NEKRBETNINE
IZVJESCE UPRAVE O STANJU DRUSTVA U 2014. GODINI

Postovani dionicari.

ovime Vam se prezentira Godis$nje izvje$¢e Uprave o stanju Drustva sukladno

odredbama ¢lanaka 250.a 1 250. b Zakona o trgovackim drustvima.
Za istaknuti je da je svrha izrade ovog izvje$ca, od stupanja na snagu Zakona o trzZiStu
kapitala, dobrim dijelom izgubljena buduc¢i da sve relevantne podatke o poslovanju i o
samom Drustvu dioni¢ari imaju prilike dobivati tijekom same godine (na koju se izvjeSce
odnosi) te u kona¢nom godis$njem izvjes$céu, koje se, sukladno odredbama tog propisa, ima
objaviti najkasnije do kraja mjeseca travnja naredne godine, tj. znatno ranije no $to se
odrzava sjednica Glavne skupstine naSeg Drustva kojoj se ovo izvjed¢e podnosi.
Predmetna izvje$¢a (kvartalna meduizvje$¢a Uprave, konano godidnje izvjeS¢e kao i
revizorsko izvjesce) kao i obavijesti o 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 izvje$¢a 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$¢a za 2014. godinu kao i godisnje izvjeSce i dalje
prisutna na web stranicama samog Drustva te Zagrebacke burze kao i HANFA-e
(sukladno pravilima o vremenskoj dostupnosti istih same HANFA-¢) te se u odnosu na
ista upucuje na te izvore. Ipak, a radi dostupnosti na jednom mjestu i istovremenog
izbjegavanja ponavljanja, ovom Godi$njem izvjeS¢u kao Dodatak I prikljucen je dio
IzvjeS¢a Uprave u sastavu Kona¢nog godisnjeg izvje$¢a za 2014. godinu.

Obzirom na navedeno Uprava ¢e se u osnovnom dijelu ovog izvje§éu ograni¢iti na
informacije povrh onih koje je Uprava davala u gore opisanim izvjeS¢ima a koje
informacije mogu pomoc¢i stvaranju cjelovitije slike o Drustvu.

1) Vazniji poslovni dogadaji u 2014. godini

Osnovna djelatnost druStva i, do pustanja u rad Zi¢are Dubrovnik — brdo Srd, jedina, jest
cksploatacija nekretnina koje DruStvo posjeduje u razlic¢itim krajevima priobalne
Hrvatske, kupnja podcijenjenih nekretnina i kupnja nekretnina za koje se smatra da
dugoro¢no mogu postati znatno vrijednije od njihove sada$nje vrijednosti, te razvoj
nekretnina u smislu privodenja novoj svrsi ili pobolj$anju stanja u tekucoj svrsi.
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Sto se ti¢e izdavanja u zakup vlastitih nekretnina tijekom 2014. godine, Drustvo je bilo
usmjereno na postizanje sklapanja ugovora o zakupu za nekretnine koje tada nisu bile
izdane u zakup (nekretnina u Pore¢u i jedna u blizini Dubrovnika). Kao rezultat tih
nastojanja u travnju 2014. godine sklopio se je viSegodi$nji ugovor o zakupu za
nekretninu u Porecu.

Tijekom prolje¢a 2014. godine Uprava i Nadzorni odbor su donijeli odluku o
dezinvestiranju nekretnine u uvali Janska (pored naselja Slano u opéini Dubrovacko
primorje). Ovakva odluka donesena je temeljem Cinjenice da je nekretnina posve
neperspektivna u smislu razvoja a istovremeno ve¢ vise godina je nije bilo mogucée izdati
u zakup zbog nezainteresiranosti trzita. Predmetna nekretnina je u naravi kuca kojoj je
potrebna znatnija investicija radi privodenja svrsi. Aktivnosti Drustva u nastojanju da se
ova nekretnina proda urodile su plodom u studenom 2014. godine kada je sklopljen
ugovor o kupoprodaji iste. Postignuta je cijena znatno iznad knjigovodstvene te
istovremeno osjetno veca od procijene vrijednosti izradene po zahtjevu DruStva te
procijene vrijednosti izradene od strane procjenitelja unajmljenog od strane banke koja je
kreditirala kupca.

U studenom 2014. godine Drustvo je sklopilo ugovor o zakupu nekretnine na Brsaljama u
Dubrovniku, zgrada poznata pod nazivom Nautika. Ovaj ugovor stupio je na snagu 01.
sije¢nja 2015. godine, nakon $to je dotadasnjem zakupniku zakup ove zgrade prestao na
dan 31. listopada 2014. godine. Predmetna nekretnina je druga najvrijednija nekretnina u
portfelju Drustva a Drustvo je jo§ od pocetka 2013. godine provodilo aktivnosti
usmjerene na pronalaZenje novog zakupnika. Kako je ovoj zgradi potrebna znatnija
obnova, budu¢i je posljednja rekonstrukcija obavljena 1989. godine, u kojoj ¢e
participirati i novi zakupnik te kako je zakupnina za istu razmjerno visoka, bilo je
potrebno pronac¢i financijski snaznog poslovnog partnera $to se je i uspjelo u jesen 2014.
godine. Ugovor o zakupu je s drustvom Nautika d.o.0. sklopljen na rok od 15 godina.

U 2014. 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. Tijekom godine Zi€ara je svojim performansama premasila
postavljeni poslovni plan i nastavila opravdavati odluku Drustva da ude u ovu investiciju.

Sve aktivnosti Drustva tijekom 2014. godine te nastavak provodenja stratedkih aktivnosti
zapocetih prethodnih poslovnih godina rezultirale su snaznim performansama Drustva u
poslovnoj 2014. godini. Tako je prihod rastao 15,72% u odnosu na prethodnu poslovnu
godinu, dobit iz poslovanja je porasla za 68% u odnosu na prethodnu poslovnu godinu.
Na ovako visok rast dobiti u odnosu na 2013. godinu znagajno utjete gubitak ostvaren
tijekom 2013. godine na transakciji s nekretninama koje ¢ine hotel Odisej na Mljetu
(4,669 milijuna kuna). Medutim, i kada bi se taj efekt izolirao, tj. kada bi se dobit iz
poslovanja u 2013. godini uvedala za taj gubitak tada bi bila iznosila 22,401 milijun kuna,
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Sto znaci da bi rast dobit iz poslovanja u 2014. godini u odnosu na prethodnu godinu bio
snaznih 33%.

Drustvo je na Glavnoj skupstini odrzanoj 02. srpnja 2014. godine odlu¢ilo iznos od 10
milijuna kuna iz dobiti ostvarene poslovanjem u 2013. godini reinvestirati te je tim
iznosom poveéan temeljni kapital Drustva.

Tijekom 2014. godine Drustvo je iz dobiti ostvarene u 2013. godini te zadrzane dobiti iz
ranijih poslovnih godina dioni¢arima isplatilo dividendu. Isplacena dividenda iznosila je
ukupno 2,25 kn po dionici brutto.

2) Upravljanje financijskim rizikom

Upravljanje financijskim rizikom predmet je posebne pozornosti neovisnog vanjskog
revizora Drustva koji je isto podrobno objasnio u svojem izvje$¢u koje je objavljeno
krajem travnja 2015. godine na web stranicama navedenim u uvodu ovog izvjes¢a.

Pored navedenog mozZe se naglasiti:
2-1) Cimbenici financijskog rizika

Aktivnosti koje Drudtvo obavlja izlazu ga raznim financijskim rizicima: trZiSnom riziku
(uklju€ujuéi valutni rizik, rizik fer vrijednosti kamatne stope, kamatni rizik nov¢anog
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 budué¢ih komercijalnih transakcija, te priznate imovine i obveza.
Dugorocne posudbe iskazane su u eurima. Drustvo ostvaruje prihode na domacem trzistu
1 iskazuje ih u hrvatskim kunama. Medutim, iako se fakturiranje obavlja u kunama, svi
ugovori vezani su uz valutu EUR. Stoga kretanja u teCajevima izmedu eura i kune mogu
imati utjecaja na buduce poslovne rezultate. Drustvo ne koristi derivativne instrumente za
aktivnu za$titu od izloZenosti valutnom riziku medutim Drustvo znatan dio likvidnih
kunskih sredstava koristi za kupnju deviza (EUR) a kao protuteZu dugoroénim
posudbama iskazanim u istoj valuti.

(ii) Cjenovni rizik

Drudtvo nije izlozeno riziku promjene cijena vlasni¢kih vrijednosnica budué¢i da nema
glavnickih instrumenata raspolozivih za prodaju. Priroda poslovanja Drustva i nepostojanje
robnih ugovora znacajno ogranic¢avaju izloZenost riziku promjene cijene roba.

(b) Kreditni rizik



NEKRETNINE

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 novéanim depozitima, zaduZnicama i
mjenicama. U slucajevima kada se radi o kupcu s dvojbenom sposobno$éu plaéanja
zahtijeva se placanje unaprijed. Kupci, osim nekolicine s, po misljenju Uprave,
dvojbenom spsobnos¢u placanja, nisu podijeljeni u skupine prema kreditnoj sposobnosti
— 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 oekuje znaCajnije gubitke od neizvr§avanja obveza drugih strana.

Drustvo primjenjuje politike koje ograni¢avaju visinu izloZenosti kreditnom riziku prema
bilo kojoj financijskoj ustanovi. Veéina nov¢anih 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 2014. godine
Drustvo nije trebalo vanjsko financiranje. Uprava svakodnevno prati priljeve i odljeve te
redovito izraduje mjese¢ne projekcija nov¢anih tokova. Drustvo sve obveze plada o
dospijedu.

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
kratkoro¢ne prirode.

Za potrebe objavljivanja, fer vrijednost financijskih obveza procjenjuje se diskontiranjem
buducih ugovornih novéanih tokova po tekucoj trZisnoj kamatnoj stopi koja je dostupna
Drustvu za sli¢ne financijske instrumente. U nedostatku ugovorenih uvjeta otplate,
nov¢ani tokovi definiraju se na temelju buduéih planova Drustva.

3.) Ostali rizici

Kako su u veljaci 2014. godine na snagu stupile Izmjene i dopune Zakona o Zi¢arama za
prijevoz osoba kojima je propisano da jedinice lokalne uprave daju koncesije na Zi¢are to
Je s strane grada Dubrovnika pokrenuta procedura davanja koncesije Drustvu za Zi€aru
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Dubrovnik — brdo Srd. Obzirom da izmedu grada Dubrovnika i Drustva postoje iznimno
velike razlike u pogledu toga koliko bi iznosila primjerena koncesijska naknada, a
istovremeno zakonske odredbe ne utvrduju precizno postupak koncesioniranja veé
postojecih ZiCara, to procedura za davanje koncesije jo$ uvijek nije dovriena. Kada ova
procedura bude dovriena Drustvo ée biti u obvezi plaati koncesijsku naknadu koja se
uobi¢ajeno odreduje kao odredeni postotak od prihoda (prihod umanjen za porez na
dodanu vrijednost) koji se ostvaruje koncesioniranom djelatnodéu. U ovom trenutku nije
moguce re¢i kada ¢e ova procedura biti dovr§ena niti koliko ¢e iznositi koncesijska
naknada te stoga, i u toj mjeri, postoji neizvjesnost u pogledu bitne ¢injenice za preciznu
procjenu buduéih nové&anih tokova Drustva.

4) Drugo

* Drustvo nije ulagalo u istraZivanje tijekom 2014,

* Drustvo nije trgovalo vlastitim dionicama tijekom 2014.

* Zbog prirode poslovanja Drustva njegov utjecaj na okolis je beznacajan.
* Drustvo ima 12 zaposlenih na puno radno vrijeme

4-1) Primjena Kodeksa korporativnog upravljanja

Drustvo se pridrzava Kodeksa korporativnog upravljanja kojeg su izradili Hrvatska
agencija za nadzor financijskih usluga i Zagrebatka burza d.d. a koji je objavljen u
travnju 2014. godine uz odredena odstupanja koja Drudtva smatra opravdanim. Drutvo
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 oznadenog Kodeksa su sljedeca:

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 buduci ne vidi poslovne potrebe za istim, ne
posjeduje primjerene komunikacijske tehnologije kojima bi se omoguéilo
nedvojbeno utvrdivanje identiteta osobe koja bi na takav nain 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 buduéi Glavna skupstina
dioniCara, o¢ito, smatra da postojeéi sastav ima znanja i vjestine potrebne za
ucinkovito nadziranje rada Uprave te takoder i potrebnu autonomiju.
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6) U Drustvu ne postoji dugoro¢ni plan sukcesije a obzirom da Drustvo ima svega
12 stalno zaposlenih radnika.

7) Nadzorni odbor nije ustrojio komisiju za imenovanja buduéi 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¢éa 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 moguce buduci se radi o relativno malom broju poslova,
te srednje velikom prihodu i rashodu. Tijekom 2014. godine broj poslovnih partnera
Drudtva se je znatno povecao uslijed pojave veCeg broja turistitkih agencija s,
pojedina¢no, malim obujmom poslova s Drustvom. Poslovni odnos s ovim partnerima
temelji se dijelom na unaprijednom plac¢anju a dijelom na plaé¢anju nakon pruzene usluge
ali uz unaprijed dostavljena sredstva osiguranja (autorizirane bankovne kartice odnosno
zaduznice).

Posebna paznja posvecuje se kontroli gotovinskog utrska na blagajni Zi¢are a to stoga $to
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 nadu sposobnost da iskazemo, obradimo, sazeto
prikaZemo i pripremimo izvjestaje o financijskim podacima.

4-2) Pregled viasnistva i upravljanja Drustvom

U trenutku sastavljanja ovog Izvje$¢a Drustvo ima izdatih ukupno 3.335.801 redovnu
dionicu bez nominalnog iznosa. Na dan 31.12.2014. godine najveéi pojedina¢ni dionidar
Drustva bio je drustvo Sutivan Investments Anstalt iz Vaduza, Heiligkreuz 6,
Liechtenstein koje drustvo drZi 2.862.972 dionice to predstavlja 85,83% svih izdatih
dionica. Drugi po veli¢ini dioni¢ar 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 struéne spreme te znanje, u
govoru i pismu, najmanje jednog svjetskog jezika. Uprava Drustva vodi poslove drustva
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na vlastitu odgovornost s obvezom redovitih podnosenja izvje$¢a 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, njegov sastav se je tijekom 2014. godine
djelomi¢no izmijenio i to na nadin da je dotadainjeg ¢lana Oscara Eduarda Hasbuna
Martineza zamijenio Jose Ignacio Bulnes kojem je to prvi mandat u ovom tijelu. Mandat
¢lanova Nadzornog odbora traje Cetiri godine. Nadzorni odbor odrZava svoje sjednice
redovito jednom mjese¢no te po potrebi. Tijekom 2014. godine odrzao ih je trinaest.

5) OCdekivanja u 2015. godini

U 2015. godini o¢ekuje se odredeni rast operativnih prihoda Odjela nekretnina te takoder
odredeni rast operativnih prihoda Odjela zi¢are, za koji rast se oekuje da bude veéi od
rasta operativnih troskova.

Tijekom 2015. godine ne planira se prodaja nekretnina iz portfelja Drustva no Drustvo je
otvoreno i za takvu moguénost ukoliko bi se na trZistu ukazala osobito povoljna prilika.

Drustvo ¢e 1 u 2015. godini nastaviti pratiti nekretninsko trziste te razmatrati prilike koje
ono ukazuje.
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