K Laa

Obala kneza Branimira 6
HR-23000 Zadar

T 023/205512
uprava@turisthotel.com.hr
www.turisthotel.com.hi

PREDMET: Misljenje Uprave Ciljnog drustva
Turisthotel d.d., Obala kneza Branimira 6, Zadar, OIB: 74204012744

Jedina Clanica uprave Meri Mate3i¢ Si¢i¢ sukladno &lanku 41. Zakona o preuzimaniju dioni¢kih drugtava
(dalje: Zakon) daje misljenje u odnosu na objavljenu ponudu za preuzimanje (dalje: Ponuda) drugtva
Turisthotel d.d. (dalje: Ciljno dru$tvo) od strane trgovackog drudtva Tankerska plovidba brodarsko
dionicko drustvo sa sjedistem u Zadru, Ulica BoZidara Petranovi¢a 4, OIB: 44952903763 (dalje:
Ponuditelj), dana 20.3.2023. godine, kako slijedi:

1. Misljenje o vrsti i visini ponudene naknade

Bududi da je objavu Ponude svojim izvrinim rje$enjem odobrila Hrvatska agencija za nadzor
financijskih usluga, za pretpostaviti je da je cijena u Ponudi odredena u skladu sa Zakonom te je
svakako i zakonski najniZa moguca.

Buduci da Ponuditelj nije prethodno kupniji, u dogovoru s Ciljnim drudtvom, proveo dubinsko snimanje
Cilinog drustva, 3to je uobitajena praksa, nisu jasni kriteriji odredivanja cijene po kojoj je Ponuditelj
stjecao predmetne dionice a temeljem koje je formirana cijena u Ponudi.

Vaino je pritom istaknuti da materijalna imovina Ciljnog druitva, osobito zemljiéta, nije iskazana u
bilanci po neto sada3njoj vrijednosti te vrijedi puno vige.

Ako se uzme pretpostavka o stanju novéanih sredstava, kako se niZe navodi, te prosjecna godisnja
EBITDA (bez dodatnih investicija) od otprilike ne$to vige od 18.000.000,00 EUR, povrat za Ponuditelja
je manji od devet (9) godina $to ukazuje na iznimnu isplativost ove transakcije za Ponuditelja.

2. Misljenje o namjeri Ponuditelja u pogledu buduéeg poslovanja Ciljnog drustva

Ponuditelj je naveo zabrinjavajuca misljenja vezano uz buduée poslovanje Ciljnog drustva. Iz objavljene
Ponude upitno je hoce li Ponuditelj nastaviti sa zapo&etim investicijskim ciklusom ili ée prednost dati
novim akvizicijama.

S obzirom na zateceno stanje objekata i njihovu dotrajalost, razinu ponude, nedovoljnu iskoriétenost
svih potencijala Ciljnog drustva, osobito u nekretninama te aktualnu trzi¥nu konkurentnost i trigne
trendove, potrebe i navike kupaca, Uprava Cilinog drustva je razradila kratkoro&ni i dugorocni plan
razvoja Ciljnog drustva kao nuZne s ciliem daljnjeg razvoja, zadrzavanja i jacanja konkuretnosti Cilinog
drustva te shodno tome osiguranja i poveéanja prihoda i vrijednosti Ciljnog druétva. Sukladno tome
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izraden je sveobuhvatni Poslovni plan, Strateski plan za petogodi3nje razdoblje, pokrenut investicijski
ciklus te organiziran prvi 'Investor's day' Cilinog drustva.

Slijedom ¢Einjenice da duZe razdoblje nije bilo ulaganja u profitne centre Grupe/Ciljnog drustva,
poglavito u TN Zaton i Boutique Hostel Forum, posljedica &ega je zaostajanje i opadanje razine i
kvalitete usluge i sadraja u odnosu na konkurenciju, u interesu je Cilinog drustva i svih njegovih
dionika da Ponuditelj u $to skorijem roku definira strategiju poslovanja Ciljnog drustva te nastavi s
predloZenim ulaganjima.

Iz objavljene Ponude proizlazi kako je upitno hoée li Ponuditelj nastaviti sa zapo&etim ulaganjima iz,
po organima Ciljnog druStva usvojenog i investitorskoj javnosti prezentiranog Plana ulaganja, ili ¢e
prednost dati novim akvizicijama. S obzirom na stanje, Uprava Cilinog drustva smatra da bi
zaustavljanje projekata i investicija te bez ulaganja u postojece objekte, nastala $teta za Ciljno druétvo.
Cilj je novim ulaganjima optimizirati poslovanje, produZiti sezonu a time i osnaZiti politiku ljudskih
potencijala, poslovati po nacelima odriivog razvoja, zadriati trenutni udio na trZistu te privuéi i
obuhvatiti nove trisne segmente, podic¢i konkurentnost profitnih centara Ciljnog drustva te povecati
dobit. Suprotno postupanje znacilo bi stagnaciju i posljediéno nuino nazadovanje, a time i pad
vrijednosti i dobiti Ciljnog drustva.

Uprava ovo svakako smatra prioritetom u odnosu na akvizicije drugih trgovackih drustava kako
visekratno navodi Ponuditelj kada se referira o budué¢em poslovanju Ciljnog drustva. Uprava Ciljnog
drustva, uz gore navedene prioritete, smatra kako je zadrzavanje postojecih glavnih djelatnosti Cilinog
drustva (turisticke i ugostiteljske djelatnosti) glavni prioritet nastavka buduéega poslovanja Ciljnog
drustva, a slijedom toga i utvrdenog Planom ulaganja.

Obzirom na dugogodi3nje uspjesno vodenje Ciljnog drustva od strane jednoélane uprave, pogresno je
navoditi kao u Ponudi, da je jednoclana uprava neprimjerena za Ciljno drustvo. U duhu aktualnih praksi
korporativnog upravljanja, viseclana uprava moZe donijeti koristi za drustvo, iako se to u slu¢aju Cilinog
drustva do sada nije pokazalo takvim.

Ponuditelj navodi da ¢e po zavrSetku postupka preuzimanja podrati prijedloge Uprave Ciljnog drustva
za isplatu dividende ukoliko isti ne ugroZavaju likvidnost Ciljnog drustva i provedbu investicija, te da ¢e
nakon Sto investicijski planovi Ciljnog druitva budu revidirani, Ponuditelj razmotriti da podrzi i isplatu
eventualnog viska likvidnosti dioni¢arima kroz isplatu dividende.

Bududi da Ponuditelj nedvojbeno navodi da mu je osnovni cilj postizanje potpune korporativne
kontrole u Ciljnom drustvu te nakon toga i povlaéenje svih dionica Ciljnog druitva s uredenog trZista
kojim upravlja Zagrebacka burza d.d., a potom i preoblikovanje Ciljnog dru$tva u d.o.o., a u Ponudi
istovremeno navodi da ¢e po zavrietku postupka preuzimanja Ponuditelj podrzati prijedlog Uprave
Cilinog drustva za isplatu dividende, postavlja se pitanje kome ¢e Ponuditelj isplatiti dividendu prije
'delistanja’ Ciljnog drustva, samom Ponuditelju? Ovo osobito u kontekstu &injenice da Ponuditelj nije
podrzao isplatu dividende na prosloj Glavnoj skupstini Ciljnog drustva te da se obratio Ciljnom drugtvu
za vrijeme postupka preuzimanja, protivedi se isplati predujma dividende u sijeénju 2023. godine, iako
predloZena isplata ne bi nikako ugrozila postojecu likvidnost Ciljnog drustva i provedbu investicija.
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Prilikom nekog buduceg definiranja iznosa dividende i odlugivanja o isplati dividende, svakako se treba
voditi ratuna o o€uvanju financijske stabilnosti i likvidnosti Cilinog drustva kako se iste ne bi ugrozile
te Ciljno dru3tvo na taj na¢in onemogucilo u ostvarivanju cjelopkupnog potencijala.

3. Misljenje o strateskim planovima Ponuditelja u odnosu na Ciljno drudtvo i moguéim
posljedicama provedbe tih planova na politiku zapo3ljavanja i radnopravni status radnika
Ciljnog drustva, kao i na moguce promjene vezane uz mjesta u kojima Drustvo obavlja svoje
djelatnosti

Nadzorni odbor Ciljnog drustva je u 2022. godini odobrio Plan poslovanja i petogodiinji plan kapitalnih
ulaganja u iznosu od 113.313.083 EUR. U izradu strate$kog plana je bio ukljuéen menadzement Ciljnog
drudtva te su izvrSene sve potrebne analize i to analiza trzi$ta, nabave, zaposlenika, ekonomsko —
financijska analiza te analiza osjetljivosti. Temeljem istih se zakljuéilo da Ciljno dru$tvo moZe u velikom
dijelu investicije financirati iz vlastitih sredstava, dok bi se dio investicijskih troskova financiralo putem
kredita financijske institucije.

Temeljem metoda budZetiranja kapitala analizirani su nov&ani tokovi svih projekata, dva temeljna
kriterija financijskog odlucivanja pokazala su kako su sva ulaganja iz strateskog plana ekonomski
opravdana te bi ista povedala vrijednost Ciljnog drustva. Cista sada$nja vrijednost je pozitivna kod svih
projekata dok je interna stopa profitabilnosti ve¢a od trodka kapitala takoder kod svih projekata.
Prema navedenom, na kraju investicijskog ciklusa zna¢ajno bi rasla EBITDA Ciljnog druitva kao i novac
i financijska imovina, $to jo§ jednom potvrduje opravdanost planiranih ulaganja.

Ponuditelj u tocki 15. navodi kako iznos novca i novéanih ekvivalenata kod Ciljnog drustva krajem 2022.
godine iznosi priblizno 40 milijuna EUR, 5to nije to&no. Ciljno drustvo je dana 28. 2. 2023. godine javno
objavilo nerevidirane financijske izvje$taje na datum 31.12.2022. godine iz kojih se vidi da novac u
banci i blagajni iznosi 21.412.051 EUR dok financijska imovina iznosi 41.403.770 EUR u kojoj orogeni
depoziti iznose 41.026.090 EUR $to ukupno iznosi 62.815.821 EUR, a to je 57% vise nego li Ponuditelj
navodi u Ponudi.

U odnosu na navode Ponuditelja iz Ponude da ¢e podrika investicijama ovisiti o razini i kvaliteti
informacija koje ¢e biti dostupne Ponuditelju i ostalim dioni¢arima Cilinog drutva, kao i da Ponuditel]
trenutno nije u mogucnosti procijeniti iznose investicija i eventualnih isplata dioni¢arima, vaino je
istaknuti da su svi dioni¢ari informirani da je Uprava Ciljnog drustva, uz prethodnu suglasnost
Nadzornog odbora, donijela Strateski plan kapitalnih ulaganja za razdoblje 2023-2028. godine.

Isti je vec predstavljen dioni¢arima, uklju¢ujuci Ponuditelja, na prvom 'Investors day'-u Ciljnog drustva
odrZzanom dana 13. 12. 2022. godine, a u bitnome je i objavljen na stranicama Zagrebacke burze dd,
kao i sva financijska izvje3¢a Drustva te sve isplate dividendi proteklih razdoblja, pa ova Uprava smatra
kako Ponuditelj i ostali dioniari raspolazu bitnim informacijama. Stoga je od iznimne vaznosti da
Ponuditelj u 3to skorijem roku iznese jasnu strategiju razvoja Drustva te nastavi zapoéeti investicijski
ciklus, a da se ne Ceka 12 do 18 mjeseci od zavrietka postupka preuzimanja, kako to navodi Ponuditel;.

U odnosu na izneseno od strane Ponuditelja da Ponuda za preuzimanje neée imati znacajnijeg utjecaja
na radnopravni status radnika Ciljnog dru$tva, Uprava naglasava nuZnost otuvanja kvalitetnih kadrova
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i njihovih daljnjih profesionalnih usavr3avanja te u tom kontekstu zadr¥avanja postojeéih radnika u
Drustvu.

Uprava se slaZe s iznesenim u Ponudi da nece biti promjene sjedista Ciljnog drustva.

Prema nerevidiranim financijskim izvjeS¢ima za 2022. godinu ukupna imovina Ciljnog drustva iznosi
98.767.155 EUR u kojoj dugotrajna imovina iznosi 34,1%, a kratkotrajna 65,7% u kojoj su financijska
imovina i novac 96,8%, dok kapital i rezerve Ciljnog drudtva &ine 74,6% pasive, a dugorotne obveze
20,6% te kratkorotne obveze 4,5%.

Ovi pokazatelji ukazuju da Ciljno drustvo ima visoku financijsku stabilnost, neupitnu likvidnost te
visoki bonitet i kreditnu sposobnost te je nejasan navod Ponuditelja da je potrebno izraditi strategiju
finaciranja poslovanja Ciljnog drustva.

4. Namijera jedine clanice uprave da prihvati Ponudu

Clanica uprave nema dionice Ciljnog drudtva pa se ne moZe o&itovati o namjeri da Ponudu prihvati ili
odbije.

5. Sporazum jedine clanice uprave s ponuditeljem u svezi s Ponudom

Ne postoji sporazum ¢&lanice uprave s Ponuditeljem u svezi s Ponudom.

Turisthotel d.d.
Uprava

Meri Matesic Sici¢,
jedina €lanica uprave
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Uprava Ciljnog drustva

PREDMET: MISLJENJE SINDIKALNOG POVJERENIKA- PREDSTAVNIKA
RADNIKA O PONUDI ZA PREUZIMANJE

Postovana,

nastavno na dostavljeno misljenje Uprave Turisthotela d.d., Obala kneza Branimira 6, Zadar,
OIB: 74204012744 (dalje u tekstu: Ciljno Dru§tvo) o ponudi za preuzimanje od strane
trgovackog drustva Tankerska plovidba brodarsko dioni¢ko drustvo sa sjediitem u Zadru,
Ulica Bozidara Petranovica 4, OIB: 44952903763 (dalje: Ponuditelj), sukladno ¢lanku 41.
st.2. Zakona o preuzimanju dionickih drustava, u zakonskom roku, u nastavku iznosim svoje
miSljenje kao sindikalni povjerenik- predstavnik radnika o ponudi za preuzimanje.

PridruZujem se u cijelosti iznesenom misljenju Uprave Ciljnog Druitva o ponudi za
preuzimanje Ponuditelja.

Smatram da je o€itovanje Uprave Ciljnog Drustva na predmetnu temu po svim to¢kama vise
nego korektno, istinito, sazeto, pa opet sveobuhvatno.

Nadalje, smatram da je misljenje primjereno &injeni¢no obrazloZeno, te kao takvo u
potpunosti §titi i promice interese svih radnika, u novonastaloj, svima zaposlenima poznatoj,
situaciji vezano za preuzimanja Ciljnog Drustva.

U tom smislu se zahvaljujem upravi Meri Matesic¢ Si¢i¢ na trudu i osobnom odricanju.

Sindikalni povjereniky Predstavnik radnika
.y .iii. r




