksploatacija nekretnina koje Drudtvo posjeduje u razlicitim krajevima priobalne
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Hrvatske, kupnja podcijenjenih nekretnina i kupnja nekretnina za koje se smatra da
dugorotno mogu postati znatno vrijednije od njihove sadasnje vrijednosti, te razvoj
nekretnina u smislu privodenja novoj svrsi ili poboljsanju stanja u tekuéoj svrsi.

Sto se tice izdavanja u zakup vlastitih nekretnina tijekom 2015. godine, Drustvo je bilo
usmjereno na postizanje sklapanja ugovora o zakupu za nekretninu u Puli bududi je
dotada3nji zakupnik zatraZio raskid ugovora o zakupu s 31. sijeCnja 2015. godine. Kao
rezultat tih nastojanja u svibnju 2015. godine sklopio se je visegodisnji ugovor o zakupu
za ovu nekretninu po blago povecanoj zakupnini u odnosu na onu koja je bila na snazi do
sijecnja 2015. godine.

U 2015. godini odjel zi¢are nastavio je s dostizanjem svojeg fer trziSnog udjela, gdje bi
trziSte u ovom smislu za posjetitelja Dubrovnika bilo Gradske zidine, Stara gradska
jezgra, otok Lokrum itd. U 2015. godini Zi¢ara je svojim performansama osjetno
premasila, za tu godinu, postavljeni poslovni plan.

Sve aktivnosti Drustva tijekom 2015. godine, nastavak provodenja strateskih aktivnosti
zapocetih prethodnih poslovnih godina te jako dobra turisticka sezona 2015. godine
rezultirale su snaznim performansama Drustva u prethodnoj godini. Tako je prihod rastao
16,16% u odnosu na prethodnu poslovnu godinu dok je dobit iz poslovanja porasla za
13,61% u odnosu na prethodnu poslovnu godinu. Ostvareni rezultati u smislu povecanja
prihoda i dobiti iz poslovanja u 2015. godini jo§ su znacajniji kada se uzme u obzir da u
cijelosti proizilaze iz redovitog poslovanja a $to nije bio slucaj u 2014. godini. Naime,
tijekom 2014. godine Drustvo je bilo ostvarilo i zna¢ajan prihod od prodaje nekretnine te
znacajnu dobit po tom osnovu.

Slijedom navedenog dobit prije oporezivanja u 2015. godini iznosila je 33,41 milijuna
kuna dok je u 2014. godini iznosila 28,95 milijuna kuna a $to predstavlja rast od 15,4%.

Drustvo je na Glavnoj skupstini odrzanoj 30. lipnja 2015. godine odlugilo iznos od 15
milijuna kuna iz dobiti ostvarene poslovanjem u 2014. godini reinvestirati te Jje za taj
iznos povecan temeljni kapital Drustva. Tako je temeljni kapital Drustva dosegao iznos
od 124.521.087,53 kune. Na sjednicama Glavne skupitine odrZanim u posljednje 3
poslovne godine (2013, 2014 i 2015) temeljni kapital je poveéan za ukupno 30 milijuna
kuna, tj. s 94.521.087,53 kune na 124.521.087,53 kune. Sukladno navedenom, u periodu
od srpnja 2007. godine do srpnja 2013. godine na svaku izdanu dionicu otpadao je
temeljni kapital u iznosu od 28,33 kune dok od srpnja 2015. godine na svaku izdanu
dionicu otpada temeljni kapital od 37,32 kune §to je porast od 31,7%.

Tijekom 2015. godine Drustvo je iz dobiti ostvarene u 2014. godini te zadrzane dobiti iz
2012. godine dioni¢arima isplatilo dividendu. Ispla¢ena dividenda iznosila je ukupno
3,40 kn po dionici brutto. Takva dividenda predstavljala je brutto dividendni prinos od
3,4% (u odnosu na prosjecnu cijenu dionice na dan 15.07.2015. ostvarenu na Zagrebackoj
burzi). Tako je u posljednje tri poslovne godine Drustvo isplatilo dividendu u ukupnom
iznosu od 10,31 kunu brutto po dionici.
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U jesen 2015. godine Drustvo je sklopilo ugovor s proizvodatem opreme Zidare,
drustvom Garaventa AG iz Svicarske o djelomi¢noj modifikaciji obiju kabina Zi¢are u
svthu povecanja kvalitete doZivljaja voZnje Ziarom te povecanja operativne
ucinkovitosti Zi¢are. Na razvoju ovog projekta Drustvo je radilo jo§ od kolovoza 2014.
godine. Sukladno ugovoru Zi¢ara je prestala s radom 22. studenog 2015. godine kada je
zapoceta deinstalacija obje kabine te transport istih u tvornicu u Svicarskoj radi izvodenja
modifikacija. Istovremeno, u studenom 2015. godine obavljen je prvi dio opseznih radova
na odrZavanju opreme zicare koji radovi su propisani od strane proizvodaca za Sestu
godinu rada Zicare. Preostatak radova na odrZavanju opreme Zidare obavljen je krajem
veljace 2016. godine.

Kako je zbog ugovorenog modificranja kabina Zidara trebala biti zatvorena od kraja
studenog 2015. godine do pocetka ozujka 2016. godine Drustvo Jje odlucilo taj period
iskoristiti za radove investicija i investicijskog odravanja na objektima donje i gornje
postaje ZiCare te srediSnjeg stupa. Cilj ovih radova je bio u pojedinim segmentima
saCuvati dosegnutu kvalitetu te u nekim drugim segmentima povecati kvalitetu
cjelokupnog proizvoda ugradnjom vise poboljsica.

Obzirom na Izmjene i dopune Zakona o Zi¢arama za prijevoz osoba, koje su stupile na
snagu u velja¢i 2014. godine, a kojima je propisano da jedinice lokalne uprave daju
koncesije na Zicare, to je s strane grada Dubrovnika jo§ u travnju 2014. godine pokrenuta
procedura davanja koncesije Drustvu za Zi¢aru Dubrovnik — brdo Srd. Od tada su izmedu
grada Dubrovnika i Drustva trajali pokusaji usuglasavanja o visini koncesijske naknade i
ostalim pitanjima vaznima za medusobni odnos da bi podetkom srpnja 2015. godine
izmedu strana bio postignut dogovor. Drustvo je stoga, sukladno usuglasenim uvjetima,
u kolovozu 2015. godine podnijelo gradu Dubrovniku zahtjev za izdavanje koncesije da
bi Gradsko vijece tijekom listopada 2015. godine odrzalo dvije sjednice na kojima je
predmet odlu¢ivanja bila koncesija za Zi¢aru te koncesijski uvjeti. Na drugoj sjednici
Gradskog vijeca, odrzanoj 26. listopada 2015. godine (prva je odrzana 13. listopada
2015.), djelomi¢no je izmijenjen zakljucak s prethodne sjednice te je donesen zakljucak
kojim se (i) utvrduje varijabilna koncesijska naknada u visini od 15% prihoda ostvarenih
prodajom karata za voznju Ziarom, (ii) utvrduje fiksna koncesijska naknada u iznosu od
12.000,00 (dvanaest tisuca) kuna godisnije te (iii) utvrduje trajanje koncesije “najdulje 50
godina”. U odnosu na trajanje koncesije zakljutak Gradskog vijeca je neodreden te su
tako koncesijski uvjeti ponovno dovedeni u fazu usuglaavanja. Takoder, predmetni
zakljucak Gradskog vijeca nije uzeo u obzir zahtjev Drustva o ugradivanju u koncesijski
ugovor zastitne klauzule koja bi se odnosila na slu¢aj da dode do znatnog poremecaja na
trzistu u kojem slucaju Drudtvu ne bi bilo prihvatljivo placanje varijabilne koncesijske
naknade u navedenom postotku. Istovremeno Ministarstvo financija, dopisom upuéenim
gradu Dubrovniku u velja¢i 2016. godine, a ogitujuéi se o zahtjevu grada Dubrovnika za
davanje suglasnosti na zaklju¢ak Gradskog vijeéa od 26. listopada 2015. godine, traZzenu
suglasnost nije dalo upucujuéi na potrebu davanja dodatnih objasnjenja te nuznost da se
rok na koji se koncesija daje to¢no odredi. Drustvo do dana sastavljanja ovog Izvjesca jo§
uvijek od grada Dubrovnika nije dobilo prijedlog koncesijskog ugovora. Obzirom na sve




NEKRETNINE

navedeno, u ovom trenutku nije mogude reéi kada ¢e postupak izdavanja koncesije biti
dovren, niti je moguce s sigurnoséu navesti sve bitne koncesijske uvjete te stoga, i u toj
mjeri, postoji neizvjesnost u pogledu bitne Einjenice za preciznu procjenu bududih
nov¢anih tokova Drustva.

2) Upravijanje financijskim rizikom

Upravljanje financijskim rizikom predmet je posebne pozornosti neovisnog vanjskog
revizora Drustva koji je isto podrobno objasnio u svojem izvjeséu koje je objavljeno na
dan 12. travnja 2016. godine na web stranicama navedenim u uvodu ovog izvjeica.

Pored navedenog moZe se naglasiti:
2.1. Cimbenici financijskog rizika

Aktivnosti koje Drustvo obavlja izlazu ga raznim financijskim rizicima: tr#ignom riziku
(ukljuCujuci valutni rizik, rizik fer vrijednosti kamatne stope, kamatni rizik novéanog
toka and cjenovni rizik), kreditnom riziku i riziku likvidnosti. Drustvo nema formalni
program upravljanja rizicima, medutim cjelokupno upravljanje rizicima obavlja Uprava
Drustva.

(i) Valutni rizik

Valutni rizik proizlazi iz buduéih komercijalnih transakcija, te priznate imovine i obveza.
Dugoro¢ne posudbe iskazane su u eurima. Drustvo ostvaruje prihode na domacéem tr¥istu
i iskazuje ih u hrvatskim kunama. Medutim, iako se fakturiranje obavlja u kunama, svi
ugovori vezani su uz valutu EUR. Stoga kretanja u te¢ajevima izmedu eura i kune mogu
imati utjecaja na buduce poslovne rezultate. Drudtvo ne koristi derivativne instrumente za
aktivnu zastitu od izloZenosti valutnom riziku medutim Drudtvo znatan dio likvidnih
kunskih sredstava koristi za kupnju deviza (EUR) a kao protutezu dugoro¢nim
posudbama iskazanim u istoj valuti.

(ii) Cjenovni rizik

Drustvo nije izloZeno riziku promjene cijena vlasnickih vrijednosnica buduéi da nema
glavnickih instrumenata raspoloZivih za prodaju. Priroda poslovanja Drustva i nepostojanje
robnih ugovora znacajno ogranitavaju izloZenost riziku promjene cijene roba.

(b) Kreditni rizik

Drustvo nema znacajnu koncentraciju kreditnog rizika. Kreditni rizik proizlazi iz novca i
potraZivanja od kupaca. Politike Drustva osiguravaju da se poslovni prostori iznajmljuju
kupcima koji imaju odgovarajuéu kreditnu povijest. Naplata potrazivanja od kupaca
osigurana je bankovnim garancijama, poloZenim nové&anim depozitima, zaduZnicama i
mjenicama. U slu¢ajevima kada se radi o kupcu s dvojbenom sposobnos¢u placanja
zahtijeva se placanje unaprijed. Kupci, osim nekolicine s, po misljenju Uprave,
dvojbenom spsobnos¢u placanja, nisu podijeljeni u skupine prema kreditnoj sposobnosti
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— svi imaju odgodu placanja od 8 dana te nemaju unaprijed propisani kreditni limit no
stanje potrazivanja od kupaca se redovito prati. Naplata se uglavnom obavlja prema
ugovorenim uvjetima te s zaostatkom od do 30 dana.

Uprava ne ocekuje znacajnije gubitke od neizvriavanja obveza drugih strana.

Drustvo primjenjuje politike koje ograni¢avaju visinu izloZenosti kreditnom riziku prema
bilo kojoj financijskoj ustanovi. Veéina novéanih transakcija provodi se putem visoko
kvalitetnih hrvatskih banaka Privredna banka Zagreb d.d. te Raiffeisenbank Austria d.d.
Zagreb.

(c) Rizik likvidnosti

Razborito upravljanje rizikom likvidnosti podrazumijeva odrzavanje dostatne koli¢ine
novca, osiguravanje raspolozivosti financijskih sredstava adekvatnim iznosom
ugovorenih kreditnih linija i sposobnost podmirenja svih obveza. Tijekom 2015. godine
Drustvo nije trebalo vanjsko financiranje. Uprava svakodnevno prati priljeve i odljeve te
redovito izraduje mjese¢ne projekcija novéanih tokova. Drustvo sve obveze placa o
dospijecu.

2.2. Procjena fer vrijednosti

Knjigovodstvena vrijednost potraZivanja od kupaca umanjena za ispravak vrijednosti i
obveza prema dobavljatima uglavnom odgovara njihovoj fer vrijednosti zbog njihove
kratkoroéne prirode.

Za potrebe objavljivanja, fer vrijednost financijskih obveza procjenjuje se diskontiranjem
buducih ugovornih nové&anih tokova po tekuéoj trzidnoj kamatnoj stopi koja Jje dostupna
Drustvu za sli€ne financijske instrumente. U nedostatku ugovorenih uvjeta otplate,
novcani tokovi definiraju se na temelju buduéih planova Drustva.

3.) Drugo

* Drustvo nije ulagalo u istraZivanje tijekom 2015.

Drustvo nije trgovalo vlastitim dionicama tijekom 2015.

Zbog prirode poslovanja Drustva njegov utjecaj na okolis je beznadajan.
Drustvo ima 12 zaposlenih na puno radno vrijeme te do 4 sezonski zaposlena.

3.1. Primjena Kodeksa korporativnog upravijanja

Drustvo se pridrzava Kodeksa korporativnog upravljanja kojeg su izradili Hrvatska
agencija za nadzor financijskih usluga i Zagrebacka burza d.d. a koji je objavljen u
travnju 2015. godine uz odredena odstupanja koja Drustva smatra opravdanim. Drustvo
je ispunilo godisnji upitnik koji je dio predmetnog kodeksa a isti je objavljen na
internetskoj stranici Zagrebacke burze kao i na internetskoj stranici Drustva.

Odstupanja od prethodno oznatenog Kodeksa su sljedeca:
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1) Drustvo ne objavljuje kalendar vaznih dogadaja jer ne vidi poslovne potrebe za
tim.

2) Dnevni red sjednice Glavne skupstine nije objavljen na engleskom jeziku jer
Drustvo nje vidi poslovnu potrebu za istim.

3) Drustvo ne omogucava dioni¢arima sudjelovanje na sjednici Glavne skupstine
putem komunikacijskih tehnologija buduéi ne vidi poslovne potrebe za istim, ne
posjeduje primjerene komunikacijske tehnologije kojima bi se omogucilo
nedvojbeno utvrdivanje identiteta osobe koja bi na takav na¢in sudjelovala u radu
Glavne skupstine a niti je ikad bilo koji dioni¢ar izrazio namjeru da usudjeluje na
sjednici Glavne skupstine ovim putem.

4) Nadzorni odbor nije donio unutarnja pravila rada

5) Nadzorni odbor nije sastavljen od neovisnih &lanova budué¢i Glavna skupstina
dionicara, ocito, smatra da postoje¢i sastav ima znanja i vjestine potrebne za
u€inkovito nadziranje rada Uprave te takoder i potrebnu autonomiju.

6) U Drustvu ne postoji dugoro¢ni plan sukcesije a obzirom da Drustvo ima svega
12 zaposlenih radnika.

7) Nadzorni odbor nije ustrojio komisiju za imenovanja budu¢i da ne vidi poslovne
potrebe za istim.

8) Nadzorni odbor nije ustrojio komisiju za nagradivanje buduéi ne vidi poslovne
potrebe za istim.

9) Nadzorni odbor nije izradio ocjenu svojeg rada u prethodnom periodu

10) Drustvo javno ne objavljuje iznos naknade koji se je platio vanjskim revizorima
za obavljeni posao revizije financijskih izvje3¢a no taj iznos je sukladan tarifi
Komore revizora.

U odnosu na opis osnovnih obiljezja provodenja unutarnjeg nadzora u Drustvu i
upravljanja rizicima u odnosu na financijsko izvjeStavanje za istaknuti je da Uprava
osobno provodi kontrolu a $to je moguée buduéi se radi o malom broju poslova, relativno
malom broju kupaca i dobavljaca, te srednje velikom prihodu i rashodu. Posebna paznja
posvecuje se kontroli gotovinskog utrska na blagajni Zi¢are a to stoga Sto je poslovanje
gotovinom po svojoj naravi riziéno u vise pravaca. I po ocjeni vanjskog revizora unutar
Drustva se ostvaruje kvalitetna kontrola poslovanja.

Upravi nisu poznati nedostaci ili slabosti u oblikovanju ili provedbi internih kontrola koji
bi mogli imati nepovoljan utjecaj na nasu sposobnost da iskaZemo, obradimo, saZeto
prikaZzemo i pripremimo izvjestaje o financijskim podacima.

3.2. Pregled viasnistva i upravijanja Drustvom

U trenutku sastavljanja ovog Izvje$¢a Drustvo ima izdatih ukupno 3.335.801 redovnu
dionicu bez nominalnog iznosa. Na dan 31. 12.2015. godine najveéi pojedinaéni dionicar
Drudtva bio je drustvo Sutivan Investments Anstalt iz Vaduza, Heiligkreuz 6,
Liechtenstein koje drustvo drzi 2.862.972 dionice $to predstavlja 85,83% svih izdatih
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dionica. Drugi po veli¢ini dionicar bio je CERP koji drZi 56.353 dionice §to predstavlja
1,69%. Svi ostali dionicari kojih je bilo blizu 1500 drzali su preostalih 12,48% temeljnog
kapitala a pojedina¢no manje od 0,3%.

Drustvom upravlja Uprava koja se sastoji od jednog ¢lana imenovanog odlukom
Nadzornog obora od 07. svibnja 2011. godine a za &lana Uprave je Statutom propisano
da mu mandat traje 5 godina, da mora imati sedmi stupanj stru¢ne spreme te znanje, u
govori i pismu, najmanje jednog svjetskog jezika. Uprava Drustva vodi poslove drustva
na vlastitu odgovornost s obvezom redovitih podnosenja izvje$éa Nadzornom odboru.
Uprava Drustva nije ovlastena bez suglasnosti Nadzornog odbora sklapati poslove ¢ija
vrijednost prelazi 5% temeljnog kapitala Drustva.

Nadzorni odbor sastoji se od 3 &lana, u sastavu Davor Luk$i¢ Lederer (predsjednik)
kojem je to prvi manadat u ovom tijelu, Patricio Tomas Balmaceda Tafra, (zamjenik
predsjednika) kojem je to drugi mandat u ovom tijelu i Jose Ignacio Bulnes (¢lan) kojem
je to prvi mandat u ovom tijelu. Mandat ¢lanova Nadzornog odbora traje Cetiri godine.
Nadzorni odbor odrzava svoje sjednice u pravilu jednom mjesetno a tijekom 2015.
godine odrzao ih je Cetrnaest.

4) Ocekivanja u 2016. godini

U 2016. godini ocekuje se odredeni rast operativnih prihoda Odjela nekretnina u odnosu
na 2015. godinu te takoder i odredeni rast operativnih prihoda odjela Zi¢ara.

Drustvo kontinuirano prati stanje nekretninskog trzista te razmatra prilike koje ono
ukazuje. Snazna nov¢ana pozicija Drustva omogucuje ulazak u nove projekte i bez
vanjskog financiranja a postojeca vrlo niska zaduZenost omogucava i ulazak u srednje
velike projekte koji bi se pokazali opravdanima.
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