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IzvjeSée neovisnog revizora
Dioni¢arima i Upravi drustva Valamar grupa d.d.
Izvjesiée o financijskim izvjestajima

Obavili smo reviziju priloZenih financijskih izvjestaja drustva Valamar grupa d.d., Zagreb i njegovih
podruZnica (“Grupa”) i Valamar grupa d.d., Zagreb (“Drustvo™) koji obuhvacaju bilancu na dan 31
prosinca 201 1. godine, izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti, izvjestaj o promjenama Kapitala i novanom toku
za godinu tada zavrSenu, te saZetak znaGajnih racunovodstvenih politika i ostalih objagnjavajucih
informacija.

Odgovornost Uprave za financijske izvjestaje

Uprava je odgovorna za sastavljanje i objektivan prikaz ovih financijskih izvjeStaja u skladu s
Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja i za one interne kontrole za koje menadZment
odredi da su potrebne za omogucavanje sastavljanja financijskih izvjeStaja koji su bez znacajnog
pogre$nog prikazivanja, uslijed prijevare ili pogreske.

Odgovornost revizora

Nasa je odgovornost izraziti mi§ljenje o ovim financijskim izvjestajima na osnovu nase revizije. Reviziju
smo obavili sukladno Medunarodnim revizijskim standardima koji nalazu pridrZavanje eti¢kih pravila, te
planiranje i provodenje revizije kako bi se s razumnom mjerom sigurnosti utvrdilo da su financijski
izvjestaji bez materijalno znac¢ajnih greSaka.

Revizija ukljuuje provodenje procedura u svrhu pribavljanja revizijskih dokaza o iznosima i objavama u
financijskim izvje$tajima. Odabir procedura ovisi o prosudbi revizora, ukljucujuéi i procjenu rizika
materijalno znacajnih grefaka u financijskim izvjeStajima koje mogu nastati kao posljedica prijevare ili
pogreske. U procjenjivanju tih rizika, revizor razmatra interne kontrole relevantne za sastavljanje i
objektivan prikaz financijskih izvjeStaja koje sastavlja pravni subjekt u svrhu provodenja revizijskih
procedura u skladu s postoje¢im okolnostima, a ne u svrhu izraZavanja misljenja o ucinkovitosti internih
kontrola pravnog subjekta. Revizija isto tako ukljucuje ocjenu primijenjenih ratunovodstvenih politika,

_primjerenost raunovodstvenih procjena koje je definirala Uprava, kao i ocjenu ukupnog prikaza

financijskih izvjestaja.

“‘Uvjereni smo da su nam pribavljeni revizijski dokazi dostatni i ¢ine odgovarajuéu osnovu u svrhu

izraZavanja naSeg mi§ljenja.

I PricewaterhouseCoopers d.o.0., Alexandera von Humboldta 4, 10000 Zagreb, ihrvatska
T +385 (1) 6328 888, F:+385 (1) 6111 556, www.pwe.com/hr

Trgovacki sud u Zagrebu, broj Tt-98/7257-2, MBS: 080238978; OIB: 81744835353; Temeljni kapital: HRK 1,810,000.00, upladen u cijelosti; Uprava: F. Mattelaer,
Predsjednik, |. Bijelié, &an; Ziro-raun: Raiffeisenbank Austria d.d., Petrinjska 59, Zagreb, Ziro-racun br.: 2484008-1105514875.
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Misljenje

Prema naSem misljenju, financijski izvjeStaji prikazuju realno i objektivno, u svim znacajnim aspektima,
financijski polozaj Drustva i Grupe na dan 31. prosinca 201 1. godine, rezultate njezinog poslovanja i
novéane tokove za godinu koja je tada zavrSila sukladno Medunarodnim standardima financijskog
izvjeStavanja.

Poseban naglasak

Skrecemo pozornost na biljesku 36 uz ove financijske izvjestaje koja opisuje potencijalne obveze Grupe
glede vlasniStva zemljiSta neprocijenjenog u postupku pretvorbe i privatizacije. Problematika u svezi
postupaka oko vlasniStva nad zemljiStem uobicajena je za turisticke kompanije u Republici Hrvatskoj.
Njihovo razrjeSenje se ofekuje u buduénosti po okon¢anju postupaka dobivanja koncesija i utvrdivanja
prava vlasniStva sukladno i temeljem odredbi Zakona o turistickom i ostalom gradevinskom zemlji§tu
neprocijenjenom u postupku pretvorbe i privatizacije, koji je stupio na snagu sa 1. kolovoza 2010.
godine. lako Grupa nije u moguénosti pouzdano procijeniti ishode navedenih postupaka, pa tako ni
potencijalnih obveza u ovim financijskim izvjestajima, osim nastanka dodatnih obveza glede naknada za
koncesije, moze doci i do gubitka dijela operativne imovine Grupe ukoliko se pravni sporovi ne rijede
povoljno za Grupu. Nase miSljenje nije bilo kvalificirano u pogledu navedenoga.

W d.oo.

PricewaterhouseCoopers d.o.o.
Zagreb, 27. travanj 2012.
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za reviziju i konzalting bu§ica Madzarac
Zagrob, Aloxandera van Humboldia 4 S ;
Ovlasteni revizor

Francois Mattelaer
Predsjednik Uprave



] VALAMAR GRUPA d.d.
IZVJESTAJ O SVEOBUHVATNOJ DOBITI

J ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

’ Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(svi iznosi izrazeni su u tisuéama kuna)  BiljeSka 2011. 2010. 2011, 2010.

y Prihodi od prodaje %) 883.841 793.606 - -
Ostali prihodi 6 14.339 11.657 12.142 4,010

: TroSak materijala i usluga 7 (314.105) (292.131) (2.045) (883)

. TroSak zaposlenih 8 (299.818) (272.880) (1.146) (1.121)
Amortizacija 15,16 (189.118) (187.511) (12) 7
Ostali poslovni rashodi 9 (61.132) (62.843) (1.632) (1.281)
Ostali dobici- neto 10 - 366 11.023 - &

] Dobit iz poslovanja 34.373 921 7.307 718
Financijski prihodi 11 10.723 13.289 244 -

d Financijski rashodi 11 ) (55.930) (97.512) (348) A
Financijski rashodi — neto 11 (45.207) (84.223) (104) -
(Gubitak)/dobit prije oporezivanja (10.834) (83.302) 7.203 718
Porez na dobit 12 B (6.059) ) (4.862)_ 5 -
(Gubitak)/dobit za godinu (16.893) (88.164) 7.203 718

] Ostali sveobuhvatni prihod
Promjena u vrifednosti financijske (13.578) 98,032 91.739 (10.647)
imovine raspoloZive za prodaju -
Ukupno sveobuhvatni

i (rashodi)/prihodi za godinu BA) %468 a2 2929
(Gubitak)/dobit za godinu pripada:

] Dioni¢arima Drustva (2.157) (23.267) 7.203 718
Manyjinski interesi ~ (14.736) (64.897) ' =

(16.893) (88.164) 7.203 718

L e
(Gubitak)/zarada po dionici u kunama

- koja pripada dioni¢arima Drustva 13
tijekorh godine:

L
-osnovna i razrijedena 0,35) 3,78) 1,17 0,12

Ove financijske izvjestaje od stranice 3 do 72 odobrila je Uprava Drutva 27. travnja 2012. godine.

~

2 Predsjednik Uprave M
VALAMAR GRUPA dd. ~~_

3 Franz Lanschitzer Miramarska 24

f 10000 Zagreb

Biljeske koje slijede ¢ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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VALAMAR GRUPA d.d.

BILANCA

NA DAN 31. PROSINCA 2011.

(svi iznosi izrazeni su u tisucama kuna)

IMOVINA

Dugotrajna imovina

Nekretnine, postrojenja i oprema
Nematerijalna imovina

Ulaganja u podruznice

Udjel u zajedni¢kom pothvatu
Odgodena porezna imovina
Financijska imovina raspoloZziva za
prodaju

Derivatni financijski instrumenti
Krediti i depoziti

Kratkotrajna imovina

Zalihe

Kupci i ostala potrazivanja
Potrazivanje poreza na dobit

Krediti i depoziti

Ostala financijska imovina po fer
vrijednosti u raunu dobitka i gubitka
Derivatni financijski instrumenti
Novac i novéani ekvivalenti

Materijalna imovina raspoloZziva za
prodaju
Ukupno imovina

Dionic¢ka glavnica

Kapital i rezerve od dioni¢ara Drustva

Dionicki kapital
Vlastite dionice
Kapitalni dobitak
Rezerve
Zadrzana dobit

Manjinski interesi
Ukupno dionic¢ka glavnica

OBVEZE

Dugorocne obveze

Posudbe

Odgodena porezna obveza
Derivatni financijski instrumenti

Rezerviranje za ostale obveze i troskove

Kratkoroc¢ne obveze
Dobavljaci i ostale obveze
Posudbe

Derivatni financijski instrumenti

Rezerviranje za ostale obveze i troskove

Ukupno obveze
Ukupno dioni¢ka glavnica i obveze

Valamar Grupa Valamar Grupa d.d.
Biljeska 2011. 2010. 2011. 2010.
15 2.601.012 2.741.985 359 266
16 8.331 7.794 - -
20 - - 388.753 257.467
17 1.109 1.490
26 1.717 - - -
20 112.113 116.136 - -
25 916 - - -
21 1.168 1.149 - -
2.726.366 2.868.554 389.112 257.733
22 12.579 11.942 - -
23 50.060 47.489 8.477 45.632
12 2.969 6.704 - -
21 58.753 105.228 - -
24 8.177 8.787 - -
25 760 - -
27 184.150 157.522 5.104 270
317.448 337.672 13.581 45.902
18 - 184 - -
3.043.814 3.206.410 402.693 303.635
28 62.956 62.956 62.956 62.956
28 (4.620) (4.607) (4.421) (4.408)
28 3.217 3.217 3.217 3.217
29 320.405 334.247 197.030 105.291
29 336.976 339.690 142.938 135.735
718.934 735.503 401.720 302.791
1.279.999 1.334.282 - -
1.998.933 2.069.785 401.720 302.791
30 771.933 736.884 - -
26 264 - - -
25 7.167 - - -
32 25.615 24.724 - -
804.979 761.608 - -
31 96.101 85.201 973 844
30 131.571 284.199 - -
25 3.210 - - -
32 8.950 5.617 - -
239.902 375.017 973 844
1.044.881 1.136.625 973 844
3.043.814 3.206.410 402.693 794.498

Biljeske koje slijede ¢ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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VALAMAR GRUPA d.d.

IZVJESTAJ O PROMJENAMA KAPITALA

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

Valamar Grupa

(u tisu¢ama kuna)

Stanje 1. sije¢nja 2010.
Gubitak za godinu

Ostali sveobuhvatni prihod
Ukupno sveobuhvatni
dobitak

Prijenos iz zakonskih rezervi
Kupovina vlastitih dionica
Efekt od smanjenja udjelau
podruznicama

Ukupno doprinosi vlasnika
i raspodjela dobiti

vlasnicima drustva, priznati

izravno u kapitalu
Stanje 31. prosinca 2010.

Gubitak za godinu

Ostali sveobuhvatni prihod
Ukupno sveobuhvatni
gubitak

Odgodena porezna obveza
Prijenos iz zakonskih rezervi
Kupovina vlastitih dionica
Efekt od povecanja udjelau
podruznicama

Ukupno doprinosi vlasnika
i raspodjela dobiti

vlasnicima drustva, priznati

izravno u kapitalu
Stanje 31. prosinca 2011.

Bilietka Dionicki Vlastite Kapitalni Rezerve Zadrzana Ukupno Manjinski Ukupno

L kapital dionice dobitak M dobit up interesi kapital
62.956 - 3.217 252.515 346.570 665.258 1.399.179 2.064.437

- - - (23.267) (23.267) (64.897) (88.164)

20 - - - 98.032 - 98.032 - 98.032
- - - 98.032 (23.267) 74.765 (64.897) 9.868

29 - - - (16.300) 16.300

28 - (4.607) - - - (4.607) - (4.607)
- - - - 87 &7 - 87
- (4.607) - (16.300) 16.387 (4.520) - (4.520)

62.956 (4.607) 3.217 334.247 339.690 735.503 1.334.282 2.069.785
- - - (2.157) (2.157) (14.736) (16.893)
20 (13.578) (13.578) (13.578)
- - - (13.578) (2.157) (15.735) (14.736) (30.471)
26 - - - (264) - (264) - (264)
- (13) - - - (13) - (13)
- - - - (557) (557) (39.547) (40.104)
- 13) - (264) (557) (834) (39.547) (40.381)
62.956 (4.620) 3.217 320.405 336.976 718.934 1.279.999 1.998.933

Biljeske koje slijede Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.



VALAMAR GRUPA d.d.

IZVJESTAJ O PROMJENAMA KAPITALA

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

Valamar grupa d.d.

(u tisu¢ama kuna)

Stanje 1. sije¢nja 2010.

Dobit za godinu
Ostali sveobuhvatni rashod

Ukupno sveobuhvatni gubitak

Kupovina vlastitih dionica

Stanje 31. prosinca 2010.
Dobit za godinu
Ostali sveobuhvatni prihod

Ukupno sveobuhvatni dobitak
Kupovina vlastitih dionica

Stanje 31. prosinca 2011.

Bilieska Dionicki Vlastite Kapitalni Rezerve ZadrZzana Ukupno
! kapital dionice dobitak v dobit kapital
62.956 - 3.217 115.938 135.017 317.128
- - - - 718 718
20 - - - (10.647) - (10.647)
- - - (10.647) 718 (9.929)
28 - (4.408) - - - (4.408)
62.956 (4.408) 3.217 105.291 135.735 302.791
- - - - 7.203 7.203
20 - - - 91.739 - 91.739
- - - 91.739 7.203 98.942
28 - (13) - - - (13)
62.956 (4.421) 3.217 197.030 142.938 401.720

Biljeske koje slijede Cine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.



VALAMAR GRUPA d.d.

I1ZVJESTAJ O NOVCANOM TOKU

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(svi iznosi izrazeni su u tisucama kuna) Biljeska 2011. 2010. 2011. 2010.
Nov¢ani tok od poslovnih aktivnosti
Nov¢ani priliv/(odliv) generiran poslovanjem 35 228.165 167.348 (4.725) 694
Plaéeni porez na dobit (9.028) (6.665) - -
Pla¢ena kamata (24.547) (20.950) (344) -
Neto noycam .pl'lllV/.(OdllV) generiran od 194.590 139.733 (5.069) 694
poslovnih aktivnosti
Nov¢éani tok od ulagackih aktivnosti
Nabava nekretnina, postrojenja i opreme (45.199) (115.229) (105) (88)
Nabava nematerijalne imovine 16 (1.405) (300) - -
Primici od prodaje nekretnina, postrojenja i 35 1771 366 i i
opreme
Prlmlclqu prodaje ﬁpancu ske imovine 2972 12.153 i i
raspolozive za prodaju
Primici od prodaje financijske imovine po fer
vrijednosti kroz ra¢un dobiti i gubitka 7.616 16.671 i i
Plasiranje kredita i depozita (84.121) (100.866) - -
Povrat danih kredita i depozita 131.642 116.457 - -
Kupovmg financijske imovine raspolozive (10.799) ) (39.547) i
za prodaju
Primljena kamata 8.945 14.003 244 -
Primljena dividenda 2.551 501 49.324 3.830
Net.o novcani priliv/ (odliv) od ulagackih 13.273 (55.744) 9.916 3742
aktivnosti
Novc¢ani tok od financijskih aktivnosti
Isplata dividende - -
Kupovina vlastitih dionica 28 (13) (4.408) (13) (4.408)
Primici od posudbi 97.156 63.056 - -
Otplata posudbi (238.831) (174.583) - -
Kupovina manjinskih udjela 34 (39.547) - -
Neto novcani odliv iz financijskih (181.235) (115.935) (13) (4.408)
aktivnosti ) ) )
Netg pqvecanrle/ (smanjenje) novca i 26.628 (31.946) 4.834 28
novcanih ekvivalenata
Novlac inovcani ekvivalenti na pocetku 157.522 189.468 270 240
godine
Novac i nov¢ani ekvivalenti na kraju 27 184.150 157.522 5.104 270

godine

Biljeske koje slijede ¢ine sastavni dio ovih financijskih izvjestaja.
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VALAMAR GRUPA d.d.

BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 1 - OPCE INFORMACIJE

Valamar grupa d.d. za razvoj turizma (Drustvo) upisano je u registar Trgovackog suda u Zagrebu dana
11. travnja 2005. godine. Drustvo je nastalo podjelom drustva SN Holding d.d. odvajanjem dijela
imovine tog drustva, a da to druStvo ne prestaje, na Novo drustvo, koje je po svom obliku dioni¢ko
drustvo, s pravnim posljedicama sveopéeg pravnog sljedniStva, te uz prijenos dioni¢arima drustva SN
Holding d.d. (kao drustva koje se dijeli) dionica Novom drustvu u zamjenu za dionice Drustva koje se
dijeli.

Grupu Valamar, Zagreb sacinjavaju Valamar grupa d.d., Zagreb dioni¢ko drustvo za upravljanje holding
drustvima (Matica) i njezine podruznice (Grupa):

a)

b)

Valamar Adria holding d.d., Zagreb dionicko drustvo za upravljanje holding drustvima, u 38,89%-

tnom (2010.: 27,16%-tnom) direktnom vlasniStvu i 15,15% indirektnog vlasniStva preko drustva

Epima d.o.0., a koji u svom vlasnistvu posjeduje:

— Riviera Adria d.d., Pore¢ dioni¢ko druStvo za ugostiteljstvo i turizam, u 70,26%-tnom
(2010.:78,05%) vlasnistvu, a koje u svom vlasnistvu ima drustvo Dubrovnik Babin kuk d.d.,
Dubrovnik dioni¢ko drustvo za ugostiteljstvo i turizam, u 93,94%-tnom vlasnistvu,

— Bastion upravljanje d.o.o., Zagreb drustvo s ogranicenom odgovorno$éu za upravljacke
djelatnosti holding-drustava, u 100%-tnom vlasniStvu i koji ima u vlasnistvu i Citatis savjetovanje
d.o.o.

— Linteum savjetovanje d.o.o., Zagreb drustvo s ogranicenom odgovornoséu za savjetovanje, u
100%-tnom vlasnistvu.

Epima d.o.0., Zagreb drustvo s ograni¢enom odgovornos¢u za savjetovanje u vezi s poslovanjem i

upravljanjem, u 100%-tnom vlasnistvu,

Bugenvilia d.o.0., Dubrovnik drustvo s ogranicenom odgovornoséu za hotelijersko-turisticku
djelatnost, u 99,43%-tnom vlasnistvu,

Valamar hoteli i ljetovali$ta d.o.o., drustvo s ogranicenom odgovorno$¢u za savjetovanje u vezi s
poslovanjem i upravljanjem, u 100%-tnom vlasniStvu i koji ima u vlasniStvu Valamar Hotels and
Resorts GmbH, Frankfurt am Main,

Valamar turisticki projekti d.o.o., Zagreb, drustvo s ogranicenom odgovornos¢u za arhitektonske
djelatnosti i inZenjerstvo te s njima povezano tehnicko savjetovanje, u 100%-tnom vlasnistvu,

Puntizela d.o.o., Pula drustvo s ogranicenom odgovornoséu za ugostiteljstvo i turizam, u 96,44%-
tnom vlasnistvu.

Sjediste drustva Valamar grupa d.d. je u Zagrebu, Miramarska 24.

Na dan 31. prosinca 2011. i 2010. godine dionice Drustva kotirale su MTP trziStu dionickih drustava na
Zagrebackoj burzi.




VALAMAR GRUPA d.d.
BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 1 — OPCE INFORMACIJE (nastavak)
Tijela Drustva

Nadzorni odbor

Gustav Wurmbock Predsjednik Nadzornog odbora

Edgar Prisender Zamjenik predsjednika Nadzornog odbora
Hans Dominik Turnovszky Clan Nadzornog odbora

Uprava

Franz Lanschiitzer Predsjednik uprave

Vicko Feri¢ Clan uprave

Ivana Budin Arhani¢ Clan uprave

BILJESKA 2 — SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA

Slijedi prikaz znacajnih racunovodstvenih politika usvojenih za pripremu ovih financijskih izvjestaja.
Ove racunovodstvene politike dosljedno su primjenjivane za sva razdoblja uklju¢ena u ove izvjestaje
Grupe i Drustva, osim tamo gdje je drugacije navedeno.

2.1 Osnove sastavljanja

Konsolidirani financijski izvjeStaji Grupe sastavljeni su sukladno Medunarodnim standardima
financijskog izvjestavanja (MSFI). Konsolidirani financijski izvjestaji izradeni su primjenom metode
povijesnog troska, koji su promijenjeni obavljenom revalorizacijom financijske imovine raspolozive
za prodaju i financijske imovine po fer vrijednosti u racunu dobiti i gubitka.

Sastavljanje financijskih izvjestaja sukladno Medunarodnim standardima financijskog izvjeStavanja
(MSFI) zahtijeva upotrebu odredenih klju¢nih racunovodstvenih procjena. Takoder se od Uprave
zahtijeva da se sluzi prosudbama u procesu primjene racunovodstvenih politika Grupe. Podrucja koja
ukljucuju visi stupanj prosudbe ili slozenosti, odnosno podru¢ja gdje su pretpostavke i procjene
znacajne za financijske izvjestaje prikazana su u biljeSci 4.

U ovim konsolidiranim izvjeStajima konsolidirani su financijski izvjestaji druStva Valamar Adria
holding d.d. jer Valamar grupa d.d. ima u 38,89%-tnom (2010.: 27,16%-tnom) vlasniStvu Valamar
Adria holding d.d. te kroz vlasni$tvo nad podruznicom Epima d.o.o. (100 % vlasni$tvo) posjeduje
15,15 % dionica Valamar Adria holding d.d..Do 30. lipnja 2011. godine Uprava Epime d.o.o. bila je
ujedno i Uprava Valamar Adria holdinga d.d. i u potpunosti je upravljala imovinom oba navedena
drustva.




VALAMAR GRUPA d.d.
BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 2 — SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
2.1 Osnove sastavljanja
2.1.1 Promjene ra¢unovodstvene politike i objavljivanja

a) Grupa je tijekom godine usvojila sljedece nove i dopunjene MSFI-je i smjernice Odbora za
tumacenje medunarodnog financijskog izvjeS¢ivanja (IFRIC). Ukoliko je primjena standarda ili
smjernica utjecala na financijske izvjestaje ili rezultat Grupe, taj je utjecaj naveden.

Dodatak MRS-u 32 Financijski instrumenti: Prezentacija — klasifikacija izdavanja prava (na snazi za
godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. veljace 2010. godine)

Dodatak dozvoljava da se prava, opcije i varanti za kupnju nepromjenjivog broja vlastitih subjektovih
vlasni¢kih instrumenata za nepromjenjivi iznos bilo koje valute mogu klasificirati kao vlasnicki
instrumenti pod uvjetom da subjekt nudi prava, opcije ili varante razmjerno svim svojim postojec¢im
vlasnicima iste klase svojih nederivativnih vlasnickih instrumenata. Primjena dodatka nije imala
utjecaja na financijski polozaj i rezultat Grupe budu¢i da Grupa nema takvih instrumenata.

IFRIC 19 Podmirenje financijskih obveza s viasnickim instrumentima (na snazi za godisnja razdoblja
koja pocinju na dan ili nakon 1. srpnja 2010. godine)

Tumacenje razjasSnjava zahtjeve MSFI-ja kada subjekt ponovno pregovara uvjete financijske obveze sa
svojim vjerovnikom te vjerovnik prihva¢a dionice subjekta ili druge vlasniCke instrumente kao
podmirenje financijske obveze u cijelosti ili djelomicno. Primjena tumacenja nije imala utjecaja na
financijske izvjestaje buduc¢i da Grupa ne pregovara o takvim uvjetima sa svojim vjerovnicima.

Dodatak MSFI-ju 1 Prva primjena Medunarodnih standarda financijskog izvjeséivanja — Ograniceno
izuze¢e od objava usporedivih podataka zahtijevanih po MSFI-ju 7 za subjekte koji prvi put
primjenjuju MSFI-je (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. srpnja 2010.
godine)

Dodatak razjas$njava da subjekti koji prvi put primjenjuju MSFI-je ne moraju objaviti usporedne
podatke kao $to je iznijeto u dodatku MSFI-ja 7, a koji je objavljen u ozujku 2009. godine. Primjena
dodatka nije utjecala na financijski polozaj Grupe.

Dodaci MRS-u 24 Objavljivanje povezanih stranaka (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na
dan ili nakon 1. sijecnja 2011. godine)

Dodaci pojednostavljuju definiciju povezanih stranaka 1 mijenjaju odredene zahtjeve za
objavljivanjem za drustva povezana s drzavom. Jedan izvrs$ni ugovor je dodan u okviru objavljivanja
informacija o povezanim strankama. Primjena tih dodataka nije imala utjecaja na financijski polozaj i
rezultat Grupe niti na objavljivanje informacija o povezanim strankama.

Dodatak IFRIC 14 Ogranicenje uz imovinu planova definiranih primanja, zahtjevi minimalnih
financiranja i njihovo medudjelovanje (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1.
sijecnja 2011. godine)

Uklanja neZeljene posljedice koje proizlaze iz tretmana placanja unaprijed kada postoji zahtjev
minimalnog financiranja. Rezultati unaprijed pla¢enih doprinosa u odredenim okolnostima priznaju se
radije kao imovina nego kao trosak. Grupa nije predmet zahtjeva minimalnog financiranja te dodatak
tumacenja nije imalo utjecaja na financijski polozaj i rezultat Grupe.
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VALAMAR GRUPA d.d.

BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 2 — SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

2.1

Osnove sastavljanja (nastavak)

2.1.1 Promjene racunovodstvene politike i objavljivanja (nastavak)

b)

Poboljsanja MSFI-ja (izdana u svibnju 2010. godine)

Odbor za medunarodne racunovodstvene standarde (IASB) izdao je skup dodataka MSFI-jima.
Primijenjeni dodaci proizasli iz poboljSanja MSFI-ja na sljedeCe standarde nisu imali nikakvog
utjecaja na raCunovodstvene politike, financijski polozaj ili rezultate Grupe:

MSFI 1 Prva primjena MSFI-ja (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. sijecnja
2011. godine)

(@)

(b)

(©)

Promjene racunovodstvene politike u godini prve primjene - Pojasnjava da, ako subjekt koji prvi puta
primjenjuje MSFI-je promijeni svoje racunovodstvene politike ili koriStenje izuze¢a od MSFlI-a 1
nakon Sto je objavio financijsko izvjes¢e za razdoblje tijekom godine u skladu s MRS-om 34
Financijsko izvjestavanje za razdoblja tijekom godine treba objasniti te promjene i aZurirati
uskladenja izmedu prethodnih racunovodstvenih standarda i MSFI.

Revalorizacijska osnova kao zamjenski trosak - Omoguéuje subjektima koji prvi put primjenjuju
MSFI koristenje fer vrijednosti pojedinog dogadaja kao pretpostavljenog troska, cak i ako se dogadaj
dogodi nakon dana prelaska ali prije izdavanja prvih financijskih izvje$¢a prema MSFI-ju. Kad dode
do takvog ponovnog mjerenja nakon dana prelaska na MSFI-je ali tijekom razdoblja koje pokrivaju
prvo financijsko izvjes¢e prema MSFI-ju, svako daljnje uskladenje te fer vrijednosti priznaje se u
kapitalu.

Koristenje zamjenskog troska za aktivnosti podlozne regulaciji stopa - Subjektima podloznima
regulaciji stopa omogucuje se koriStenje knjigovodstvenih vrijednosti nekretnina, postrojenja i
opreme ili nematerijalne imovine prema prethodnim racunovodstvenim standardima kao
pretpostavljenog troska, na osnovi pojedinacnih stavaka. Subjekti koji koriste ovo izuzece trebaju na
umanjenje vrijednosti testirati svaku stavku prema MRS-u 36 na dan prelaska.

MSFI 3 Poslovna spajanja (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. srpnja
2010. godine)

(@)

(b)

(©

Prijelazni zahtjevi za potencijalnu naknadu iz poslovne kombinacije koja se dogodila prije dana
stupanja na snagu izmijenjenih MSFI-ja. - Pojasnjava da se dodaci MSFI-u 7 Financijski instrumenti:
Objavljivanja, MRS-u 32 Financijski instrumenti: Prezentiranje, i MRS-u 39 Financijski instrumenti:
Priznavanje i mjerenje, koji uklanjaju izuzece za potencijalnu naknadu se ne primjenjuju na
potencijalne naknade koje proizlaze iz poslovnih kombinacija ¢iji datumi stjecanja prethode primjeni
MSFI-ja 3 (izmijenjenog 2008. godine).

Mjerenje nekontrolirajucih udjela - 1zbor mjerenja nekontrolirajuc¢ih udjela po fer vrijednosti ili po
proporcionalnom udjelu u neto imovini ste¢enog subjekta primjenjuje se samo na instrumente koji
predstavljaju sadasnje vlasni¢ke udjele i svojim vlasnicima daju pravo na proporcionalni udio u neto
imovini u slucaju likvidacije. Sve ostale komponente nekontroliraju¢eg udjela mjere se po fer
vrijednosti, osim ako MSFI zahtjeva drugu osnovu za mjerenje

Nezamijenjene i dobrovoljno zamijenjene nagrade Cije placanje se temeljeni na dionicama -
Smjernice za primjenu u MSFI-ja 3 primjenjuju se na sve transakcije ¢ija su placanja temeljena na
dionicama koje su dio poslovne kombinacije, ukljucujuéi i nezamijenjene i dobrovoljno zamijenjene
nagrade temeljene na dionicama.
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BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 2 — SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

2.1 Osnove sastavljanja (nastavak)

2.1.1 Promjene racunovodstvene politike i objavljivanja (nastavak)

MSFI 7 Financijski instrumenti - Naglasava medupovezanost izmedu kvantitativnih 1 kvalitativnih
objavljivanja o prirodi i opsegu rizika povezanih s financijskim instrumentima.

MRS 1 Prezentiranje financijskih izvjeSca - PojaSnjava da ¢e subjekt prezentirati analizu ostale
sveobuhvatne dobiti za svaku komponentu kapitala, ili u izvjeS¢u o promjenama kapitala ili u biljeskama
uz financijske izvjestaje.

MRS 27 Konsolidirani i odvojeni financijski izvjestaji - Pojasnjava da se dodaci iz MRS-a 27 napravljeni
za MRS 21 Ucinci promjena tecaja stranih valuta, MRS 28 Ulaganja u pridruzena drustva, i MRS 31
Udjeli u zajednickim pothvatima, primjenjuju prospektivno na godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili
nakon 1. srpnja 2009. godine, ili ranija ako se MRS 27 primjenjuje ranije.

MRS 34 Financijsko izvjes¢ivanje za razdoblja tijekom godine - Daje smjernice kako bi prikazao nacin
primjene nacela objavljivanja u MRS-u 34 te dodaje zahtjeve za objavljivanjem u vezi s: okolnostima koje
bi vjerojatno mogle utjecati na fer vrijednosti financijskih instrumenata i njihovu klasifikaciju;
prijenosima financijskih instrumenata izmedu razli¢itih razina hijerarhija fer vrijednosti; promjenama u
klasifikaciji financijske imovine; i promjenama u potencijalnim obvezama i imovini.

IFRIC 13 Programi nagradivanja lojalnosti kupaca - Znacenje ‘fer vrijednosti’ pojasnjava se u kontekstu
mjerenja nagradnih kredita u skladu s programima nagradivanja vjernosti kupaca.

¢) Standardi i tumacenja koji su objavljeni, ali jos nisu na snazi i nisu prijevremeno usvojeni

Standardi i tumacenja koji su objavljeni ali stupaju na snagu za razdoblje nakon 1. sije¢nja 2011.
godine navedeni su dolje:

Dodaci MSFI-u 7 Financijski instrumenti: Objavijivanja, Prestanak priznavanja (na snazi za godisnja
razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. srpnja 2011. godine)

Ovaj dodatak promicat ¢e transparentnost u izvje$¢ivanju o transfernim transakcijama i poboljSati
korisnikovo razumijevanje izloZenosti riziku u svezi s transferima financijske imovine i ucincima tih
rizika na financijski polozaj subjekta, osobito onih koji ukljuc¢uju sekuritizaciju financijske imovine.
Dodatak utjeCe samo na objavljivanje i nema utjecaj na financijski polozaj ili rezultat Grupe. Grupa
namjerava usvojiti ovaj dodatak s datumom stupanja na snagu.

Dodatak MSFI-u 1 Prva primjena, Fiksni datumi i hiperinflacija (na snazi za godisnja razdoblja koja
pocinju na dan ili nakon 1. srpnja 2011. godine)

Ovi dodaci ukljucuju dvije promjene MSFI-ja I Prva primjena MSFI-ja. Prvi zamjenjuje pozive na
fiksni datum 1. sije¢nja 2004. godine s ‘dan prelaska na MSFI-je’, uklanjajuci time potrebu da subjekti
koji prvi puta primjenjuju MSFI-je prepravljaju transakcije prestanka priznavanja koje su se dogodile
prije dana prelaska na MSFI-je. Drugi dodatak daje smjernice o tome kako subjekt treba nastaviti
prezentirati u skladu s MSFI-jima nakon razdoblja u kojem subjekt nije mogao biti uskladen s MSFI-
jima jer je njegova funkcionalna valuta bila izloZzena snaznoj hiperinflaciji. Dodaci ne¢e imati utjecaj
na financijski polozaj ili rezultat Grupe jer Grupa ne primjenjuje standarde po prvi put.
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BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 2 - SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

2.1 Osnove sastavljanja (nastavak)
2.1.1 Promjene racunovodstvene politike i objavljivanja (nastavak)

MRS 12 Porezi na dobit — Odgodeni porezi (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili
nakon 1. sijecnja 2012. godine)

MRS 12 Porezi na dobit, trenutno zahtjeva da subjekt mjeri odgodeni porez vezan za imovinu ovisno o
tome ocekuje li subjekt da ¢e nadoknaditi knjigovodstvenu vrijednost imovine kroz koriStenje ili prodaju.
Moze biti tesko i subjektivno procijeniti hoce li se vrijednost nadoknaditi kroz koristenje ili kroz prodaju
kad se imovina myjeri koriStenjem modela fer vrijednosti po MRS-u 40 Ulaganja u nekretnine. Ovaj
dodatak stoga uvodi iznimku od postojeéeg nacela za mjerenje odgodene porezne imovine ili obveza
koje nastaju iz ulaganja u nekretnine koje se mjere po fer vrijednosti. Kao rezultat dodataka, SIC 2 Porez
na dobit — nadoknada revalorizirane imovine koja se ne amortizira se vise nee primjenjivati na ulaganja
u nekretnine koja se vode po fer vrijednosti. Dodaci takoder ukljuuju preostale smjernice u MRS 12
koje su ranije bile sadrzane u SIC-u 21, koji je povucen. Grupa ne ocekuje da ¢e nadopunjeni MRS 12
imati utjecaja na financijske izvjestaje, budu¢i da Grupa trenutno ne posjeduje nikakvu investicijsku
imovinu niti imovinu koja se priznaje po modelu revalorizacije, a koja se ne amortizira.

Dodatak MRS-u 1 Prezentiranje financijskih izvjes¢a vezano za ostalu sveobuhvatnu dobit (na snazi za
godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. srpnja 2012. godine)

Glavna promjena koja je rezultat ovih dodataka je zahtjev da subjekti grupiraju stavke prikazane u
‘ostaloj sveobuhvatnoj dobiti’ na osnovu toga je li ih naknadno mogucée reklasificirati u racun dobiti i
gubitka (usklada reklasifikacije). Dodaci se ne bave pitanjem koje stavke se prikazuju u ostaloj
sveobuhvatnoj dobiti. Dodatak utjeCe samo na prezentaciju i zbog toga se ne ocekuje utjecaj na
financijski poloZzaj ili rezultat Grupe.

Dodatak MRS-u 19 Primanja zaposlenih (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon
1. sijecnja 2013. godine)

Ovi dodaci uklanjanju koridor pristup i izraCunavaju financijske troskove na osnovi neto financiranja.
Dodatak bi mogao imati utjecaj na financijski polozaj ili rezultat Grupe.

MSFI 9 Financijski instrumenti (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1.
sijecnja 2015. godine)

MSFI 9 je prvi standard koji je izdan kao dio Sireg projekta zamjenjivanja MRS-a 39 Priznavanje i mjerenje.
MSFI 9 zadrzava, ali pojednostavljuje model mijeSanog mjerenja i utvrduje dvije primarne kategorije
mjerenja financijske imovine: amortizirani troSak i fer vrijednost. Osnova klasifikacije ovisi o
poslovnhom modelu subjekta i ugovornim karakteristikama novcanog tijeka financijske imovine.
Smjernice MRS-a 39 o umanjenju vrijednosti financijske imovine i ratunovodstvu zastite nastavljaju
se primjenjivati. Grupa ne ocekuje da ¢e MSFI 9 utjecati na financijske izvjestaje. Grupa namjerava
usvojiti novi standard s datumom stupanja na snagu.
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ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 2 — SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

2.1 Osnove sastavljanja(nastavak)

2.1.1 Promjene racunovodstvene politike i objavljivanja (nastavak)

MSFI 10 Konsolidirani financijski izvjestaji (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili
nakon 1. sijecnja 2013. godine)

Cilj MSFI-a 10 je utvrditi nacela za prezentiranje i pripremu konsolidiranih financijskih izvjes¢a kada
subjekt kontrolira jedno ili viSe drugih subjekata (subjekt koji kontrolira jedno ili vise drugih subjekata)
kako bi prezentirao konsolidiran financijski izvjestaji. Odreduje nacela kontrole, te utvrduje kontrole kao
osnovu za konsolidaciju. Navodi kako primijeniti nacelo kontrole u utvrdivanju kontrolira li ulagatelj
subjekt u koji ulaze te mora li ga stoga konsolidirati. Navodi ra¢unovodstvene zahtjeve za pripremu
konsolidiranih financijskih izvje$¢a. Grupa ocekuje da MSFI 10 nece imati utjecaja na financijske
izvjestaje. Grupa namjerava usvojiti novi standard s datumom stupanja na snagu.

MSFI 11 Zajednicki aranzmani (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1.
sijecnja 2013. godine)

MSFTI 11 realisti¢nije odrazava zajednicke aranzmane usredotocujuci se na prava i obveze aranzmana, a ne
na njegov pravni oblik. Postoje dvije vrste zajednickih aranzmana: zajednicko poslovanje i zajednicki
pothvati. Zajednicko poslovanje je kad zajednicki upravitelj ima prava na imovinu i obveze u svezi s
aranzmanom te stoga evidentira svoje udjele u imovini, obvezama, prihodima i rashodima. Zajednicki
pothvati su kad zajedni¢ki upravitelj ima prava na neto imovinu aranZmana te stoga svoje udjele
evidentira po metodi udjela. Proporcionalna konsolidacija zajednickih pothvata viSe nije dozvoljena.
Grupa ocekuje da MSFI 11 necée imati nikakav utjecaj na financijske izvjestaje. Grupa namjerava usvojiti
novi standard s datumom stupanja na snagu.

MSFI 12 Objavljivanje udjela u drugim subjektima (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na
dan ili nakon 1. sijecnja 2013. godine)

MSFI 12 ukljucuje zahtjeve za objavljivanjem za sve oblike udjela u drugim subjektima, ukljucujucéi i
zajednicke aranzmane, pridruzena drustva, drustva s posebnom namjenom i druga vanbilan¢na ulaganja.
Grupa trenutno procjenjuje utjecaj MSFI-ja 12 na financijske izvjeStaje. Grupa namjerava usvojiti novi
standard s datumom stupanja na snagu.

MSFI 13 Mjerenje fer vrijednosti (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1.
sijecnja 2013. godine)

MSFI 13 ima za cilj povecati konzistentnost i smanjiti slozenost dajuci to¢nu definiciju fer vrijednosti i
jedan izvor mjerenja fer vrijednosti te zahtjeve za objavljivanjem za uporabu u svim MSFI-jevima.
Zahtjevi ne prosiruju uporabu racunovodstva fer vrijednosti, nego pruzaju smjernice o tome kako bi se
ono trebalo primjenjivati tamo gdje je njegova uporaba ve¢ potrebna ili dozvoljena drugim standardima
unutar MSFI ili US GAAP-a. Grupa trenutno procjenjuje utjecaj MSFI-ja 13 na financijske izvjestaje.
Grupa namjerava usvojiti novi standard s datumom stupanja na snagu.

MRS 27 (izmijenjen 2011) Odvojeni financijski izvjestaji (na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju
na dan ili nakon 1. sijecnja 2013. godine)

MRS 27 (izmijenjen 2011) ukljucuje odredbe o odvojenim financijskim izvjestajima preostale nakon sto
su kontrolne odredbe MRS-a 27 uklju¢ene u novi MSFI 10. Grupa trenutno procjenjuje utjecaj MRS-a 27
na financijske izvjestaje. Grupa namjerava usvojiti novi standard s datumom stupanja na snagu.
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BILJESKA 2 — SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)

2.1 Osnove sastavljanja (nastavak)

2.1.1 Promjene racunovodstvene politike i objavljivanja (nastavak)

MRS 28 (izmijenjen 2011) Pridruzena drustva i zajednicki pothvati (na snazi za godisnja razdoblja
koja pocinju na dan ili nakon 1. sijecnja 2013. godine)

MRS 28 (izmijenjen 2011) ukljucuje zahtjeve da se zajednicki pothvati, kao i pridruzena drustva, vode po
metodi udjela nakon izdavanja MSFI-a 10. Grupa ocekuje da MSFI 28 nece imati nikakav utjecaj na
financijske izvjestaje. Grupa namjerava usvojiti novi standard s datumom stupanja na snagu.

IFRIC 20, Troskovi povrsinskog kopa u proizvodnoj fazi povrsinskog rudnika (izdan u listopadu 2011.
godine i na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. sijecnja 2013. godine)

Tumacenje pojasnjava da se koristi od djelatnosti povrsinskog iskopa evidentiraju u skladu s nacelima
MRS-a 2 Zalihe, u mjeri u kojoj se realiziraju u obliku proizvedenih zaliha. U mjeri u kojoj koristi
predstavljaju poboljSan pristup rudi, subjekt treba priznati ove troSkove kao ‘imovinu od djelatnosti
povrsinskog kopa’ unutar dugotrajne imovine, pod uvjetom da su zadovoljeni odredeni kriteriji. Ovaj
dodatak nije primjenjiv za poslovanje Grupe.

Prijeboj financijske imovine i financijskih obveza — Dodaci MRS-u 32 (izdani u prosincu 2011. godine i
na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. sijecnja 2014. godine).

Dodatak je dodao smjernice za primjenu MRS-a 32 kako bi se rijesile nedosljednosti utvrdene primjenom
nekih od kriterija za prijeboj. To ukljucuje pojasnjenje znacenja ‘trenutno ima zakonski provedivo pravo
prijeboja’ te da se neki sustavi bruto podmirenja mogu smatrati ekvivalentom neto podmirenja. Grupa
razmatra utjecaj ovog dodatka.

Objavljivanja — Prijeboj financijske imovine i financijskih obveza — Dodaci MSFI-ju 7 (izdani u prosincu
2011. godine i na snazi za godisnja razdoblja koja pocinju na dan ili nakon 1. sijecnja 2013. godine)
Dodatak zahtijeva objavljivanja koja ¢e omoguciti korisnicima financijskih izvjes¢a subjekta da procijene
uc¢inak ili potencijalni uc¢inak prijeboja, uklju¢ujuci i pravo na prijeboj. Dodatak ¢e imati ucinak na
objavljivanja, ali nece imati ucinka na mjerenje i priznavanje financijskih instrumenata.

2.2 Konsolidacija
(a) Podruznice

Podruznice su sva drustva (ukljucujuéi i drustva s posebnom namjenom) nad kojima Grupa ima kontrolu
nad financijskim i poslovnim politikama, S$to u pravilu ukljucuje viSe od pola glasackih prava. Postojanje
i uc¢inak potencijalnih prava glasa koja se mogu iskoristiti ili zamijeniti razmatraju se prilikom procjene
ima li Grupa kontrolu nad drugim poslovnim subjektom. Podruznice su u potpunosti konsolidirane od
datuma na koji je kontrola stvarno prenesena na Grupu te iskljucene iz konsolidacije od dana kad ta
kontrola prestane.

Sve transakcije unutar Grupe, stanja i nerealizirani dobici od transakcija unutar druStava Grupe se
eliminiraju. Isto tako eliminiraju se i nerealizirani gubici. Prema potrebi, ra¢unovodstvene politike
podruznica izmijenjene su kako bi se uskladile s politikama koje primjenjuje Grupa.

Znacajne podruznice koje su konsolidirane u ovim financijskim izvjestajima prikazane su u biljesci 33.

Drustvo ima podruznice prikazane po fer vrijednosti u biljesci 20 - Financijska imovina raspoloZiva za
prodaju u financijskim izvjestajima za Drustvo.
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BILJESKA 2 — SAZETAK ZNACAJNIH RACUNOVODSTVENIH POLITIKA (nastavak)
2.2 Konsolidacija (nastavak)
(b) Promjene u viasnickim udjelima u podruznicama bez promjene kontrole

Grupa primjenjuje politiku prema kojoj transakcije s manjinskim dioniarima koji ne rezultiraju gubitkom
kontrole tretira kao transakcije s veéinskim vlasnicima Grupe. Kod otkupa dionica od manjinskih
dionicara razlika izmedu placenih iznosa i pripadajuceg udjela u neto imovini podruznice iskazuju se u
kapitalu. Dobici ili gubici vezani uz prodaju manjinskim udjelima takoder se iskazuju u kapitalu.

(¢) Zajednicki pothvati

Udjeli Grupe u drustvima pod zajednickom kontrolom prikazuju se primjenom metode udjela. Po toj je
metodi udio u drustvu pod zajednickom kontrolom pocetno iskazan po trosku te se potom uskladuje s
promjenama nastalim uslijed pothvatnikovog stjecanja udjela u neto imovini drustva pod zajedniCkom
kontrolom. Dobici ili gubici pothvatnika ukljucuju pothvatnikov udio u dobicima ili gubicima drustva pod
zajednickom kontrolom.

2.3 Spajanje poslovnih subjekata od drustva pod zajednickom kontrolom

Spajanje poslovnih subjekata od drustava pod zajednickom kontrolom racunovodstveno se iskazuju
pomoc¢u metode 'udruzivanja interesa'. Prema ovoj metodi imovina i obveze drustva pod zajedni¢kom
kontrolom prenose se po knjigovodstvenim vrijednostima u dru$tvo prethodnika . Pripadajuci goodwill
koji se odnosi na prvotna stjecanja druStva prethodnika takoder se iskazuje u ovim financijskim
izvjestajima. Razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti neto imovine i placene naknade iskazuje se
u ovim financijskim izvjestajima kao uskladenje kapitala.

2.4 Izvjestavanje o poslovnim segmentima

Poslovni segmenti prikazuju se u skladu s internim izvjesStajima koji se dostavljaju donositelju glavnih
poslovnih odluka. Donositelj glavnih poslovnih odluka je osoba ili grupa koja alocira resurse poslovnim
segmentima i ocjenjuje poslovanje segmenata odredenog drustva. Donositelj glavnih poslovnih odluka je
zajednicko tijelo koje se sastoji od Uprave Grupe i Uprave drustva Valamar hoteli i ljetovaliSta d.o.o.
kojem je povjereno upravljanje hotelsko-turistickim objektima i sadrzajima (Turizam).
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2.5 Strane valute
(a) Funkcionalna i izvjestajna valuta

Stavke ukljucene u financijske izvjestaje svake pojedine Clanice Grupe iskazane su u valuti primarnog
gospodarskog okruZenja u kojem clanica Grupe posluje (‘funkcionalna valuta”). Konsolidirani financijski
izvjestaji prikazani su u kunama, $to predstavlja funkcionalnu valutu Drustva i izvjeStajnu valutu Grupe.

(b) Transakcije i stanja u stranoj valuti

Transakcije u stranim sredstvima placanja preracunavaju se u funkcionalnu valutu tako da se iznosi u
stranim sredstvima placanja preraCunavaju po tecaju na dan transakcije. Dobici ili gubici od tecajnih
razlika, koji nastaju prilikom podmirenja tih transakcija i preraCuna monetarne imovine i obveza izraZzenih
u stranim valutama, priznaju se u izvjesStaju o sveobuhvatnoj dobiti.

Pozitivne i negativne teCajne razlike koje se odnose na posudbe i novac i novéane ekvivalente prikazuju se
u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru ‘financijskih rashoda — neto’. Sve ostale negativne i pozitivne
tecajne razlike prikazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru 'ostali dobici — neto'.

2.6 Nekretnine, postrojenja i oprema

Nekretnine, postrojenja i oprema iskazani su u bilanci po povijesnom trosku umanjenom za akumuliranu
amortizaciju i rezerviranje za umanjenje vrijednosti, ako je potrebno. Povijesni troSak ukljucuje troSak
koji je izravno povezan sa stjecanjem imovine.

Naknadni izdaci ukljucuju se u knjigovodstvenu vrijednost imovine ili se, po potrebi, priznaju kao
zasebna imovina samo ako ¢e Grupa imati budu¢e ekonomske koristi od spomenute imovine, te ako se
trosak imovine moze pouzdano mjeriti. Svi ostali tro§kovi investicijskog i tekuceg odrzavanja terete
izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti u financijskom razdoblju u kojem su nastali. TroSak zamjene vecih
dijelova stavki nekretnina, postrojenja i opreme se kapitaliziraju, a knjigovodstvena vrijednost
zamijenjenih dijelovi se otpisuju.

Zemljiste, umjetnicka djela se ne amortizira ni imovina u izgradnji. Amortizacija ostale imovine
obracunava se primjenom pravocrtne metode u svrhu alokacije troska te imovine tijekom njenog
procijenjenog korisnog vijeka uporabe kako slijedi:

Gradevinski objekti (Turizam) 4 - 25 godina
Gradev1.nsk1 objekti (Ulaganja u 30 godina
nekretnine)

Oprema 3 - 10 godina
Ostalo 0 - 30 godina

Amortizacija se obracunava za svako sredstvo sve do potpune amortizacije sredstva ili do rezidualne
vrijednosti sredstva ako je znacajna. Rezidualna vrijednost imovine predstavlja procijenjeni iznos koji bi
Grupa trenutno dobila od prodaje imovine umanjenog za procijenjeni troSak prodaje u slucaju da je
imovina dosegla starost i stanje koje se ocekuje na kraju vijeka trajanja imovine. Rezidualna vrijednost
imovine je nula ako Grupa ocekuje da ¢e ju koristiti do kraja njenog vijeka trajanja. Rezidualna vrijednost
imovine i korisni vijek pregledavaju se na svaki datum bilance i po potrebi uskladuju.
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2.6 Nekretnine, postrojenja i oprema (nastavak)

U slucaju da je knjigovodstveni iznos imovine veéi od procijenjenog nadoknadivog iznosa, razlika se
otpisuje do nadoknadivog iznosa (biljeska 2.8). Dobici i gubici nastali prodajom odreduju se usporedbom
prihoda i knjigovodstvene vrijednosti sredstva i ukljucuju se u izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti u okviru
'ostali dobici-neto'.

2.7 Nematerijalna imovina
(a) Goodwill

Goodwill predstavlja razliku izmedu fer vrijednosti troska stjecanja i fer vrijednosti udjela Grupe u
neto prepoznatljivoj imovini steCene podruznice na dan stjecanja. Goodwill nastao stjecanjem
podruznica iskazan je u okviru nematerijalne imovine. Zasebno iskazan goodwill godisSnje se
provjerava zbog umanjenja vrijednosti, te se iskazuje po trosku stjecanja umanjenom za akumulirane
gubitke od umanjenja vrijednosti. Gubici od umanjenja vrijednosti goodwilla se ne ukidaju. Dobici i
gubici od prodaje poslovnog subjekta ukljuc¢uju knjigovodstvenu vrijednost goodwilla koja se odnosi
na prodani subjekt.

(b) Softver

Licence za softver kapitaliziraju su na temelju troskova stjecanja i troSkova koji nastaju dovodenjem
softvera u radno stanje. Ovi troskovi amortiziraju se tijekom njihovog korisnog vijeka uporabe do 4
godina.

2.8 Umanjenje vrijednosti nefinancijske imovine

Godisnje se ispituje umanjenje vrijednosti za imovinu koja ima neograni¢en korisni vijek uporabe i koja
se ne amortizira. Imovina koja se amortizira pregledava se zbog umanjenja vrijednosti kad dogadaji ili
promijenjene okolnosti ukazuju na to da knjigovodstvena vrijednost mozda nije nadoknadiva. Gubitak od
umanjenja vrijednosti priznaje se kao razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti imovine i njenog
nadoknadivog iznosa. Nadoknadivi iznos je fer vrijednost imovine umanjena za troskove prodaje ili
vrijednost imovine u uporabi, ovisno o tome koji je visi. Za potrebe procjene umanjenja vrijednosti,
imovina se grupira na najnizi nivo kako bi se pojedinacno utvrdio novcani tok (jedinice stvaranja novca).
Nefinancijska imovina, osim goodwilla, za koju je iskazan gubitak od umanjenja vrijednosti, provjerava
se na svaki datum izvjeStavanja radi mogucéeg ukidanja umanjenja vrijednosti.

2.9 Dugotrajna imovina namijenjena za prodaju

Dugotrajna imovina klasificira se kao dugotrajna imovina namijenjena za prodaju ako ¢e njena
knjigovodstvena vrijednost biti uglavnom nadoknadena putem prodaje radije nego stalnim koriStenjem.
Dugotrajna imovina klasificirana kao namijenjena za prodaju mjeri se po nizoj od knjigovodstvene ili fer
vrijednosti umanjene za troskove prodaje. Imovina mora biti raspoloziva za trenutnu prodaju u
postojecem stanju i njena prodaja mora biti vrlo vjerojatna. Dobici i gubici nastali prodajom dugotrajne
imovine namijenjene za prodaju ukljucuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru 'ostali prihodi'.
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2.10 Financijska imovina
2.10.1 Klasifikacija

Grupa klasificira svoju financijsku imovinu u sljedece kategorije: financijska imovina po fer vrijednosti u
racunu dobiti i gubitka, krediti i potrazivanja i financijska imovina raspoloZiva za prodaju. Klasifikacija
ovisi o svrsi za koju je financijska imovina stecena. Uprava klasificira financijsku imovinu kod pocetnog
priznavanja i procjenjuje tu klasifikaciju na svaki datum izvjestavanja.

(a) Financijska imovina po fer vrijednosti u racunu dobiti i gubitka

Ova kategorija ima financijsku imovinu namijenjenu trgovanju. Financijska imovina se klasificira u ovu
kategoriju ako je steCena prvenstveno u svrhu prodaje u kratkom roku ili ako je tako odredeno od strane
Uprave. Imovina u ovoj kategoriji klasificirana je kao kratkotrajna imovina osim derivativnih financijskih
instrumenata prikazanih u biljesci 2.11.

(b) Krediti i potraZivanja

Krediti i potrazivanja predstavljaju nederivativnu financijsku imovinu s fiksnim ili odredivim placanjem
koja ne kotira na aktivnom trzistu. Iskazana je u okviru kratkotrajne imovine, osim imovine s dospijecem
duzim od 12 mjeseci nakon datuma bilance. Takva se imovina klasificira kao dugotrajna imovina. Krediti
i potrazivanja obuhvacaju kupce i ostala potrazivanja, depoziti i krediti i novac i novéane ekvivalente u
bilanci (biljeska 2.15 1 2.16).

(¢) Financijska imovina raspolozZiva za prodaju

Financijska imovina raspoloziva za prodaju predstavlja nederivativnu imovinu koja je iskazana u ovoj
kategoriji ili nije klasificirana u neku drugu kategoriju. Ukljucena je u dugotrajnu imovinu, osim ako
Uprava ima namjeru prodati ulaganje unutar razdoblja od 12 mjeseci od datuma bilance. Financijska
imovina raspoloZiva za prodaju iskazuje se po fer vrijednosti dok ako se njena fer vrijednost ne moze
mjeriti 1 odrediti prikazuje se po troSku umanjenom za umanjenje vrijednosti.
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2.10 Financijska imovina (nastavak)
2.10.2 Mjerenje i priznavanje

Sva kupljena i prodana financijska imov priznaje se na datum transakcije, tj. na datum na koji se Grupa
obvezala kupiti ili prodati sredstvo. Ulaganja se pocetno priznaju po fer vrijednosti uvecanoj za troskove
transakcije za cjelokupnu financijsku imovinu koja nije iskazana po fer vrijednosti u racunu dobiti i
gubitka. Financijska imovina iskazana po fer vrijednosti u racunu dobiti i gubitka pocetno se priznaje po
fer vrijednosti, a troSak transakcije iskazuje se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti. Financijska imovina se
prestaju priznavati kada isteknu ili su prenesena prava na primitak nov¢anih tokova od ulaganja ili kada je
Grupa prenijela sve bitne rizike i koristi vlasniStva. Financijska imovina raspoloziva za prodaju i
financijska imovina po fer vrijednosti u racunu dobiti i gubitka naknadno se iskazuje po fer vrijednosti.
Krediti i potrazivanja iskazani su po amortiziranom trosku primjenom metode efektivne kamate.

Dobici i gubici nastali iz promjena u fer vrijednosti financijske imovine po fer vrijednosti u racunu dobiti i
gubitka iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru ‘ostalih dobitaka — neto’ u razdoblju u
kojem su nastali. Dobici i gubici nastali iz promjena u fer vrijednosti po kamatnom swapu iskazuju se u
izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru financijskih troskova/prihoda. Prihodi od dividendi od
financijske imovine po fer vrijednosti u racunu dobiti i gubitka iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj
dobiti u okviru ‘ostalih prihoda’ kada je ustanovljeno pravo na isplatu dividende.

Promjene u fer vrijednosti ostalih monetarnih vrijednosnica raspolozivih za prodaju i nemonetarnih
vrijednosnica raspolozivih za prodaju priznaju se u kapitalu (ostaloj sveobuhvatnoj dobiti).

Prilikom prodaje ili umanjenja vrijednosti vrijednosnica raspolozivih za prodaju, akumulirana
uskladenja fer vrijednosti priznata u kapitalu ukljucuju se u izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti u sklopu
'dobitaka i gubitaka od ulaganja u vrijednosnice’.

Kamate na vrijednosnice raspolozive za prodaju koje su izraunate primjenom metode efektivne
kamatne stope iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti kao dio ostalih prihoda. Dividende na
vlasnic¢ke vrijednosnice raspoloZive za prodaju iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti kao dio
ostalih prihoda kada je ustanovljeno pravo na isplatu dividende.

Fer vrijednosti ulaganja koja kotiraju na burzi temelje se na teku¢im cijenama ponude. Ako trZiste za neko
financijsko sredstvo nije aktivno (kao i za vrijednosnice koje ne kotiraju), Grupa utvrduje fer vrijednost
pomocu tehnika procjene vrijednosti koje uzimaju u obzir nedavne transakcije pod uobiCajenim
trgovackim uvjetima te usporedbu s drugim slicnim instrumentima, analizu diskontiranog novcanog toka i
modele odredivanja cijena opcija, maksimalno iskoriStavajuéi trziSne informacije te se minimalno
oslanjaju¢i na informacije specificne za poslovni subjekt.

2.11 Umanjenje vrijednosti financijske imovine

(a) Imovina po amortiziranom trosku

Na svaki datum bilance Grupa procjenjuje postoje li objektivni dokazi o umanjenju vrijednosti financijske
imovine ili grupe financijskih sredstava. Vrijednost financijske imovine ili grupe financijskih sredstava je
umanjena te do gubitaka od umanjenja vrijednosti dolazi ako, i samo ako, postoje objektivni dokazi
umanjenja vrijednosti kao rezultat jednog ili vise dogadaja koji su nastupili nakon pocéetnog priznavanja
imovine (‘dogadaj nastanka gubitka’) i ako taj dogadaj (ili dogadaji) nastanka gubitka ima utjecaj na
procijenjene buduée novcane tokove financijske imovine ili grupe financijskih sredstava koja se moze
pouzdano procijeniti.
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2.12 Umanjenje vrijednosti financijske imovine (nastavak)

Ispravak vrijednosti potraZivanja od kupaca provodi se kada postoje objektivni dokazi da Grupa nece
moc¢i naplatiti sva svoja potrazivanja u skladu s dogovorenim uvjetima. Znacajne financijske poteskoce
duznika, vjerojatnost duznikovog stecaja te neizvrSenje ili propusti u pla¢anjima, smatraju se
pokazateljima umanjenja vrijednosti potrazivanja od kupaca. Iznos ispravka vrijednosti utvrduje se kao
razlika izmedu knjigovodstvene vrijednosti i nadoknadivog iznosa potrazivanja, a predstavlja sadasnju
vrijednost ocekivanih novcanih priljeva diskontiranih koriStenjem originalne efektivne kamatne stope.
Iznosi ispravka vrijednosti potrazivanja od kupaca i kredita iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti
u okviru ostalih poslovnih rashoda. Naknadno naplaeni iznosi ispravka vrijednosti potrazivanja od
kupaca iskazuju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru ostalih poslovnih rashoda.

(b) Imovina klasificirana kao raspoloziva za prodaju

Na svaki datum bilance Grupa procjenjuje postoje li objektivni dokazi o umanjenju vrijednosti financijske
imovine ili grupe financijskih sredstava. U slucaju glavni¢nih vrijednosnih papira koji su klasificirani kao
raspolozivi za prodaju, znacajan ili dugotrajan pad fer vrijednosti vrijednosnih papira ispod njihove
nabavne vrijednosti uzima se u obzir prilikom razmatranja da li je vrijednost imovine umanjena. Ako
takvi dokazi postoje za financijsku imovinu, kumulativni gubitak — koji se mjeri kao razlika izmedu
nabavne vrijednosti i tekuce fer vrijednosti umanjene za gubitak od umanjenja vrijednosti navedene
financijske imovine koja je prethodno priznata u ostaloj sveobuhvatnoj dobiti — uklanja se iz glavnice i
priznaje u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti. Gubici od umanjenja vrijednosti koji se priznaju u izvjestaju
o sveobuhvatnoj dobiti za glavni¢ne instrumente ne ukidaju se kroz izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti.

Ako se naknadno poveca fer vrijednost duznickog instrumenta, koji je klasificiran kao raspoloziv za
prodaju, i ako se povecanje moze objektivno povezati uz dogadaj nastao nakon Sto je gubitak od
umanjenja vrijednosti priznat u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti, gubitak od umanjenja vrijednosti se
ukida kroz izvjestaj o sveobuhvatnoj dobiti i iskazuje u okviru 'ostali dobici-neto'.

2.12 Derivativni financijski instrumenti

Derivativni instrumenti pocetno se priznaju po fer vrijednosti na dan zaklju¢ivanja derivativnih ugovora, a
naknadno se mjere po fer vrijednosti. Metoda priznavanja nastalih dobitaka ili gubitaka ovisi o tome je li
derivativni instrument klasificiran kao instrument zastite i, ako jest, o prirodi zastiCene stavke. Svi
derivativi vode se kroz racun dobiti i gubitka.

Fer vrijednosti raznih derivativnih instrumenata prikazani su biljesci 25. Puna fer vrijednost derivativa
klasificira se kao dugotrajna imovina ili obveza kad je preostalo dospije¢e ugovora dulje od 12
mjeseci, a kao kratkotrajna imovina ili obveza kad je preostalo dospijeé¢e ugovora krac¢e od 12 mjeseci.

Derivativni financijski instrumenti uklju¢uju forward ugovore i swap kamatnih stopa (zamjena varijabilne
kamatne stope fiksnom) u stranoj valuti. Derivativni financijski instrumenti se priznaju u bilanci po
njihovoj fer vrijednosti. Fer vrijednost se odreduje prema trzisnoj vrijednosti ili tzv. MTM (Mark to
market) vrijednosti trziSnih transakcija na dan vrednovanja. Svi derivativi se iskazuju u bilanci kao
imovina kad je njihova fer vrijednost pozitivna, te kao obveza kad im je fer vrijednost negativna.
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2.13 Najmovi

Najmovi u kojima Grupa ne snosi bitan udio rizika i koristi vlasniStva klasificiraju se kao operativni
najmovi. Pla¢anja po osnovi operativnih najmova iskazuju se u izvjesStaju o sveobuhvatnoj dobiti
prema pravocrtnoj metodi u razdoblju trajanja najma.

Grupa unajmljuje odredene nekretnine, postrojenja i opremu. Najmovi nekretnina, postrojenja i opreme u
kojima Grupa snosi sve rizike i koristi vlasnistva klasificiraju se kao financijski najmovi. Financijski
najmovi kapitaliziraju se na pocetku najma prema fer vrijednosti unajmljene nekretnine ili sadaSnje
vrijednosti minimalne najamnine, ovisno o tome §to je niZe.

Svako pla¢anje najma razvrstava se na obveze i financijske rashode kako bi se dobila konstantna stopa na
preostalo financijsko stanje. Odgovaraju¢e obveze po najmovima, umanjene za financijske troskove,
ukljucuju se u ostale dugorocne obveze. Kamatna komponenta financijskog rashoda tereti izvjestaj o
sveobuhvatnoj dobiti tijekom razdoblja najma kako bi se dobila konstantna kamatna stopa na preostali
iznos obveze za svako razdoblje. Nekretnine, postrojenja i oprema kupljeni pod financijskim najmom
amortiziraju se u kracem vremenu od vijeka upotrebe ili trajanju najma.

2.14 Zalihe

Zalihe sirovina i rezervnih dijelova iskazuju se po trosku nabave ili neto ostvarivoj vrijednosti, ovisno
o tome koja je niza. TroSak se odreduje po metodi ponderiranih prosjecnih cijena. Neto ostvariva
vrijednost predstavlja procjenu prodajne cijene u redovnom tijeku poslovanja umanjenu za varijabilne
troskove prodaje.

2.15 PotrazZivanja od kupaca, depozita i kredita

Potrazivanja od kupaca su iznosi koji se odnose na prodane usluge obavljene u redovnom poslovanju.
Ako se naplata ocekuje unutar 1 godine dana, potrazivanje se prikazuje unutar kratkoro¢ne imovine, a
ako ne, onda se potrazivanje prikazuje unutar dugoro¢ne imovine.

PotraZivanja od kupaca, depozita i kredita pocetno se priznaju po fer vrijednosti, a naknadno se mjere po
amortiziranom trosku uporabom metode efektivne kamatne stope, umanjena za ispravak vrijednosti.

2.16 Novac i novéani ekvivalenti

Novac i1 novéani ekvivalenti obuhvacaju gotovinu, depozite kod banaka po videnju i ostale
kratkotrajne visoko likvidne instrumente s rokovima naplate do tri mjeseca ili krace.

2.17 Dionicki kapital

Dionicki kapital sastoji se od redovnih dionica. Primici koji se iskazuju u glavnici pri izdavanju novih
dionica, iskazuju se umanjeni za pripadajuce troskove transakcije i porez na dobit. Placena naknada za
kupljene vlastite dionice, ukljucujuéi sve izravno pripadajuce troskove transakcije (umanjene za porez
na dobit), umanjuje dionicku glavnicu koja se moze pripisati dioni¢arima Drustva sve do povlacenja
dionica ili njihovog ponovnog izdavanja. Kada se takve dionice kasnije ponovno izdaju, svaka
primljena naknada, umanjena za sve izravno pripadajuce troSkove transakcije kao i ucinke poreza na
dobit, ukljucena je u glavnicu koja se moZe pripisati dioni¢arima Drustva.
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2.18 Obveze prema dobavlja¢ima

Obveze prema dobavljac¢ima su iznosi koji se odnose na kupljenu robu i usluge u redovnom poslovanju.
Ako se placanje ocekuje unutar 1 godine dana, obveza se prikazuje unutar kratkorocnih obveza, a ako ne,
onda se prikazuje unutar dugoro¢nih obveza.

Obveze prema dobavljacima se pocetno priznaju po fer vrijednosti, a u budué¢im razdobljima se iskazuju
po amortiziranom trosku koriste¢i metodu efektivne kamatne stope.

2.19 Posudbe

Posudbe se pocetno priznaju po fer vrijednosti, umanjenoj za troSkove transakcije. U buduéim
razdobljima, posudbe se iskazuju po amortiziranom tro$ku; sve razlike izmedu primitaka (umanjenih
za troskove transakcije) i otkupne vrijednosti priznaju se u izvjeStaju o sveobuhvatnoj dobiti tijekom
razdoblja trajanja posudbe, koriste¢i metodu efektivne kamatne stope.

Naknade koje se placaju pri ugovaranju kredita priznaju se kao troskovi transakcije zajma do mjere u
kojoj je vjerojatno da ¢e dio zajma ili cjelokupan zajam biti povucen. U tom slucaju, naknada se odgada
do povlacenja. Ukoliko ne postoje dokazi da je vjerojatno da ¢e dio zajma ili cjelokupan zajam biti
povucen, naknada se kapitalizira kao pla¢anje unaprijed za usluge likvidnosti te se amortizira tijekom
razdoblja trajanja zajma na koji se odnosi.

Posudbe se klasificiraju kao kratkorocne obveze, osim ako Grupa ima bezuvjetno pravo odgoditi
podmirenje obveze najmanje 12 mjeseci nakon datuma bilance.

2.20 Tekudii odgodeni porez na dobit

Trosak poreza za razdoblje sastoji se od tekuceg i odgodenog poreza na dobit. Porez je priznat u izvjestaju
o sveobuhvatnoj dobiti osim za veli¢ine koje se prepoznaju direktno u dionickoj glavnici. U tom slucaju
porez je takoder priznat u dioni¢koj glavnici.

Tekuéi porez na dobit obracunava se po stopi od 20% u skladu s hrvatskim zakonskim propisima.
Uprava povremeno procjenjuje pojedine stavke u poreznim prijavama s obzirom na situacije u kojima
su primjenjive porezne odredbe podlozne tumacenju te razmatra formiranje rezerviranja, gdje je to
prikladno, na temelju ocekivanog iznosa koji treba platiti Poreznoj upravi.

Iznos odgodenog poreza obracunava se metodom bilan¢ne obveze, na privremene razlike izmedu
porezne osnovice imovine i obveza i njihove knjigovodstvene vrijednosti u financijskim izvjestajima.
Medutim, odgodeni porez se ne priznaje ako proizlazi iz pocetnog priznavanja imovine ili obveza u
transakciji koja nije poslovno spajanje i koje u vrijeme transakcije ne utjece na racunovodstvenu dobit
niti na oporezivu dobit (porezni gubitak). Odgodena porezna imovina i obveze mjere se poreznim
stopama za koje se oc¢ekuje da ¢e se primjenjivati u razdoblju kada ¢e imovina biti nadoknadena ili
obveza podmirena, na temelju poreznih stopa koje su, i poreznih zakona koji su, na snazi ili se
djelomi¢no primjenjuju na datum bilance.

Odgodena porezna imovina priznaje se do visine buduce oporezive dobiti za koju je vjerojatno da ¢e
biti raspoloziva za iskoriStenje privremenih razlika.

Iznos odgodenog poreza na dobit obracunava se na privremene razlike nastalih temeljem ulaganja u
podruznice i pridruzena drustva, osim kada je vrijeme ukidanja privremenih razlika kontrolirano od
strane Grupe, te postoji vjerojatnost da se privremena razlika neée ukinuti u doglednoj buduénosti.
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2.21 Primanja zaposlenih
(a) Obveze za mirovine i ostale obveze nakon umirovijenja

U toku redovnog poslovanja prilikom isplata placa Grupa u ime svojih zaposlenika koji su ¢lanovi
obveznih mirovinskih fondova obavlja redovita placanja doprinosa sukladno zakonu. Obvezni
mirovinski doprinosi fondovima iskazuju se kao dio troska placa kada se obracunaju. Grupa nema
dodatni mirovinski plan te stoga nema nikakvih drugih obveza u svezi s mirovinama zaposlenika.

Nadalje, Grupa nema obvezu osiguravanja bilo kojih drugih primanja zaposlenika nakon njihova
umirovljenja.

(b) Otpremnine

Obveze za otpremnine priznaju se kad Grupa prekine radni odnos zaposlenika prije normalnog datuma
umirovljenja ili odlukom zaposlenika da dragovoljno prihvati prekid radnog odnosa u zamjenu za
naknadu. Grupa priznaje obveze za otpremnine kada je dokazivo preuzelo obvezu da prekine radni
odnos sa sada$njim zaposlenicima, na osnovu detaljnog formalnog plana bez mogucnosti da od njega
odustane ili osigurava otpremnine kao rezultat ponude da potakne dragovoljno raskidanje radnog
odnosa.

Otpremnine koje dospijevaju u razdoblju duljem od 12 mjeseci nakon datuma bilance, diskontiraju se
na sadasnju vrijednost.

(¢) Ostala kratkorocna primanja zaposlenih

Grupa priznaje rezerviranje za bonuse kada postoji ugovorna obveza ili praksa iz proslosti na temelju
koje je nastala izvedena obveza. Nadalje, Grupa priznaje obvezu za jubilarne nagrade i akumulirane
naknade za odsustvo s posla na temelju neiskoristenih dana godi$njeg odmora na dan bilance.

2.22 Rezerviranja

Rezerviranja se priznaju ako Grupa ima sadasnju zakonsku ili izvedenu obvezu kao posljedicu proslog
dogadaja, ako je vjerojatno da ¢e biti potreban odljev resursa radi podmirivanja obveze te ako se iznos
obveze moze pouzdano procijeniti.

Kada postoji veci broj sli¢nih obveza, vjerojatnost da ¢e za njihovo podmirenje biti potreban odljev
resursa odreduje se njihovim razmatranjem kao cjeline. Rezerviranje se priznaje i kada je mala
vjerojatnost odljeva resursa za bilo koju stavku obveza koja se nalazi u istoj kategoriji.

Rezerviranja se mjere po sadaSnjoj vrijednosti troSkova za koje se oCekuje da e biti potrebni za
podmirenje obveze, koristenjem diskontne stope prije poreza, koja odrazava tekuce trziSne procjene
vremenske vrijednosti novca kao i rizike koji su specificni za navedenu obvezu. Iznos rezerviranja
povecava se u svakom razdoblju da se odrazi proteklo vrijeme. Ovo se povecanje prikazuje kao rashod
od kamata.
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2.23 Priznavanje prihoda

Prihodi se sastoje od fer vrijednosti primljene naknade ili potrazivanja za prodane usluge tijekom
redovnog poslovanja Drustva i Grupe. Prihodi su iskazani u iznosima koji su umanjeni za porez na
dodanu vrijednost i nakon eliminacije prodaje unutar Grupe.

Grupa priznaje prihode kada se iznos prihoda moze pouzdano mjeriti, kada ¢e Grupa imati buduce
ekonomske koristi i kada su zadovoljeni specifi¢ni kriteriji za sve djelatnosti Grupe koje su opisane u
nastavku.

(a) Prihodi od usluga
Prihodi od izvrSenih hotelsko-turisti¢kih usluga priznaju u razdoblju u kojem su usluge obavljene.

Prihodi od ugovora s fiksnom cijenom za usluge op¢enito se priznaju u razdoblju u kojem su usluge
obavljene prema pravocrtnoj metodi tijekom razdoblja trajanja ugovora s turistickim agencijama i tour
operatorima. Prihodi od izvrSenih usluga individualnim gostima koji placaju kreditnim karticama —
provizije po kreditnim karticama priznaje se u troskove poslovanja.

(b) Prihodi od najma

Prihodi od usluga najma priznaju se u razdoblju u kojem su usluge pruzene, koriStenjem pravocrtne
metode tijekom razdoblja ugovora s najmodavcima.

(c) Prihodi od kamata

Prihodi od kamata priznaju se na vremenski proporcionalnoj osnovi koriste¢i metodu efektivne
kamatne stope. Kada je vrijednost potrazivanja umanjena, Grupa umanjuje knjigovodstvenu vrijednost
potrazivanja na njegovu nadoknadivu vrijednost, $to predstavlja procijenjenu vrijednost oCekivanih
novcanih priljeva diskontiranih po originalnoj efektivnoj kamatnoj stopi instrumenta. Ravnomjerno
ukidanje diskonta u buduc¢im razdobljima, priznaje se kao prihod od kamata. Prihodi od kamata od
zajmova Cija je naplata upitna, priznaju se koriste¢i metodu originalne efektivne kamatne stope.

(d) Prihodi od dividendi
Prihodi od dividendi priznaju se kada je ustanovljeno pravo na isplatu dividende.
2.24 Zarada po dionici

Zarada po dionici se obracunava dijeljenjem dobiti ili gubitka koji pripada dioniCarima Drustva s
prosjecnim ponderiranim brojem redovitih dionica u izdanju tijekom godine umanjeno za vlastite
dionice.

2.25 Porez na dodanu vrijednost

Porezna uprava zahtijeva podmirenje PDV-a na neto osnovi. PDV koji proizlazi iz transakcija prodaje
i kupnje priznaje se i iskazuje u bilanci na neto osnovi. U slu¢aju umanjenja potraZivanja za ispravak
vrijednosti, gubitak od umanjenja iskazuje se u bruto iznosu potrazivanja, ukljucujuc¢i PDV.

2.26 Raspodjela dividendi

Raspodjela dividendi dioni¢arima Drustva priznaje se kao obveza u financijskim izvjeStajima u razdoblju
u kojem su odobrene od strane Glavne skupstine dionic¢ara Drustva.
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3.1  Cimbenici financijskog rizika

Aktivnosti koje Grupa i Drustva obavlja izlazu je raznim financijskim rizicima: trziSnom riziku
(ukljucuje valutni rizik, kamatni rizik novcanog toka i fer vrijednosti i cjenovni rizik), kreditnom
riziku i riziku likvidnosti. Grupa i Drustvo nemaju formalni program upravljanja rizicima, medutim
cjelokupno upravljanje rizicima obavljaju Uprave u pojedinim drustvima u sastavu Grupe. Medutim,
Grupa aktivno pristupa kamatnoj i teCajnoj zastiti putem trziSno dostupnih instrumenata s ciljem
umanjenja navedenih rizika. Interni ciljevi i politike upravljanja rizikom odnose se na zastitu deviznih
priljeva tijekom sezonske aktivnosti te djelomi¢nu kamatnu zastitu kreditne glavnice.

(a) Trzisni rizik
(i) Valutni rizik

Grupa djeluje na medunarodnoj razini i izloZena je valutnom riziku koji proizlazi iz raznih promjena
teCajeva stranih valuta vezanih uglavnom uz euro (EUR) i Svicarski franak (CHF). Valutni rizik
nastaje iz buduéih komercijalnih transakcija, te priznate imovine i obveza. Drustvo ostvaruje prihode
na domacem trziStu i nema imovine ni obveza u stranim sredstvima plac¢anja te je minimalno izlozeno
valutnom riziku.

Vecina prihoda od prodaje u inozemstvu i dugorocnog duga iskazana je eurima i Svicarskim francima
(biljeska 30). Stoga kretanja u teajevima izmedu eura, Svicarskog franka i kune mogu imati utjecaja na
buduce poslovne rezultate i nov¢ane tokove. Grupa koristi derivativne instrument u skladu s operativnim
procjenama i ocekivanim kretanjima trzista (Biljeska 25).

Na dan 31. prosinca 2011. godine, kada bi euro oslabio/ojacao za 2% u odnosu na kunu, a pod
pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, gubitak za godinu bio bi 4.953 tisu¢a kuna nizi/visi,
uglavnom kao rezultat pozitivnih/(negativnih) te¢ajnih razlika nastalih preracunom posudbi, potrazivanja
od kupaca i novcanih deviznih sredstava te ukljuivanjem dobitaka/(gubitaka) od promjena u fer
vrijednosti terminskih ugovora izrazenih u eurima.

Na dan 31. prosinca 2010. godine, kada bi euro oslabio/oja¢ao za 1,2% u odnosu na kunu, a pod
pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, gubitak Grupe za godinu bio bi 3.563 tisu¢e kuna
nizi/vis$i uglavnom kao rezultat pozitivnih/ (negativnih) teCajnih razlika nastalih preracunom
potrazivanja od kupaca, kredita i depozita, posudbi i nov¢anih deviznih sredstava izrazenih u eurima.

Na dan 31. prosinca 2011. godine, kada bi Svicarski franak oslabio/ojacao za 4% u odnosu na kunu, a pod
pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, gubitak Grupe za godinu bio bi 4.673 tisuc¢e kuna
nizi/visi, uglavnom kao rezultat pozitivnih/(negativnih) teCajnih razlika nastalih preracunom posudbi i
novCanih deviznih sredstava te ukljucivanjem dobitaka/(gubitaka) od promjena u fer vrijednosti
terminskih ugovora izrazenih u Svicarskim francima.

Na dan 31. prosinca 2010. godine, kada bi Svicarski franak oslabio/ojacao za 2,5% u odnosu na kunu,
a pod pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, gubitak Grupe za godinu bio bi 7.905 tisuca
kuna nizi/vi$i uglavnom kao rezultat pozitivnih/(negativnih) tecajnih razlika nastalih preracunom
posudbi i nov¢anih deviznih sredstava izrazenih u §vicarskim francima.
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3.1 Cimbenici financijskog rizika (nastavak)
(i1) Kamatni rizik nov¢anog toka i rizik fer vrijednosti kamatne stope

Grupa ima imovinu koja ostvaruje prihod od kamata (biljeske 21 1 27) i obveznica (biljeska 24) te su
prihodi Grupe i nov€ani tok iz poslovnih aktivnosti ovisni o promjenama trziSnih kamatnih stopa.
Drustvo nema imovinu ni obveze koje nose kamatu te je minimalno izlozeno kamatnom riziku.

Kamatni rizik Grupe proizlazi iz posudbi. Posudbe dobivene po promjenjivim stopama izlazu Grupu
riziku kamatne stope nov¢anog toka. Grupa povremeno koristi derivativne instrumente za aktivnu zastitu
od izlozenosti kamatnog rizika nov€anog toka i rizika fer vrijednosti kamatne stope.

Na dan 31. prosinca 2011. godine, kada bi kamatne stope na posudbe izrazene u valuti bile 0,4% vise/nize,
a pod pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, gubitak Grupe za godinu bio bi 570 tisu¢a kuna
visi/(nizi), uglavnom kao rezultat veceg/manjeg troska kamata na posudbe s promjenjivim stopama te
ukljucivanjem dobitaka/(gubitaka) od promjena u fer vrijednosti kamatnog swapa.

Na dan 31. prosinca 2010. godine, kada bi kamatne stope na posudbe izraZene u valuti bile viSe/nize za
3,5% ,a pod pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, u¢inak na gubitak Grupe za godinu bio bi
28.590 tisu¢a kuna viSi/nizi, uglavnom kao rezultat veleg/manjeg troska kamata na posudbe s
promjenjivim stopama.

Na dan 31. prosinca 2011. godine, kada bi kamatne stope na nov€ane depozite izrazene u valuti bile 0,5%
(2010.: 2%) vise/nize, a pod pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, gubitak Grupe za
izvjestajno razdoblje bio bi 283 tisuc¢e kuna (2010.: 1.702 tisuce kuna) nizi/visi, uglavnom kao rezultat
veceg/manjeg prihoda od kamata na novcane depozite s promjenjivim stopama.

Grupa nije izlozena znaCajno riziku fer vrijednosti kamatne stope jer nema znacajne financijske
instrumente po fer vrijednosti.

(iii) Rizik ulaganja u vrijednosne papire

Grupa i Drustvo posjeduje vlasnicke vrijednosnice i izlozeno je riziku promjene cijene vlasniCkih
vrijednosnica koje kotiraju na burzi, a koje su klasificirane kao financijska imovina raspoloziva za prodaju
i financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka. Grupa i Drustvo ulazu u vrijednosnice
koje kotiraju na Zagrebackoj burzi.

U odnosu na iskazano stanje na dan 31. prosinca 2011. i 2010. godine, ako bi se cijene vrijednosnih
papira na navedenoj burzi smanjili/povecali za 4,59% za 2011. 1 4 % za 2010. godinu (kolike su bile
prosjeCne promjene indeksa na burzi), a uz pretpostavku da su svi ostali pokazatelji ostali
nepromijenjeni, revalorizacijske rezerve u okviru kapitala Grupe i ostalih sveobuhvatnih prihoda bi
bile 14.371 tisu¢a kuna (2010.: 3.687 tisu¢a kuna) manje/vece kao rezultat gubitka/dobitaka na
vlasni¢kim vrijednosnicama koje su u portfeljima klasificirane kao financijska imovina raspoloziva za
prodaju dok u okviru promjena u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti Grupe bi bile 7 tisu¢a kuna (2010.:
250 tisu¢e kuna) manje/veée kao rezultat gubitka/dobitaka na vlasnickim vrijednosnicama koje su u
portfeljima klasificirane kao financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun dobiti i gubitka.

U odnosu na iskazano stanje na dan 31. prosinca 2011. i 2010. godine, ako bi se indeks navedene burze za
obveznice povecao/smanjio za 2% (2010.: 7%) uz pretpostavku da su svi ostali pokazatelji ostali
nepromijenjeni, gubitak Grupe za izvjestajno razdoblje bio bi 13 tisu¢a kuna (2010.: 56 tisu¢a kuna)
nizi/visi kao rezultat dobitaka/gubitaka na financijskoj imovini po fer vrijednosti kroz racun dobiti i
gubitka.
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BILJESKA 3 —- UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZIKOM (nastavak)
3.1 Cimbenici financijskog rizika (nastavak)

U odnosu na iskazano stanje na dan 31. prosinca 2011. i 2010. godine, ako bi se cijene vrijednosnih
papira na navedenoj burzi smanjile/povecale za 4,59 % za 2011. 1 4 % za 2010. godinu (kolike su bile
prosjeCne promjene indeksa na burzi), a uz pretpostavku da su svi ostali pokazatelji ostali
nepromijenjeni, revalorizacijske rezerve u okviru kapitala Drustva bi bile 14.271 tisuc¢a kuna (2010.:
8.239 tisuce kuna) manje/vece kao rezultat gubitka/dobitaka na vlasnickim vrijednosnicama koje su u
portfeljima klasificirane kao financijska imovina raspoloziva za prodaju.

(b) Kreditni rizik

Grupa nema znacajnu koncentraciju kreditnog rizika. Kreditni rizik proizlazi iz novca, orocenih
depozita i potrazivanja od kupaca. Prodajne politike Grupe osiguravaju da se prodaja obavlja kupcima
koji imaju odgovarajucu kreditnu povijest odnosno prodajna politika Grupe osigurava da se prodaja
ve¢im dijelom obavlja kupcima uz placanje unaprijed, u gotovini ili putem znacajnijih kreditnih
kartica (individualni kupci, odnosno fizicke osobe). Grupa kao osiguranje naplate koristi avansna
pla¢anja, mjenice i zaduZnice te povremeno zalog u nekretninama. Rezerviranja za umanjenje
vrijednosti potrazivanja od kupaca, zajmova i ostalih potrazivanja ucinjena su po osnovi procjene
kreditnog rizika. Uprava prati naplativost potrazivanja putem tjednih izvjeStaja o pojedinacnim
stanjima potrazivanja. Ispravak vrijednosti potrazivanja od kupaca provodi se kada postoje objektivni
dokazi da Grupa ne¢e moc¢i naplatiti sva svoja potrazivanja u skladu s dogovorenim uvjetima.
Vrijednost svih potrazivanja od kupaca i ostalih potrazivanja smanjena je do vrijednosti iznosa koji se
moze vratiti. Grupa primjenjuje politike koje ograni¢avaju visinu izloZenosti kreditnom riziku prema
bilo kojoj financijskoj ustanovi odnosno politika Grupe je da se novac ulaze u vise od jedne banke
kako bi se minimalizirao kreditni rizik. NovCane transakcije provode se putem visoko kvalitetnih
hrvatskih banaka odnosno s Mati¢nim druStvom. Grupa ima samo kratkotrajne visoko likvidne
instrumente s rokovima naplate do tri mjeseca ili krace. Vidi biljeske 19b i 23 za daljnji opis kreditnog
rizika.

(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. Cilj Grupe i Drustva je odrzavanje fleksibilnosti financiranja na na¢in
da ugovorene kreditne linije budu dostupne. Uprave dnevno prate razinu dostupnih izvora novcanih
sredstava putem izvjesStaja o stanju novc€anih sredstava i obveza.

Visak novc¢anih sredstava koji se drzi u poslovnim jedinicama iznad iznosa koji je potreban za
upravljanje radnim kapitalom prenosi se u riznicu Grupe. Riznica Grupe viSak novcanih sredstava
ulaze u tekuce raCune koji nose kamatu, oroCene depozite, depozite trziSta novca i utrzive
vrijednosnice, pri tome birajué¢i instrumente s prikladnim rokovima dospije¢a ili dostatnom
likvidnos¢u kako bi se stvorilo dovoljno prostora u skladu s gore navedenim ciljevima.

Tablica u nastavku prikazuje financijske obveze Grupe na datum bilance prema ugovorenim dospijec¢ima.
Iznosi iskazani u tablici predstavljaju ugovorne nediskontirane novcane tokove.

28



VALAMAR GRUPA d.d.
BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 3 — UPRAVLJANJE FINANCIJSKIM RIZIKOM (nastavak)

Manje Izmedu3 Izmedu Izmedu 2 Preko 5 godina
od 3 mjeseca-1 1-2 i5
mjeseca godine godina godina
Na dan 31. prosinca 2011.
Obveze prema dobavljac¢ima 49.164 2.500 - - -
Posudbe 28.424 126.670  304.676  360.865 175.571
Derivativni financijski instrumenti 1.718 1.492 2.728 3.642 797
Ukupno obveze (ugovorena
dospijeca) 79.306 130.662  307.404  364.507 176.368
Na dan 31. prosinca 2010.
Obveze prema dobavlja¢ima 40.831 4.614 - - -
Posudbe 66.178 244540  382.054  317.987 154.165
Ukupno obveze (ugovorena 107.009  249.154  382.054  317.987 154.165

dospijecéa)

Grupa je valutne terminske ugovore s negativnom fer vrijednost ukljucilo po fer vrijednosti u iznosu od
513 tisu¢a kuna unutar razdoblja ' manje od 3 mjeseca’.

3.2 Upravljanje kapitalom

Ciljevi Grupe i Drustva prilikom upravljanja kapitalom su o¢uvanje sposobnosti Grupe i Drustva da
nastavi poslovanje pod pretpostavkom vremenske neogranicenosti kako bi omogucilo povrat ulaganja
vlasniku te da odrzi optimalnu strukturu kapitala kako bi umanjilo troSak kapitala. Drustva u sastavu
Grupe brinu se da odrze visinu kapitala koja ne smije biti manja od 200 tisu¢a kuna za dionicka drustva
sukladno Zakonu o trgovackim drustvima.

3.3 Procjena fer vrijednosti

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se trguje na aktivnim trziStima temelji se na kotiranim
trziSnim cijenama na dan bilance. Kotirana trziSna cijena koja se koristi za utvrdivanje fer vrijednosti
financijske imovine predstavlja tekucu cijenu ponude.

Fer vrijednost financijskih instrumenata kojima se ne trguje na aktivnom trzistu odredena je uporabom
tehnika procjena vrijednosti. Grupa koristi razne metode 1 utvrduje pretpostavke koje se temelje na
trzi$nim uvjetima na dan bilance.

Knjigovodstvena vrijednost potrazivanja od kupaca umanjena za ispravak vrijednosti i obveza prema
dobavljac¢ima uglavnom odgovara njihovoj fer vrijednosti.

Za dugoro¢ni dug koriste se trziSne cijene za slicne instrumente na aktivhom trziStu. Za potrebe
objavljivanja, fer vrijednost financijskih obveza procjenjuje se diskontiranjem buduéih ugovornih
novc¢anih tokova po tekuéoj trziSnoj kamatnoj stopi koja je dostupna Grupi za slicne financijske
instrumente.
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3.3  Procjena fer vrijednosti (nastavak)

Hijerarhija fer vrijednosti

MSFI 7 utvrduje hijerarhiju tehnika procjene vrijednosti na temelju vidljivosti ili nevidljivosti inputa.
Vidljivi inputi odrazavaju trziSne podatke iz neovisnih izvora; nevidljivi inputi odraZavaju trziSne
pretpostavke Drustva. Ove dvije vrste inputa stvaraju sljedecu hijerarhiju fer vrijednosti:

J Razina 1 — Kotirane cijene (nekorigirane) na aktivnim trzitima za identi¢nu imovinu ili obveze.

o Razina 2 — Inputi koji ne predstavljaju kotirane cijene ukljucene u razinu 1, a radi se o vidljivim
inputima za imovinu ili obvezu, bilo izravno (tj. kao cijene) ili neizravno (tj. izvedeni iz cijena).

o Razina 3 — Inputi za imovinu ili obvezu koji se ne temelje na vidljivim trziSnim podacima

(nevidljivi inputi).

Sljedeca tabela prikazuje sredstva mjerena po fer vrijednosti na dan:

Grupa

Razina 1 Razina 2 Razina3 Ukupno
Stanje 31. prosinca 2011.
Financijska imovina raspoloziva za prodaju 111.539 - - 111.539
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun
dobiti i gubitka
-vlasnicke vrijednosnice 7.181 - - 7.181
-duznicke vrijednosnice 996 - - 996
Derivativni financijski instrumenti - 1.676 - 1.676

. . 119.716 1.676 121.392
Ukupno imovina
Derivativni financijski instrumenti - 10.377 - 10.377
Ukupno obveze - 10.377 10.377
Stanje 31. prosinca 2010.
Financijska imovina raspoloZziva za prodaju 115.234 - - 115.234
Financijska imovina po fer vrijednosti kroz racun
dobiti i gubitka
-vlasnicke vrijednosnice 262 - - 262
-duznicke vrijednosnice 8.525 - - 8.525
Ukupno imovina 124.021 - - 124.021
Drustvo

Razina 1 Razina 2 Razina3 Ukupno
Stanje 31. prosinca 2011.
Ulaganje u podruznice 203.991 - - 203.991
Ukupno imovina 203.991 - - 203.991
Stanje 31. prosinca 2010.
Ulaganje u podruznice 72.705 - - 72.705
Ukupno imovina 72.705 - - 72.705

Investicijske vrijednosnice raspolozive za prodaju iskazuju se po trosku i ukljucuju manji udjel u
nekotiranim hrvatskim druStvima. Navedena drustva predstavljaju strateSka ulaganja ¢ija se fer vrijednost
ne moze pouzdano mjeriti. Ne postoje sli¢na drustva i nije bilo raspodjele dobiti ¢lanovima i vrednovanje
fer vrijednosti ulaganja je nemoguce obaviti.
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BILJESKA 4 — KLJUCNE RACUNOVODSTVENE PROCJENE

Procjene se kontinuirano vrednuju i zasnivaju se na iskustvu i drugim c¢imbenicima, ukljucujuéi
oc¢ekivanja buducih dogadaja za koje se smatra da su prihvatljiva pod postoje¢im okolnostima. Grupa
izraduje procjene i stvara pretpostavke vezane za buducénost. Proizasle racunovodstvene procjene su,
po definiciji, u rijetkim slucajevima izjednaCene sa stvarnim rezultatima. U nastavku se navode
procjene i pretpostavke koje bi mogle uzrokovati znacajan rizik uskladivanja knjigovodstvenih iznosa
imovine i obveza u sljedecoj financijskoj godini.

(a) Procjena korisnog vijeka uporabe i umanjenje vrijednosti nekretnina, postrojenja i opreme

Grupa koristenjem nekog sredstva trosi ekonomske koristi sadrzane u tom sredstvu, a koje se
intenzivnije smanjuju uslijed ekonomskog i tehnoloskog starenja. Stoga je prilikom utvrdivanja vijeka
uporabe sredstva, pored razmatranja ocCekivane upotrebe temeljem fizickog koriStenja, potrebno
uvaziti promjene potraznje na turistickom trzistu koje ¢e potencirati brzu ekonomsku zastarjelost kao i
brzi intenzitet razvoja novih tehnologija. S te osnove suvremeno poslovanje u hotelskoj industriji
namecée potrebu za sve ucestalijim ulaganjima Sto predstavlja argumentaciju Cinjenici da se korisni
vijek uporabe sredstva smanjuje.

Rukovode¢i se povijesnim Cinjenicama, a sukladno misljenjima tehnickog odjela, za gradevinske
objekte usuglasen je stav menadzmenta o korisnom vijeku upotrebe od 4-25 godina. Korisni vijek
upotrebe ispitan je i za opremu i ostala sredstva kako je prikazano u biljesci 2.6.

Korisni vijek uporabe bit ¢e periodi¢no preispitan da li postoje okolnosti za izmjenu procjene u odnosu
na prethodno utvrdenu. Promjene u procjeni, ako ih bude, prikazat ¢e se u budué¢im razdobljima kroz
promijenjeni troSak amortizacije tijekom preostalog, promijenjenog korisnog vijeka uporabe.

Kada bi amortizacijske stope na nekretnine, postrojenja i opremu bile 5% viSe/(nize), a pod
pretpostavkom nepromijenjenosti ostalih varijabli, gubitak Grupe za godinu bio bi visi/nizi za 9.456
tisuca kuna (2010.: 9.375 tisu¢a kuna), a i neto knjigovodstvena vrijednost nekretnina, postrojenja i
opreme bila niza/visa za isti iznos.

U skladu s racunovodstvenom politikom navedenom u biljesci 2.8, Grupa testira jesu li nekretnine,
postrojenja i oprema pretrpjeli umanjenje vrijednosti kroz oc¢ekivani novcani tok na temelju azuriranog
poslovnog plana. Testiranje nadoknadivog iznosa ukljucuje prognozu tecaja eura od 7,681028 za kunu
za 2012. godinu. Da je EURO oslabio/ojacao za 2% u odnosu na HRK tijekom prognoziranog
razdoblja, vrijednost u upotrebi, u prosjeku bi bila 87.190 tisu¢a kuna niza/visa. Nije utvrdeno
umanjenje vrijednosti imovine.

Vrijednost u uporabi je izracunana koriste¢i se planovima novcanog toka (5 godina plus rezidualna
vrijednost i prosjecnu stopu rasta od 4,5%) primjenom diskontne stope za hotele od 10,5%.

(b) Umanjenje vrijednosti financijske imovine

Grupa utvrduje umanjenje vrijednosti financijske imovine raspolozive za prodaju nakon znacajnog ili
dugotrajnog pada fer vrijednosti ispod nabavne vrijednosti. Znacajnost ili dugotrajnost utvrduje se
putem prosudbi. Prilikom donoSenja tih prosudbi, Grupa medu ostalim Cimbenicima procjenjuje
uobicajenu kolebljivost cijene dionica. Nadalje, umanjenje vrijednosti je primjereno kada postoje
dokazi o pogorSanju financijskog stanja poslovnog subjekta koji je predmet ulaganja, poslovnog
rezultata industrije i sektora, promjenama u tehnologiji kao i nov¢anih tokova iz poslovnih i
financijskih aktivnosti.
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(c) Odgodeni porez

Revalorizacijske dobitke ili gubitke na ulaganjima na financijskoj imovini raspoloZivoj za prodaju Grupa
tretira kao trajnu razliku jer se smatra da ¢e se ulaganja umanjiti kroz dividendu koja nije oporeziva u
Hrvatskoj.

(d) Vlasnistvo nad zemljistem

Zakon o turistickom i ostalom gradevinskom zemljiStu neprocijenjenom u postupku pretvorbe i
privatizacije (NN RH br. 92/10; dalje u tekstu: ZTZ) koji je stupio na snagu 01. kolovoza 2010. godine
propisao je obvezu trgovackih druStava da u roku od Sest mjeseci od dana stupanja na snagu toga
Zakona (do 1. veljace 2011. godine) podnesu odgovarajuce zahtjeve vezano za zemljiSta koja nisu
procijenjena odnosno nisu u temeljnom kapitalu turisticka druStva iz grupacije. Uredbe kojima se
detaljnije ureduju pitanja nacina postupanja po ZTZ-u objavljene su 28. sije¢nja 2011. godine (NN RH
br. 12/11). Do dana 31. sijecnja 2011. godine turisticka drustva iz grupacije,su sukladno odredbama ZTZ
1 spomenutim Uredbama za nekretnine neprocijenjene u postupku pretvorbe i privatizacije ( tzv.
turistiCko zemljiste), podnijela nadleZznim tijelima odgovarajue zahtjeve za koncesije na tzv.
turistiCkom zemljistu u kampovima, hotelima i turistickim naseljima i zahtjeve za utvrdivanjem oblika i
veliCine zemljista (z.k. Cestica) koji odgovaraju tlocrtnoj povrsini procijenjenih gradevina koje su na
njima izgradene i zemljiSta za redovitu uporabu tih gradevina. Tijekom 2011. godine turisticka drustva
iz grupacije su u pokrenutim postupcima, a prema zahtjevima i/ili uputama nadleznih tijela dostavljalo
dodatna ocitovanja, dokumentaciju, izradivalo prijedloge parcelacija i dr. Na dan 31.prosinca 2011.
godine niti jedan pokrenuti postupak prema odredbama ZTZ nije okonfan. U ovom trenutku, zbog
otvorenih pitanja i oko provedbe ZTZ nije moguce sa sigurnoscu predvidjeti ishod navedenih postupaka.
(Vidi biljesku 36).
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Primarni izvjestajni format — poslovni segmenti

Temeljem upravljatkog pristupa MSFI-a 8, poslovni segmenti iskazuju se u skladu s internim
izvjestavanjem prema Upravi Grupe 1 Upravi drustva Valamar hoteli i ljetovalista d.o.o. ¢ija zajednicka
funkcija je donosSenje glavnih poslovnih odluka te su odgovorni za alokaciju resursa na izvjeStajne
segmente i ocjenu njihovih rezultata.

Grupa prati svoje poslovanje po vrstama usluga koje pruza i to u dva glavna poslovna segmenta: turizam i
ostali poslovni segmenti. Turizam obuhvaéa hotele, apartmane i kampove i Grupa prati i objedinjuje
njihovo poslovanje kako je dolje prikazano. Ostali poslovni segmenti obuhvacaju usluge turistickih
agencija, “a la carte” usluge, usluge upravljanja i ostale sli¢ne usluge.

Informacije o pojedinim poslovnim segmentima koje se dostavljaju Upravi Grupe i Upravi drustva
Valamar hoteli i ljetovalista d.o.o0. za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2011. su kako slijedi:

Ostali poslovni

(u tisucama kuna) Turizam segmenti Ukupno
Ukupni prihodi od prodaje 964.716 33.450 998.166
Inter-segmentalni prihodi (89.786) (24.539) (114.325)
Prihodi od prodaje vanjskih kupaca 874.930 8.911 883.841
Prepravljeni GOP 343.679 (83.413) 260.266
Amortizacija (biljeska 15 i 16) 189.008 110 189.118
Porez na dobit - - 6.059
Ukupno imovina 2.425.982 414.686 2.840.668
Ukupno obveze 966.964 28.909 995.873

Informacije o pojedinim poslovnim segmentima za godinu koja je zavrsSila 31. prosinca 2010. su kako
slijedi:

Ostali poslovni

(u tisucama kuna) Turizam segmenti Ukupno
Ukupni prihodi od prodaje 806.824 14.725 821.549
Inter-segmentalni prihodi (27.940) 3) (27.943)
Prihodi od prodaje vanjskih kupaca 778.884 14.722 793.606
Prepravljeni GOP 320.841 (75.778) 245.063
Amortizacija (biljeska 151 16) 174.888 12.623 187.511
Porez na dobit - - 4.862
Ukupno imovina 2.535.717 501.970 3.037.687
Ukupno obveze 1.022.000 34.272 1.056.272
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Uskladenje prepravljenog GOP s gubitkom prije oporezivanja je sljedeée:

Prepravljeni GOP po segmentu Turizam
GOP po ostalim poslovnim segmentima
Ukupno GOP
Ostali prihodi koji nisu uklju¢eni u GOP
Rezultat financijskog poslovanja
Ukupni fiksni troskovi
Od toga:

- Amortizacija

- Ostale naknade + leasing

- Ostali fiksni troskovi
Rezultat ostalog poslovanja

Gubitak prije oporezivanja

2011. 2010.
(u tisucama kuna)

343.679 320.841
(83.413) (75.778)
260.266 245.063
4.257 4.404
(43.256) (85.051)
(237.160) (243.673)
(189.118) (187.511)
(35.934) (25.385)
(12.108) (30.777)
5.059 (4.045)
(10.834) (83.302)

Grupa koristi izvjeStavanje managamenta po USALI metodi (Uniform System Of Accounts For The
Lodging Industry). Ta metodologija predstavlja medunarodno priznati jedinstveni sustav izvjesStavanja za
hotele ¢ime su stvoreni preduvjeti za usporedbu podataka u internacionalnom okruzenju. Izvjestavanje se
provodi na razini vise hijerarhijskih odnosno organizacijskih razina u drustvu pri ¢emu osnovu ¢ine centri
odgovornosti koji mogu biti organizirani kao troskovni, prihodovni, profitni i investicijski. Centri
odgovornosti kod Grupe su profitni centri za ¢ije rezultate poslovanja odnosno profit odgovaraju njihovi
direktori. Za izvjestavanje po USALI metodologiji drustvo je implementiralo integralni informacijski
sustav koji se temelji na detaljno razradenom racunovodstvenom sustavu koji je informaticki podrzan
odgovaraju¢im aplikativnim softverom. Pokazatelj uspjesnosti poslovanja iz poslovne aktivnosti po toj
metodi predstavlja prepravljeni GOP (Gross operating profit) kako je prikazano gore.
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Uskladenje imovine i obveza po segmentima s imovinom i obvezama Grupe kako slijedi:

(u tisucama kuna)

Imovina/Obveze po segmentima:
Segment turizam
Segment ostalo

Nealocirano:

-imovina centralnih sluzbi
Financijska imovina raspoloziva za
prodaju

Krediti i depoziti

Novac i nov¢ani ekvivalenti

Zalihe

Potrazivanja za viSe placeni porez na
dobit

Ostala potrazivanja

Posudbe

Ostale obveze

Derivativne financijske obveze
Rezerviranja

Ukupno

Grupa svoje hotelsko-ugostiteljske usluge i prodajne aktivnosti obavlja s kupcima u Hrvatskoj.
Prihodi od prodaje Grupe mogu se takoder razlikovati prema geografskoj pripadnosti kupaca.

(u tisucama kuna)

Prihodi od prodaje u zemlji
Prihodi od prodaje u inozemstvu

2011. 2010.

Imovina Obveze Imovina Obveze
2.425.982 966.964 2.535.717 1.022.000
414.686 28.909 501.970 34.272
203.146 49.008 168.723 80.353
- - 18.592 -
3.336 - 7.305 -

1.323 25.095

162.735 - 107.332 -
9.397 - 3.288 -
2.969 - 6.704 -
21.710 - 407 -
- - - 28.124
- 12.786 - 21.888
1.676 10.377 - -
- 25.845 - 30.341
3.043.814 1.044.881 3.206.410 1.136.625

Valamar Grupa

Valamar grupa d.d.

2011. 2010. 2011. 2010.
118.542 99.240 - -
765.299 694.366 - -
883.841 793.606 - -

Prihodi od prodaje u inozemstvu, prema ostvarenom broju noéenja mogu se razvrstati na sljedeca

ucesca:
Prihodi od prodaje u inozemstvu

Zemlje ¢lanice EU
Ostalo

2011. % 2010. Y%
653.923 85,45 611.381 88,05
111.376 14,55 82.985 11,95
765.299 100,00 694.366 100,00

Niti jedan kupac nema udjel ve¢i od 10% u prihodima od prodaje.
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BILJESKA 6 — OSTALI PRIHODI

(u tisucama kuna) Valamar Grupa Valamar Grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
Prihodi od naplate po garanciji 394 4.298 - -
Prihod od otpisa obveza 2.828 - - -
Prihod od kamata 53 172 - -
Prihod od dividendi 2.551 501 - -
Prihod od dividendi-povezana drustva
(bilioska 37) p - - 12.124 4.000
Prihodi od naplate osiguranja 3.943 4.855 - -
Ostali prihodi 4.570 1.831 18 10
14.339 11.657 12.142 4.010

BILJESKA 7 - TROSAK MATERIJALA I USLUGA

(u tisucama kuna) Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
Sirovine i materijal
UtroSene sirovine i materijal 94.352 88.061 48 10
UtroSena energija i voda 53.072 47.509 - -
TroS8ak sitnog inventara 13.099 10.452 - -
160.523 146.022 48 10

Vanjske usluge
Usluge odrzavanja 47.939 39.341 88 93
Komunalne usluge 26.805 26.163 56 40
Telekomunikacijske i ostale

. 6.932 10.699 30 29
prijevozne usluge
Usluge rekreacije 7.298 6.464 - -
Reklama i propaganda i sajmovi 18.826 16.197 2 4
Najamnine 14.001 11.001 377 310
Usluge savjetovanja i intelekt.usluge 11.749 23.338 1.398 373
Ostale usluge 20.032 12.906 46 24
153.582 146.109 1.997 873
314.105 292.131 2.045 883
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BILJESKA 8 - TROSAK ZAPOSLENIH

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.

(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Place 151.716 140.482 500 473
Troskovi zdravstvenog osiguranja 36.666 38.811 167 143
Troskovi mirovinskog osiguranja 42.710 36.498 117 111
Ostali troSkovi (porezi i doprinosi) 29.129 25.182 353 388
Trosak otpremnina 3.792 1.207 - -
Ostali troSkovi zaposlenih /i/ 35.805 30.700 9 6

299.818 272.880 1.146 1.121
Broj zaposlenih na dan 31. prosinca 1.834 1.621 3 1

/i/  Ostale troSkove zaposlenih ¢ine naknade i troskovi prijevoza, jubilarne nagrade i sli¢no te naknade za
rad po ugovorima.

BILJESKA 9-OSTALI POSLOVNI RASHODI

(u tisucama kuna) Valamar Grupa Valamar Grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.

Korn.unal.ne i slicne naknade i 31.495 21516 522 342

doprinosi

Vrijednosno uskladenje potrazivanja

od kupaca ( biljeska 21 i 23) 1.409 >018 - -

Naplata otpisanih potrazivanja (1.846) (266) - -

Profesionalne usluge 11.495 8.621 182 178

Bankarske usluge 3.592 2.646 733 91

Troskovi reprezentacije i putovanja 4315 3.547 68 543

Trosak nepriznatog PDV 2.326 4.493

Premije osiguranja 4.627 4.509 24 15

Umanj.enj.e vrj ednosti nekretnina, 656 1.642 ) )

postrojenja i opreme

Ukidanje rezerviranja (202) (66) - -

Trosak rezerviranja (biljeska 32) - 3.426 - -

Ostalo 3.265 7.757 103 112
61.132 62.843 1.632 1.281
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BILJESKA 10 - OSTALI DOBICI - NETO

Valamar Grupa

Valamar Grupa d.d.

(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Neto dobit od prodaje nekretnina, postrojenja i 296 119 ) )
opreme
Neto (negativne)/pozitivne teCajne razlike (263) 2.577 - -
Neto gubici po terminskim ugovorima (720) - - -
Neto dovl?lm od proda;e financijske imovine 1.028 3.033 ) )
raspolozive za prodaju
Dobici od svodenja na fer vrijednost
financijske imovine po fer vrijednosti kroz 25 194 - -
racun dobiti i gubitka
366 11.023 - -
BILJESKA 11 — FINANCIJSKI RASHODI I PRIHODI
Valamar Grupa Valamar Grupa d.d.
(u tisu¢ama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Financijski rashod
Kamata (23.849) (21.520) (344) -
Negativna fer vrijednost-kamatni swap (8.187) - - -
Neto negativne tecajne razlike (23.894) (75.992) “) -
(55.930) (97.512) (348) -
Financijski prihodi
Kamata 10.723 13.289 244 -
10.723 13.289 244 -
Financijski rashodi-neto (45.207) (84.223) 104) -
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BILJESKA 12 - POREZ NA DOBIT

Porez na dobit Grupe prije oporezivanja razlikuje se od teoretskog iznosa koji bi se izracunao po
poreznoj stopi od 20% (2010.: 20%) kako slijedi:

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
(Gubitak)/dobit prije oporezivanja (10.834) (83.302) 7.203 718
Porezni na dobit (2.167) (16.660) 1.441 143
U¢inak porezno nepriznatih rashoda 2.923 2.121 11 126
U¢inak neoporezivih prihoda od
dividendi (800) (293) (2.427) (800)
U(.:mak poreznih gubitaka za koy.? nije 6219 19771 975 531
priznata odgodena porezna imovina
Uc¢inak neiskoristenog poreznog (105) ) i )
gubitka
Uc¢inak iskoristenih prethodno
nepriznatih poreznih gubitaka (an 7 i )
Porezni trosak 6.059 4.862 -
Plaé¢en predujam poreza na dobit (9.028) (11.566) - -
Potr.azwan]e za vise placeni porez na 2969 6.704 i )
dobit

Ukupni porezni gubitak raspoloziv za prijenos je kako slijedi:

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.

(u tisuc¢ama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Godina isteka poreznog gubitka
2012. 3.502 4.633 3.502 3.502
2013. 11.920 55.929 2.667 2.667
2014. 28.703 85.789 2.459 2.459
2015. 19.400 85.755 2.654 2.654
2016. 5.180 4.876

68.705 282.322 16.158 11.282

Drustva u okviru Grupe (osim drustva Riviera Adria d.d.) u ovim financijskim izvjeStajima nisu
koristila moguénost iskazivanja dijela prenesenog poreznog gubitka kao odgodenu poreznu imovinu
buduéi da nije izvjesno da ¢e se iskoristiti. Vremenske razlike na temelju kojih dolazi do odgodenog
oporezivanja prikazane su u okviru biljeske 26-Odgodena porezna imovina.

U skladu s propisima Republike Hrvatske, Porezna uprava moze u bilo koje doba pregledati knjige i
evidencije drustva unutar Grupe u razdoblju od 3 godine nakon isteka godine u kojoj je porezna
obveza iskazana, te moze uvesti dodatne porezne obveze i kazne. Uprave drustava unutar Grupe nisu
upoznate s okolnostima koje bi mogle dovesti do potencijalnih znacajnih obveza u tom pogledu.

U tijeku je porezni nadzor za 2010. godinu prijasnjeg drustva Rabac d.d. koja je s 1. rujna 2011.
godine pripojena drustvu Riviera Adria d.d..Uprave drusStava unutar Grupe u ovom trenutku nisu u
mogucénosti utvrditi visinu potencijalne obaveze.
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BILJESKA 13 — (GUBITAK)/ZARADA PO DIONICI
Osnovni/a
Osnovni/a (gubitak)/zarada po dionici izraCunava se na nafin da se (gubitak)/dobit koja pripada

dioni¢arima Drustva podijeli s ponderiranim prosjecnim brojem redovnih dionica koje su izdane tijekom
godine umanjeno za kupljene dionice od strane Drustva koje se drze kao vlastite dionice (biljeska 28).

Grupa

2011. 2010.
Gubitak za godinu koji pripada dionicarima Drustva (2.157) (23.267)
Ponderirani prosjecni broj dionica (osnovni) 6.147.592 6.149.326
Osnovni gubitka po dionici (u kunama) 0,35) (3,78)
Drustvo

2011. 2010.
Dobit za godinu 7.203 718
Ponderirani prosjecni broj dionica (osnovni) 6.147.592 6.149.326
Osnovna zarada po dionici (u kunama) 1,17 0,12
Razrijedeni/a

Razrijedeni/a (gubitak)/ zarada po dionici za razdoblje 2011. i 2010. godine je ista kao i osnovni/a jer
Grupa i Drustvo nisu imali konvertibilnih instrumenata i opcijskih dionica tijekom razdoblja.

BILJESKA 14 —- DIVIDENDA PO DIONICI

Do dana izdavanja izvjestaja Uprava i Nadzorni odbor Drustva nisu predlozili dividendu. Dividenda ¢e
biti racunovodstveno iskazana nakon $to ju dionicari odobre na svojoj redovnoj godisnjoj Skupstini.

Neisplacena dividenda za 2007. godinu u iznosu od 551 tisuc¢a kuna (2010.: 555 tisuc¢a kuna) prikazana je
kao obveza za dividendu u okviru stavke “dobavljaci i ostale obveze” (biljeska 31).
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BILJESKA 15 - NEKRETNINE, POSTROJENJA I OPREMA

Valamar Grupa

(u tisu¢ama kuna)

Stanje na dan 1. sije¢nja 2010.
Nabavna vrijednost

Akumulirana amortizacija

Neto knjigovodstvena vrijednost

Za godinu koja je zavrsila 31.
prosinca 2010.

Neto knjigovodstvena vrijednost na
pocetku godine

Povecanja

Isknjizenje zajednickog pothvata
Prijenos s imovine raspolozive za
prodaju

Prijenos na nematerijalnu imovinu
(biljeskalo)

Prijenos s konta na konto
Otudenja i umanjenje vrijednosti
Amortizacija (biljeska 35)

Stanje na dan 31. prosinca 2010.
Nabavna vrijednost

Akumulirana amortizacija i
umanjenje vrijednosti

Neto knjigovodstvena vrijednost

Za godinu koja je zavrsila 31.
prosinca 2011.

Neto knjigovodstvena vrijednost na
pocetku godine

Povecanja

Isknjizenje zajednickog pothvata
Prijenos s imovine raspolozive za
prodaju

Prijenos na nematerijalnu imovinu
(biljeskalo)

Prijenos s konta na konto
Otudenja i umanjenje vrijednosti
Amortizacija (biljeska 35)

Stanje na dan 31. prosinca 2011.
Nabavna vrijednost

Akumulirana amortizacija i
umanjenje vrijednosti

Neto knjigovodstvena vrijednost

Zemljiste i Postroienia Ostala Imovina
gradevinski io :‘e njla osnovna iz :a dn}; Ukupno
objekti P sredstva g J
4.068.024 499.884 128.595 54.039 4.750.542
(1.540.356) (307.367) (89.042) - (1.936.765)
2.527.668 192.517 39.553 54.039 2.813.777
2.527.668 192.517 39.553 54.039 2.813.777
71.106 26.377 7.852 12.632 117.967
- (520) - (43) (563)
212 - - - 212
- (224) - - (224)

1.511 (1.511) - - -

(113) (643) (190) (1.343) (2.289)
(140.127) (38.680) (8.088) - (186.895)
2.460.257 177.316 39.127 65.285 2.741.985
4.140.740 523.363 136.257 65.285 4.865.645

(1.680.483) (346.047) (97.130) - (2.123.660)
2.460.257 177.316 39.127 65.285 2.741.985
2.460.257 177.316 39.127 65.285 2.741.985
47.191 19.787 5.646 (23.2106) 49.408

- ®) - - ®)

551 (551)

(495) (756) (153) (727) (2.131)
(142.129) (37.225) (8.888) - (188.242)
2.365.375 158.563 35.732 41.342 2.601.012
4.187.987 541.835 141.750 41.342 4912914

(1.822.612) (383.272) (106.018) - (2.311.902)
2.365.375 158.563 35.732 41.342 2.601.012
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BILJESKA 15 - NEKRETNINE, POSTROJENJA I OPREMA (nastavak)

Povecanja unutar ,,Zemljista i gradevinskih objekata“ odnose se na razne gradevinske radove u hotelima i
kampovima koji su dovrseni u 2011. odnosno 2010. godini.

Na dan 31. prosinca 2011. godine zemljiste i gradevinski objekti u iznosu od 1.342.065 tisu¢A kuna
(2010.: 1.476.141 tisuc¢a kuna) zaloZeni su kao jamstvo za osiguranje povrata pozajmljenih sredstava
(biljeska 30).

U 2011. godini u okviru 'otudenja i umanjenja vrijednosti' prikazano je i umanjenje vrijednosti imovine u
iznosu od 727 tisu¢a kuna (2010.: 1.343 tisu¢e kuna) kao rezultat odustajanja od zapocetih ulaganja iz
prethodnih godina.

Valamar grupa d.d.

. Postrojenja i Ostala Imovina u
(u tisu¢ama kuna) D ;)::;s\;l‘:g izgradnji Ukupno
Stanje na dan 1. sijenja 2010.
Nabavna vrijednost 42 173 - 215
Ispravak vrijednosti (30) - (30)
Neto knjigovodstvena vrijednost 12 173 - 185
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2010.
Ig\I:(g(i)nl;njlgovodstvena vrijednost na pocetku 12 173 ) 185
Povecanja - 88 - 88
Amortizacija (biljeska 35) (7 - - 7
Neto knjigovodstvena vrijednost na kraju godine 5 261 - 266
Stanje na dan 31. prosinca 2010.
Nabavna vrijednost 42 261 - 303
Ispravak vrijednosti (37) - - (37
Neto knjigovodstvena vrijednost 5 261 - 266
Za godinu Kkoja je zavrsila 31. prosinca 2011.
I;:;)nl;njlgovodstvena vrijednost na pocetku 5 261 ) 266
Povecanja 105 - - 105
Amortizacija (biljeska 35) (12) - - (12)
Neto knjigovodstvena vrijednost na kraju godine 98 261 - 359
Stanje na dan 31. prosinca 2011.
Nabavna vrijednost 147 261 - 147
Ispravak vrijednosti (49) - - (49)
Neto knjigovodstvena vrijednost 98 261 - 359
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BILJESKA 15 - NEKRETNINE, POSTROJENJA I OPREMA (nastavak)

Knjigovodstvena vrijednost nekretnina, postrojenja i opreme Grupe, koja se nalazi u operativnom najmu
je sljedeca:

2011. 2010.

(u tisucama kuna)

Nabavna vrijednost 140.287 128.795
Akumulirana amortizacija na dan 1. sijecnja (88.436) (76.486)
Amortizacija za godinu (4.694) (4.904)
Neto knjigovodstvena vrijednost 47.157 47.405

Operativni najam se odnosi na najam ugostiteljskih objekata i trgovina. Tijekom 2011. godine Grupa
je ostvarila prihod od najma u iznosu od 28.304 tisuc¢e kuna (2010.: 27.361 tisuc¢a kuna).

Poslovni najam- gdje je Grupa najmodavac
Buduéi minimalni primici za operativni najam su sljedeci:

2011. 2010.

(u tisucama kuna)

Do 1 godine 18.525 15.304
Od 2 do 5 godina 41.477 41.600
Preko 5 godina 6.771 9.760

66.773 66.664

U 2011. 1 2010. godini nije bilo nepredvidenih prihoda od najamnina koji su evidentirani u izvjestaju o
sveobuhvatnoj dobiti. Svi ugovori 0 najmu su obnovljivi i postojeéi najmoprimci imaju pravo
prvenstva kod produzenja ugovora o najmu. Ugovori o najmu nemaju opciju kupnje.
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BILJESKA 16 - NEMATERIJALNA IMOVINA

(u tisucama kuna) Goodwill /i/ Softver Ukupno

Stanje 1. sijeénja 2010.

Nabavna vrijednosti 6.709 15.642 22.351
Akumulirana amortizacija - (14.465) (14.465)
Neto knjigovodstvena vrijednost na kraju godine 6.709 1.177 7.886
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2010.

Neto knjigovodstvena vrijednost na pocetku godine 6.709 1.177 7.886
Povecanje (141) 441 300
Prinos s nekretnina, postrojenja i opreme (biljeska 15) - 224 224
Amortizacija (biljeska 35) - (616) (616)
Neto knjigovodstvena vrijednost na kraju godine 6.568 1.226 7.794
Stanje 31. prosinca 2010.

Nabavna vrijednosti 6.568 16.307 22.875
Akumulirana amortizacija - (15.081) (15.081)
Neto knjigovodstvena vrijednost na kraju godine 6.568 1.226 7.794
Za godinu koja je zavrsila 31. prosinca 2011.

Neto knjigovodstvena vrijednost na pocetku godine 6.568 1.226 7.794
Povecanje - 1.405 1.405
Prinos s nekretnina, postrojenja i opreme (biljeska 15) - 8 8
Amortizacija (biljeska 35) - (876) (876)
Neto knjigovodstvena vrijednost na kraju godine 6.568 1.763 8.331
Stanje 31. prosinca 2011.

Nabavna vrijednosti 6.568 17.720 24.288
Akumulirana amortizacija - (15.957) (15.957)
Neto knjigovodstvena vrijednost na kraju godine 6.568 1.763 8.331

/i/Provjera umanjenja vrijednosti goodwill-a

Goodwill je alociran na jedinice stvaranja novca koje su stecene u ranijim godinama i to u podruznici
Puntizela d.o.0., Pula. Nadoknadivi iznos jedinice stvaranja novca utvrduje se temeljem izracuna
vrijednosti u uporabi. Za spomenute izracune koriStena su predvidanja novcanog toka koja se temelje
na financijskim projekcijama za pet godina odobrenima od strane Uprave.

Uprava je odredila planiranu bruto marzu 22% na temelju proslog iskustva i ocekivanog trzisSnog
razvoja. KoriStene ponderirane prosje¢ne stope rasta u skladu su s prognozama koje ¢ine dio izvjestaja
o industrijskoj grani. Diskontne stope 10,5% koriStene su prije poreza, te odraZzavaju specificne rizike
koji se odnose na relevantni poslovni segment (hoteli).
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BILJESKA 17 - UDJEL U ZAJEDNICKOM POTHVATU

Prema drustvenom ugovoru Grupa kontrolira 33,33% poslovanja drustva Pogaca Babin kuk d.o.o.
Tijekom 2011. i 2010. godine nije bilo promjena u odnosu udjela u zajednickom pothvatu i ono iznosi
49,67% ili 1.490 tisuca kuna vlasnickog udjela (2010: 49,67% ili 1.490 tisuc¢a kuna).

2011. 2010.
(u tisucama kuna)

Imovina:
Dugotrajna imovina 1.512 1.671
Kratkotrajna imovina 3.416 2.343

4.928 4.014
Obveze:
Dugotrajna obveza 132 89
Kratkotrajna obveza 1.470 1.375

1.602 1.464
Neto sredstva 3.326 2.550
Prihodi 10.752 9.024
Rashodi (9.878) (8.555)
Dobit prije oporezivanja 874 469
Dobit poslije oporezivanja 776 469
Uces¢e u dobiti iz zajednickog pothvata (33,33%) 259 156

Na dan 31. prosinca 2011. godine nije bilo potencijalnih obveza iz zajedni¢kog pothvata. Od 1. sije¢nja
2010. godine ulaganja u zajednickom pothvatu prikazana su u konsolidiranim financijskim izvjestajima po
metodi udjela.

2011. 2010.

(u tisucama kuna)

Na pocetku godine 1.490 1.490
Uskladivanje udjela (640) -
Udio u neto dobiti 259 -
Na kraju godine 1.109 1.490

Uskladivanje udjela u zajedni¢kom pothvatu i udjela u neto imovini.
2011. 2010.

(u tisucama kuna)

Na pocetku godine 2.550 2.081
Neto dobit za godinu 776 469
Na kraju godine 3.326 2.550
Udio u neto imovini iz zajedni¢kog pothvata (33.33%) 1.109 850
Knjigovodstvena vrijednost 1.109 850

45



VALAMAR GRUPA d.d.
BILJESKE UZ FINANCIJSKE IZVJESTAJE

ZA GODINU KOJA JE ZAVRSILA 31. PROSINCA 2011.

BILJESKA 18 - DUGOTRAJNA IMOVINA NAMIJENJENA PRODAJI

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.

(u tisu¢ama kuna) (u tisucama kuna)
Na pocetku godine 184 396 - -
Prijenos u nekretnine,postrojenja i opremu ) 212) ) )
(biljeska 15)
likvidacija podruznice/i/ (184) - - -
Na kraju godine - 184 - -

/i/  Dana 19. kolovoza 2011. godine u registarskom sudu upisan je dovrSetak likvidacije i brisanje
drustva Istria Camping & Resorts, Njemacka (ICR).
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BILJESKA 19a — FINANCIJSKA IMOVINA PO KATEGORIJAMA

Racunovodstvene politike za financijske instrumente se primjenjuju kako slijedi:

Valamar Grupa

(u tisucama kuna)

31. prosinca 2011.
Imovina na datum
bilance

Financijska imovina
raspoloziva za prodaju
Kupci i ostala potrazivanja
Krediti i depoziti
Financijska imovina po fer
vrijednosti u raunu dobiti
i gubitka

Derivativna financijska
imovina

Novac i novc¢ani
ekvivalenti

Ukupno

(u tisucama kuna)

31. prosinca 2010.
Imovina na datum
bilance

Financijska imovina
raspoloziva za prodaju
Kupci i ostala potrazivanja
Krediti i depoziti
Financijska imovina po fer
vrijednosti u racunu dobiti
i gubitka

Novac i novc€ani
ekvivalenti

Ukupno

Gornji iznosi financijske imovine osim financijskih instrumenta raspolozivih za prodaju predstavljaju
maksimalnu izloZenost Grupe kreditnom riziku na datum izvjeStavanja. Knjigovodstvena vrijednost je

Financijska imovina Financijska
Krediti i po fer vrijednosti u imovina
.. M . v Ukupno
potraZivanja racunu dobiti 1 raspoloziva za
gubitka prodaju
- - 112.113 112.113
22.529 - - 22.529
59.921 - - 59.921
- 8.177 - 8.177
- 1.676 - 1.676
184.150 - - 184.150
266.600 9.853 112.113 388.566
Financijska imovina Financijska
Krediti i po fer vrijednosti u imovina
.. N s . Ukupno
potrazivanja racunu dobiti i raspoloziva za
gubitka prodaju
- - 116.136 116.136
22.247 - - 22.247
106.377 - - 106.377
- 8.787 - 8.787
157.522 - - 157.522
286.146 8.787 116.136 411.069

pribliZzna njenoj fer vrijednosti s obzirom na njihovo kratkoro¢no dospijece.
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BILJESKA 19a -FINANCIJSKA IMOVINA PO KATEGORIJAMA (nastavak)

Valamar grupa d.d.

o Krediti i Financijska imovina
(u tisucama kuna) .. raspoloziva za Ukupno

potrazivanja .
prodaju

31. prosinca 2011.
Imovina na datum bilance
Financijska imovina raspoloziva za prodaju - 388.753 388.753
Kupci i ostala potrazivanja 8.342 - 8.342
Novac i nov¢ani ekvivalenti 5.104 - 5.104
Ukupno 13.446 388.753 402.199

o Krediti i Financijska imovina
(u tisucama kuna) .. raspoloziva za Ukupno

potrazivanja .
prodaju

31. prosinca 2010.
Imovina na datum bilance
Financijska imovina raspoloziva za prodaju - 257.467 257.467
Kupci i ostala potrazivanja 45.542 - 45.542
Novac i nov¢ani ekvivalenti 270 - 270
Ukupno 45.812 257.467 303.279

Gornji iznosi financijske imovine osim financijskih instrumenta raspolozivih za prodaju predstavljaju
maksimalnu izlozenost Drustva kreditnom riziku na datum izvjeStavanja. Knjigovodstvena vrijednost
priblizna je njenoj fer vrijednosti s obzirom na njihovo kratkoro¢no dospijece .

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
(u tisucama kuna) (u tisucama kuna)
Obveze na datum bilance-po
amortizacijskom trosku
Dobavljaci i ostale obveze 51.664 45.445 661 624
Posudbe 903.504 1.021.083 - -
955.168 1.066.528 661 624
Obveze po fer vrijednosti kroz racun
dobiti i gubitka
Derivativni financijski instrumenti 10.377 - - -
965.545 1.066.528 661 624
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BILJESKA 19b -KREDITNA KVALITETA FINANCIJSKE IMOVINE

Kreditna kvaliteta financijske imovine koja nije dospjela i nije napravljeno umanjenje vrijednosti

Kupci

Stari kupci koji placaju unutar dospijeca

Valamar Grupa
2011. 2010.

Valamar grupa d.d.
2011. 2010.

(u tisu¢ama kuna)

3.588 362

(u tisu¢ama kuna)

3.588 362

Valamar Grupa
2011. 2010.

Valamar grupa d.d.
2011. 2010.

(u tisucama kuna)

(u tisucama kuna)

Krediti i depoziti
Stari kupci koji placaju unutar dospijeca 16.819 18.251 - -
F 11}anc1jske institucije - bez kreditne 43102 28.126 ) )
ocjene

59.921 106.377 - -

Prema ocjeni Standard & Poor's novac kod banaka ima sljedecu kreditnu ocjenu:

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.

(u tisu¢ama kuna)

(u tisu¢ama kuna)

Novac u banci

BBB- Zagrebacka banka d.d. 538 11.708 - -
Bez kreditne ocjene* 183.350 145.639 5.102 265
183.888 157.347 5.102 265

*Qstale banke bez kreditne ocjene su visokokvalitetne hrvatske banke koje su podruznice stranih banaka s
visokim vanjskim kreditnim ocjenama.

U posljednjoj godini za niti jedno financijsko sredstvo koje je potpuno nadoknadivo nisu mijenjani uvjeti.

Financijska imovina po fer vrijednosti u racunu dobiti i gubitka

Prema ocjeni FitchIBCA obveznice RH u iznosu 996 tisu¢a kuna (2010.: 978 tisu¢a kuna) imaju
kreditnu ocjenu BBB. Ulaganja u otvorene novcane fondove u iznosu od 0 tisuc¢a kuna (2010.: 7.547
tisu¢a kuna) su bez kreditne ocjene.
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BILJESKA 20 — FINANCIJSKA IMOVINA RASPOLOZIVA ZA PRODAJU I ULAGANJA U
PODRUZNICE

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Vrijednosnice koje kotiraju 111.539 115.234 - -
Vrijednosnice koje ne kotiraju 574 902 - -
Ul.a.lganja u podruznice (mjerena po fer ) ) 203.991 72 705
vrijednosti)
Ulaganja u podruznice (mjerna po trosku) - - 184.762 184.762
112.113 116.136 388.753 257.467
Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Na pocetku godine 116.136 22.224 257.467 268.114
Povecanja 10.799 - 39.547 -
Prodaja (1.244) (4.120) - -
Revalorizacijski (gubitak)/dobitak
evidentiran u vlasnickoj glavnici (biljeska 29) (13.578) 98.032 91739 (10.647)
Na kraju godine 112.113 116.136 388.753 257.467

Knjigovodstvena vrijednost financijske imovine raspolozive za prodaju koja ne kotira na burzi iskazana
je po metodi troska. Sva financijska imovina raspoloziva za prodaju je denominirana u kunama.

BILJESKA 21 - KREDITI I DEPOZITI

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.

(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Krediti 30.726 33.817 - -
Krediti povezanim druStvima 754 - - -
Rezerviranje za umanjenje vrijednosti
kredita (14.661) (15.566) - -
Krediti — neto 16.819 18.251 - -
Depoziti 44.024 89.048 - -
Rezerylranje za umanjenje vrijednosti (922) (922) ) i
depozita
Depoziti — neto 43.102 88.126 - -
Ukupno krediti i depoziti 59.921 106.377
Minus: dugoro¢ni dio (1.168) (1.149) - -

58.753 105.228 - -
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BILJESKA 21 - KREDITI I DEPOZITI (nastavak)

Krediti su dani po stopi od 6%-7% (2010.: 6%-7%), a dospijevaju unutar 5 godina. Osigurani su

mjenicama, zaduznicama i fiducijom.

Depoziti su oroceni po stopi od 4,5%-6,4% (2010.: 4,7%-6,4% ) 1 dospijevaju unutar 1 godine.

Rezerviranja za umanjenje vrijednosti kredita i depozita u¢injena su temeljem procjene kreditnog rizika.
Vrijednost svih kredita i depozita smanjena je do njihovog nadoknadivog iznosa.

Knjigovodstvena vrijednost kratkoro¢nih kredita i depozita je priblizna njihovoj fer vrijednosti. Fer
vrijednost dugoro¢nih kredita i depozita je 981 tisuca kuna (2010.: 838 tisu¢e kuna). Fer vrijednost je
izraCunana na temelju diskontiranog novcanog toka kamatnom stopom za kredite od 5,55% (2010.:

5,04%).

Knjigovodstvena vrijednost danih kredita i depozita po valutama je kako slijedi:

Euro
Kuna

BILJESKA 22 - ZALIHE

(u tisu¢ama kuna)

Sirovine i materijal
Gotovi proizvodi-stanovi
Trgovacka roba i ambalaza

Rezerviranje za umanjenje
vrijednosti nekurentnih zaliha

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.

2011. 2010. 2011. 2010.
(u tisu¢ama kuna) (u tisu¢ama kuna)

57.821 93.515 - -
2.100 12.862 - -
59.921 106.377 - -

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
5.798 5.077 - -
826 872 - -
6.140 6.178 - -
(185) (185) - -
12.579 11.942 - -
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BILJESKA 23 - KUPCI I OSTALA POTRAZIVANJA

(u tisu¢ama kuna)

Potrazivanja od kupaca u zemlji

Potrazivanja od kupaca u
inozemstvu

Rezerviranje za umanjenje
vrijednosti potrazivanja od kupaca

Potrazivanja od kupaca-neto
Potrazivanje za raspodjelu dobiti
(biljeska 37)

Potrazivanja za nefakturirani
prihod

Potrazivanje za kamatu
Potrazivanja za prodane vrijednosne
papire

Ukupno financijska imovina
Potrazivanja za vise placeni PDV
Predujmovi dobavljac¢ima

Ostala potrazivanja

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
23.171 23.415 - -
8.110 2.074 - -
(13.673) (14.574) - -
17.608 10.915 -
- - 8.342 45.542
2.089 - - -
2.832 999 - -
- 10.333 - -
22.529 22.247 8.342 45.542
9.371 8.704 - -
9.047 5.008 72 60
9.113 11.530 63 30
50.060 47.489 8.477 45.632

Kretanje rezerviranja za umanjenje vrijednosti potrazivanja od kupaca i ostalih potrazivanja:

(u tisu¢ama kuna)

Stanje na dan 1. sije¢nja
Povecanje

Placanje

Izknjizenje

Stanje na dan 31. prosinca

(u tisu¢ama kuna)

Potrazivanja od kupaca:
Nedospjeli i neispravljeni
Potrazivanja koja su dospjela, a
neispravljena

Potrazivanja koja su dospjela i
ispravljena

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
14.574 13.384 - -
509 2.077 - -
(1.399) (249) - -
1D (638) - -
13.673 14.574 - -

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
3.588 362 - -
14.020 10.553 - -
13.673 14.574 - -
31.281 25.489 - -
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BILJESKA 23 - KUPCI I OSTALA POTRAZIVANJA (nastavak)

Na dan 31. prosinca 2011. i 2010. godine, potrazivanja od kupaca koja su dospjela, ali nisu ispravljena su
kako slijedi:

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Do jednog mjeseca 9.793 1.216 - -
Jedan do dva mjeseca 1.132 4213 - -
Dva do tri mjeseca 1.321 3.218 - -
Vise od tri mjeseca do 1 godine 1.774 1.906 - -
14.020 10.553 - -

Knjigovodstvena vrijednost potrazivanja od kupaca i ostalih potrazivanja po valutama je kako slijedi:

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Euro 4.886 9.405 - -
Kuna 17.643 12.842 8.342 45.542
22.529 22.247 8.342 45.542

Maksimalna izlozenost kreditnom riziku na dan izvjeStaja je knjigovodstvena vrijednost svake stavke
navedenih potrazivanja. Grupa i Drustvo kao osiguranje naplate koristi avansna placanja, mjenice i
zaduznice. Knjigovodstvena vrijednost potrazivanja od kupaca i ostalih potrazivanja odgovara njihovoj fer
vrijednosti.

BILJESKA 24 — FINANCIJSKA IMOVINA PO FER VRIJEDNOSTI U RACUNU DOBITI I
GUBITKA

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Obveznice 996 978 - -
Otvoreni investicijski fondovi (ZB ) 7547 ) )
plus)
Kotirane vrijednosnice 7.181 262 - -
8.177 8.787 - -

Obveznice kotiraju na Zagrebackoj burzi. ZB plus ulaze u nisko rizicne duznicke vrijednosne papire
(trezorske 1 komercijalne zapise, depozite i sl.).
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BILJESKA 25 - DERIVATIVNI FINANCIJSKI INSTRUMENTI

2011. 2010.
Potrazivanja Obveze Potrazivanja Obveze
(u tisu¢ama kuna) (u tisu¢ama kuna)

Fer vrijednost kamatnog swapa - 7.981 - -

Trzisna vrijednost valutnih terminskih ugovora 1.676 2.396 - -

Ukupno 1.676 10.377 - -

Manje dugoro¢no dospijece: 916) (7.167) - -

Fer vrijednost kamatnog swapa - 2.697 - -
Trzi$na vrijednost valutnih terminskih ugovora 760 513 - -

Kratkoro¢no dospijece 760 3.245 - -

(a) Valutni terminski ugovori

Ugovorena vrijednost valutnih terminskih ugovora na 31. prosinca 2011. godine iznosi 333.014 tisuce
kuna(2010.: 0 kuna) kod visokokvalitetnih hrvatskih banaka.

Vrlo vjerojatne predvidene transakcije denominirane u stranoj valuti o¢ekuju se na razli¢ite datume u toku
sljedece 3 godine (krajnje dospijece ugovora je 29. listopada 2014. godine). Dobici i gubici koji se
priznaju kao promjene u trzi$noj vrijednosti valutnih terminskih ugovora na 31. prosinca 2011. godine
evidentiraju se u izvjestaju o sveobuhvatnoj dobiti u okviru ostali (gubici)/dobici-neto'.

(b) Kamatni swapovi

Ugovorena vrijednost otvorenih kamatnih swapova na 31. prosinca 2011. godine iznosi 193.036 tisu¢a
kuna (2010.:0 kuna)

Na 31. prosinca 2011. godine, ukupne kamatne stope fiksirane kamatnim swap ugovorima krecu se u
rasponu od 2,09% do 3,81% dok su se kljuéne varijabilne kamatne stope (EURIBOR) za kredite u
eurima kretale u rasponu od 2,156% do 2,90%, a za kredite u Svicarskim francima (CHF LIBOR) u
rasponu od 1,202% do 1,552%. Dobici i gubici od promjene fer vrijednosti po kamatnim swap
ugovorima evidentiraju se direktno u sveobuhvatnoj dobiti u sastavu financijskih troskova do otplate
kredita s krajnjim rokom dospijeca 31. prosinca 2018. 1 2019.
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BILJESKA 26 - ODGODPENA POREZNA IMOVINA

Odgodena porezna imovina i obveze netiraju se u slucaju kada postoji zakonski provedivo pravo na
prijeboj tekuce porezne imovine i tekucih poreznih obveza te kada se odgodena porezna imovina i obveze
odnose na poreze na dobit koje je nametnula ista porezna vlast istom ili razli¢itom poreznom subjektu te
kad postoji namjera podmirenja na neto osnovi. Iznosi prijeboja su kako slijedi:

2011. 2010.

(u tisucama kuna)

Odgodena porezna imovina
Odgodena porezna imovina koja ¢e biti realizirana nakon vise od 12

) . 1.717 -
mjeseci
Odgodena porezna imovina koja Ce biti realizirana u razdoblju od 12 i i
mjeseci
Odgodene porezne obveze 264 -
Odgodena porezna imovina (neto) 1.453 -
Vrijednosno .
. L Preneseni
. uskladenje  Rezerviranja .
(u tisu¢ama kuna) .. It porezni Ukupno
financijske  za koncesije .
) . gubitak
imovine
Na dan 1. sijecnja 2011. - - - -
U korist izvjestaja o sveobuhvatnoj dobiti 714 898 105 1.717
Na dan 31. prosinca 2011. 714 898 105 1.717

Privremene razlike izmedu raCunovodstvene dobiti i porezne osnovice su nastale zbog porezno
nepriznatih troSkova po osnovu vrijednosnog uskladenja financijske imovine, rezerviranja za trosak
koncesije i prenesenog poreznog gubitka.

ODGODENA POREZNA OBVEZA

(u tisucama kuna) 2011. 2010.

Odgodene porezne obveze —revalorizacijske rezerve (biljeska 29) 264 -

Odgodene porezne obveze odnose se na akumulirane dobitke/gubitke od fer vrijednosti financijske
imovine raspolozive za prodaju iskazane u revalorizacijskim rezervama.
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BILJESKA 27 - NOVAC I NOVCANI EKVIVALENTI

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Ziro ratuni i tekuéi raduni 23.532 31.753 5.102 265
Blagajna 262 175 2 5
Depoziti do 90 dana 157.758 64.222 - -
Devizni racuni 2.598 61.372 - -
184.150 157.522 5.104 270

Kamatna stopa na novc€ana sredstva na ziro i teku¢im racunima je 0,003%-3,7% ( 2010.: 0,04%-3,7%).
Depoziti su oro¢eni na rok od tri mjeseca s moguc¢noscu razrocenja. Naime, Grupa moze traziti isplatu
depozita djelomicno ili u cijelosti i prije isteka roka, najmanje dva radna dana prije isplate. Kamatna

stopa je 4,7%-5% (2010.: 4,7%-6,5% ).

Knjigovodstvena vrijednost novca i nov¢anih ekvivalenata po valutama je kako slijedi:

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.

(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Kune 37.402 56.745 5.104 270
Euro 146.194 96.461 - -
CHF 30 - - -
AUD - 3.643 - -
Ostalo 524 673 - -

184.150 157.522 5.104 242
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BILJESKA 28 —- DIONICKA GLAVNICA

Na dan 31. prosinca 2011. i 2010. godine upisani, uplaceni i registrirani dionicki kapital Drustva iznosi
62.956 tisuc¢a kuna i podijeljen je na 6.295.636 redovnih dionica.

Vlasnicka struktura kapitala na dan 31. prosinca 2011. godine je sljedeca:

Valamar grupa d.d Broj Nominalna Vlasnicki udio
hn dionica vrijednost (obi¢ne dionice)

(u tisu¢ama kuna) %

Epic Goldscheider und Wurmbdck M.B.H. 3.188.619 31.886 50,65
Scapus 1.331.564 13.316 21,15
Satis 483.095 4.831 7,67
Enitor 226.640 2.266 3,60
Societe Generale-Splitska banka-zbirni racun 50.282 503 0,80
Ostalo 867.150 8.672 13,77
Vlastite dionice 148.286 1.483 2,36
Ukupno 6.295.636 62.956 100

Vlasnicka struktura kapitala na dan 31. prosinca 2010. godine je sljedeca:

Valamar grupa d.d Broj Nominalna Vlasnicki udio
hn dionica vrijednost (obi¢ne dionice)

(u tisu¢ama kuna) %

Epic Goldscheider und Wurmbdck M.B.H. 3.123.733 31.237 49,62
Scapus 1.331.564 13.316 21,15
Satis 483.095 4.831 7,67
Enitor 226.640 2.266 3,60
Societe Generale-Splitska banka-zbirni ra¢un 50.282 503 0,80
Ostalo 932.301 9.323 14,81
Vlastite dionice 148.021 1.480 2,35
Ukupno 6.295.636 62.956 100

/i/  Drustvo je u 2010. godini steklo 148.021 vlastitih dionica ukupne vrijednosti 4.408 tisu¢a kuna
prosjecna kupovna cijena iznosila je 29,78 kuna. Na dan 31. prosinca 2011.godine Drustvo ima
148.286 dionica nominalne vrijednosti 1.483 tisu¢a kuna ili 2,36% (31. prosinca 2010.:
148.021dionica nominalne vrijednosti 1.480 tisuc¢a kuna ili 2,35%) od ukupnog dionickog kapitala.

Na dan 31. prosinca 2011. i 2010. godine kapitalni dobitak iznosi 3.217 tisu¢a kuna.
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BILJESKA 29 - REZERVE I ZADRZANA DOBIT

Valamar Grupa

(u tisucama kuna) 2011. 2010.
Zakonske rezerve 111.510 111.510
Ostale rezerve 208.895 222.737
Zadrzana dobit 336.976 339.690

657.381 673.937

Promjene na rezervama:
Zakonske rezerve

Na pocetku godine 111.510 127.810

Prijenos iz zadrzane dobiti - (16.300)
Na kraju godine 111.510 111.510

Ostale rezerve

Na pocetku godine 222.737 124.705

Odgodena porezna obveza(biljeska 26) (264) -

Revalorizacija financijske imovine raspolozive za prodaju (biljeska 98.032

20) (13.578) )

Na kraju godine 208.895 222.737

Zadrzana dobit

Na pocetku godine 339.690 346.570

Gubitak za godinu (2.157) (23.267)
Prijenos u zakonske rezerve - 16.300

Ostalo (557) 87

Na kraju godine 336.976 339.690

Zakonska rezerva formira se sukladno hrvatskim propisima koji propisuju da su drustva unutar Grupe
duzna u zakonske rezerve unositi dvadeseti dio (5%) dobiti tekuce godine sve dok te rezerve zajedno s
kapitalnom dobiti, ne dosegnu visinu od pet posto (5%) temeljnog kapitala. Na dan 31. prosinca 2011.
zakonske rezerve Grupe iznose 111.510 tisuca kuna (2010.: 111.510 tisu¢a kuna). Ove rezerve nisu
raspodjeljive.

U okviru ostalih rezervi nalazi se iznos od 86.016 tisu¢a kuna (2010.: 99.858 tisu¢a kuna) koji se
odnosi na revalorizacijske rezerve koje su formirane revalorizacijom financijske imovine raspolozive
za prodaju (biljeska 20). Ove rezerve nisu raspodjeljive. Nadalje, u okviru ostalih rezervi nalazi se iznos
od 3.466 tisuc¢a kuna (2010.: 3.466 tisu¢a kuna) koji se odnosi na rezerve za vlastite dionice. Ove rezerve
nisu raspodjeljive. Ostatak iznosa od 119.413 tisu¢a kuna (2010.: 119.413 tisu¢a kuna) u ostalim
rezervama formiran je smanjenjem dioniCkog kapitala. Ove rezerve su raspodjeljive.
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BILJESKA 29 - REZERVE I ZADRZANA DOBIT (nastavak)

Valamar grupa d.d.

(u tisu¢ama kuna) 2011. 2010.
Zakonske rezerve 3.321 3.321
Ostale rezerve 193.709 101.970
Zadrzana dobit 142.938 135.735

339.967 241.026

Promjene na rezervama:

Zakonske rezerve

Na pocetku godine 3.321 3.321
Na kraju godine 3.321 3.321

Ostale rezerve

Na pocetku godine 101.970 112.617
Revalorizacija financijske imovine raspolozive za prodaju

(biljeska 20) 91.739 (10.647)
Na kraju godine 193.709 101.970

Zadrzana dobit

Na pocetku godine 135.735 135.017
Dobit za godinu 7.203 718
Na kraju godine 142.938 135.735

Zakonska rezerva formira se sukladno hrvatskim propisima koji propisuju da je Drustvo duzno u
zakonske rezerve unositi dvadeseti dio (5%) dobiti tekuce godine sve dok te rezerve zajedno s
kapitalnom dobiti, ne dosegnu visinu od pet posto (5%) temeljnog kapitala Drustva. Na dan 31.
prosinca 2011. i 2010. godine zakonske rezerve Drustva iznose 3.321 tisu¢u kuna ili 5% dioni¢kog
kapitala Drustva. Ove rezerve nisu raspodjeljive.

U okviru ostalih rezervi nalaze se revalorizacijske rezerve u iznosu od 70.851 tisu¢a kuna (2010.:
negativne revalorizacijske rezerve u iznosu 20.888 tisu¢a kuna) koji se odnose na revalorizacijske
rezerve koje su formirane kako je gore navedeno te revalorizacijom financijske imovine raspolozive za
prodaju (biljeska 20). Ove rezerve nisu raspodjeljive. Nadalje, u okviru ostalih rezervi nalazi se iznos
od 3.466 tisu¢a kuna (2010.: 3.466 tisu¢a kuna) koji se odnosi na rezerve za vlastite dionice. Ove
rezerve nisu raspodjeljive. Ostatak iznosa od 119.392 tisu¢e kuna (2010.: 119.392 tisu¢e kuna) u
ostalim rezervama formiran je smanjenjem dioni¢kog kapitala. Ove rezerve su raspodjeljive.
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BILJESKA 30 - POSUDBE

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
(u tisucama kuna) 2011. 2010. 2011. 2010.
Kratkoroc¢ne
Obveze po kreditima 131.571 284.199 - -
Dugorocne
Obveze po kreditima banaka 771.933 736.884 - -
903.504 1.021.083 - -

Banka je osigurala svoja pozajmljena sredstva prijenosom prava vlasniStva nad hotelskim objektima
(biljeska 15) neto knjigovodstvene vrijednosti 1.342.065 tisuca kuna (2010.: 1.476.141 tisuca kuna).

Izlozenost promjenama kamatne stope na primljene kredite sukladno ugovorenim datumima promjena
kamatnih stopa na dan bilance je kako slijedi:

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
6 mjeseci i manje 882.893 1.015.121 - -
6 — 12 mjeseci - - - -
1 — 5 godina 20.611 5.962 - -
903.504 1.021.083 - -

Iznos od 20.611tisuca kuna (2010.: 5.962 tisuc¢a kuna) je primljen po fiksnoj kamatnoj stopi.

Knjigovodstveni iznos posudbi denominiran je u kunama, eurima i Svicarskim francima :

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
(u tisucama kuna) (u tisucama kuna)
- EUR 494.300 591.573 - -
- CHF 350.248 395.192 - -
- HRK 58.956 34318 - -
903.504 1.021.083 - -
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BILJESKA 30 — POSUDBE (nastavak)

Efektivne kamatne stope na dan bilance su kako slijedi:

2011. 2010.
Krediti banaka (za Grupu i Drustvo):
- EUR 2%-4,962% 2%-T%
- CHF 1,22%-1,5% 1,52%-4%
- HRK 2%-5,36% 3,8%-6%

Ugovorna dospije¢a dugorocnih obveza po kreditima je sljedece:

Valamar Grupa

Valamar grupa d.d.

2011.

2010.

(u tisucama kuna) 2011. 2010.
od 1 do 2 godine 271.396 344.495
od 2 do 5 godina 337.716 239.959
preko 5 godina 162.821 152.430

771.933 736.884

Knjigovodstveni iznosi i fer vrijednost dugoroc¢nih kredita je kako slijedi:

Knjigovodstvena vrijednost
(u tisucama kuna) 2011. 2010.

Fer vrijednost

2011.

2010.

Posudbe 771.933 736.884

720.766

651.138

Fer vrijednost izracunata je na temelju diskontiranih nov¢anih tokova primjenom kamatne stope od 3,77%
(2010.: 3,54%). Knjigovodstveni iznosi kratkoro¢nih kredita uglavnom odgovaraju njihovoj fer

vrijednosti.
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BILJESKA 31 - DOBAVLJACI I OSTALE OBVEZE

(u tisu¢ama kuna)

Obveze prema dobavljac¢ima

Obveze prema dobavlja¢ima-povezana
drustva (biljeska 37)

Obveze za kamatu

Obveza za dividendu

Obveza za koncesiju

Ukupno financijske obveze

Obveze prema zaposlenima

Obveze za poreze i doprinose i druge
pristojbe

Obveze za predujmove

Obveza za porez na dobit

Obveza za PDV

Ostale kratkoro¢ne obveze

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
41.496 43.904 49 50
1.032 - 61 19
561 986 - -
551 555 551 555
8.024 - - -
51.664 45.445 661 624
24.765 21.300 45 40
8.422 7.303 28 26
7.042 4.482 - -
- 621 - -
15 1.153 - -
4.263 4.897 239 154
96.101 85.201 973 844

Knjigovodstvena vrijednost dobavljaca i ostalih obveza po valutama je kako slijedi:

(u tisucama kuna)

Kune
Euro
CHF

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
51.380 43.166 661 624
284 2.219 - -
- 60 - -
51.664 45.445 661 624
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BILJESKA 32 - REZERVIRANJA ZA OSTALE OBVEZE I TROSKOVE

(u tisucama kuna) Otpremnine SI;)I(;?‘?:,: Bonusi Ukupno
Stanje 1. sije¢nja 2010. 326 24.207 4.839 29.372
Otpustanje diskonta - 1.280 - 1.280
Dodatna rezerviranja 201 2.146 1.466 3.813
Iskoristeno tijekom godine (243) - (3.815) (4.058)
Neiskoristeno tijekom godine - (66) - (66)
Stanje 31. prosinca 2010. 284 27.567 2.490 30.341
Minus: dugorocni dio - 24.724 - 24.724
Kratkoro¢ni dio 284 2.843 2.490 5.617
Stanje 1. sijecnja 2011. 284 27.567 2.490 30.341
Dodatna rezerviranja 318 545 6.424 7.287
Otpustanje diskonta - 742 - 742
Iskoristeno tijekom godine (15) (1.750) (322) (2.087)
Neiskoristeno tijekom godine - (1.489) (229) (1.718)
Stanje 31. prosinca 2011. 587 25.615 8.363 34.565
Minus: dugoro¢ni dio - 25.615 - 25.615
Kratkoro¢ni dio 587 - 8.363 8.950

Rezerviranja za sudske sporove se uglavnom odnose na prodano gradevinsko zemljiste koje nije bilo
ukljuceno u procijenjenu vrijednost podruznice Dubrovnik-Babin kuk d.d. (Podruznica) ukupne povrsine
11.239 m2. Pojedini kupci su zbog nemoguénosti upisa vlasniStva podnijeli tuzbu Opc¢inskom sudu u
Dubrovniku sa zahtjevom raskida kupoprodajnog ugovora. Podruznica je na ime buducih isplata izvrsila
odnosna rezerviranja uzimaju¢i kod procjene trziSne cijene gore navedenog zemljista.

Procjenjuje se da bi se pravni sporovi mogli razrijesiti tijekom 2012. godine.
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BILJESKA 33 — NAJZNACAJNIJE PODRUZNICE I PRIPAJANJE DRUSTAVA POD
ZAJEDNICKOM KONTROLOM

Podruznice s direktnim vlasnistvom su kako slijedi:

2011. 2010.
Valamar Adria holding d.d., Zagreb /i/ 54,04% 42.31%
Epima d.o.o., Zagreb 100,00% 100,00%
Bugenvilia d.o.o., Dubrovnik 99,43% 99,43%
Valamar turisti¢ki projekti d.o.o., Zagreb 100,00% 100,00%
Valamar hoteli i ljetovalista d.o.o0., Zagreb 100,00% 100,00%
Puntizela d.o.o., Pula 96,44% 96,44%

/i/ Ukupan udjel Drustva u drustvu Valamar Adria holding d.d., Zagreb je 54,04 %(2010.: 42,31%) i
sastoji se od udjela Drustva od 38,89% ( 2010.: 27,16%) i udjela drustva Epima d.o.0. od 15,15%.

U 2011.12010. godini podruznica Bugenvilia d.o.0. nije bila aktivna.
Na dan 1. rujna 2011. godine drustvu Riviera Adria d.d., PoreC su se pripojile drustva: Rabac d.d., Rabac i

Zlatni otok d.d., Krk pod zajednickom kontrolom mati¢nog drustva Valamar Adria hodling d.d. (Dom
holding d.d.).

BILJESKA 34 - MANJINSKI INTERESI
2011. 2010.

(u tisucama kuna)

Na dan 1. sije¢nja 1.334.282 1.399.179
Udjel u gubitku za godinu (14.736) (64.897)
Kupovina manjinskih interesa (39.547) -
Na dan 31. prosinca 1.279.999 1.334.282

Manjinski interes u vlasnickoj glavnici i zadrzanoj dobiti u druStvu Valamar Adria holding d.d.,
Zagreb je 45,96%, u drustvu Bugenvilia d.o.0., Dubrovnik manjinski interes je 0,57%, a u Puntizela
d.o.o., Pula manjinski interes je 3,56%.
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BILJESKA 35 - NOVAC GENERIRAN POSLOVANJEM

(u tisu¢ama kuna)

(Gubitak)/dobit prije oporezivanja

Uskladenje za:

Amortizacija (biljeska 151 16)

Umanjenje vrijednosti materijalne imovine
(biljeska 9)

Dobici od prodaje nekretnina, postrojenja i opreme
i materijalne imovine raspolozive za prodaju
(biljeska 10)

Rezerviranje za umanjenje vrijednosti potrazivanja
—neto

Prihodi od otpisa obveza (biljeska 6)

Dobici od prodaje financijske imovine raspolozive
za prodaju (biljeska 10)

Dobici od uskladenja fer vrijednosti financijske
imovine (biljeska 10)

Prihodi od kamata (biljeska 6 )

Prihodi od dividende (biljeska 6)

Financijski rashodi-neto (biljeska 11)

Povecanje rezerviranja— neto

Gubici od svodenja na fer vrijednost terminskih
ugovora— neto (biljeska 10)

Ostale nenovcane stavke

Promjene u obrtnom kapitalu:

- kupci i ostala potrazivanja

- zalihe

- financijska imovina po fer vrijednosti kroz ra¢un
dobiti i gubitka

- dobavljaci i ostale obveze

Novac generiran poslovanjem

Prodaja nekretnina, postrojenja i opreme u novcanom toku sastoji se od sljedeceg:

(u tisu¢ama kuna)

Neto sadasnja vrijednost nekretnina, postrojenja i opreme

Dobici od prodaje nekretnina, postrojenja i opreme (biljeska 10)

Primici od prodaje nekretnina, postrojenja i opreme

Valamar Grupa Valamar grupa d.d.
2011. 2010. 2011. 2010.
(10.834) (83.302) 7.203 718
189.118 187.511 12 7
656 1.642 - -
(296) (219) - -
(1.795) 4.769 - -
(2.828) - - -
(1.028) (8.033) - -
(25) (194) - -
(53) (172) - -
(2.551) (501) (12.124) (4.000)
45.207 84.223 104 -
6.311 5.027 - -

720

(256) 450 - -
2.434 (5.376) (49) 3.981
(637) 29 - -
(6.981) (7.500) - -
11.003 (11.006) 129 (12)
228.165 167.348 (4.725) 694
2011. 2010.
1.475 647
296 219
1.771 866
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BILJESKA 36 - POTENCIJALNE I PREUZETE OBVEZE

Pravni sporovi

Drustva unutar Grupe su tuZenici i tuzitelji u nekoliko sudskih parnica koje proizlaze iz redovnog
poslovanja. U financijskim izvjeStajima za godinu koja je zavrSila 31. prosinca 2011. ucinjena su
rezerviranja za koja je drustvo unutar Grupe predvidjelo isplatu odstete u iznosu od 25.615 tisuc¢a kuna
(2010.: 27.567 tisuca kuna), kao §to je prikazano u biljesci 32.

Revizija pretvorbe i privatizacije i vlasniStvo nad zemljistem

Revizija pretvorbe i privatizacije provedena je za DruStvo prije pripajanja drustva RABAC d.d. i
ZLATNI OTOK d.d. drustvu RIVIERA POREC d.d., te se iskazuju postupci zasebno po pravnim
prednicima:

a) Riviera Adria d.d. — postupci vezani za RIVIERU POREC d.d. prije pripajanja

Dana 29. sije¢nja 2003. godine Drzavni ured za reviziju, Podru¢ni ured Pazin, izdao je Izvje$¢e o
obavljenoj reviziji pretvorbe i privatizacije za drustvo RIVIERA POREC. U Izvje$éu je konstatirano
da postupak pretvorbe i privatizacije nije obavljen u potpunosti u skladu sa zakonskim odredbama.
Dana 30. sije¢nja 2003. godine Drustvo je putem odvjetnicke kuée uputilo prigovor zbog pogresnog i
nepotpuno utvrdenog stanja u Izvje$éu zbog toga $to Hrvatski fond za privatizaciju (HFP) u procjenu
vrijednosti kapitala Druitva nije uklju¢io zemljiste u vrijednosti od 71 milijuna DEM ili 2.357.779 m’.
To je zemljiSte u vrijeme provedbe privatizacije bilo gradevinsko zemljiSte, te je stoga trebalo biti
uklju¢eno u procjenu vrijednosti kapitala. U svezi s ovim pitanjem, Republika Hrvatska i HFP su
podnijeli tuzbu protiv DrusStva. Navedeno zemljiste koriSteno je od strane Drustva, medutim nije
uneseno u knjige Drustva.

Postupak nije okoncan odnosno nije niti stigao odgovor Drzavnog ureda za reviziju na prigovor
Drustva tako da se rezultati ovog sudskog postupka i nalaza revizije ne mogu sa sigurnos¢u predvidjeti
niti njihov efekt (ukoliko ga bude) na financijski ili poslovni polozaj Drustva.

b) Riviera Adria d.d. — postupci vezani za RABAC d.d. prije pripajanja

Dana 21. lipnja 2002. godine Drzavni ured za reviziju, Podruc¢ni ured Pazin izdao je Izvjesce o
obavljenoj reviziji pretvorbe i privatizacije druStvenog poduzeca «Rabac» p.o., Rabac. U Izvjescu je
konstatirano da postupak pretvorbe i privatizacije nije obavljen u potpunosti u skladu sa zakonskim
odredbama i to u dijelu unosa pojedinih nekretnina u procijenjenu vrijednost druStvenog kapitala
poduzeca. Dana 19. lipnja 2002. godine Drustvo je dalo svoje ocCitovanje na navedeno Izvjesce. Do
dana pripajanja nije rijeSen upravni postupak pokrenut od strane Drustva sukladno novom Zakonu o
turistickom i ostalom gradevinskom zemlji§tu neprocijenjenom u postupku pretvorbe i privatizacije,
tako da se efekti obavljene revizije pretvorbe i privatizacije ne mogu sa sigurnos¢u predvidjeti niti
kvantificirati.
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BILJESKA 36 - POTENCIJALNE I PREUZETE OBVEZE (nastavak)
¢) Riviera Adria d.d. — postupci vezani za ZLATNI OTOK d.d. prije pripajanja

Hrvatski fond za privatizaciju je 2000. godine podnio tuzbu protiv Zlatnog otoka d.d. radi upisa prava
vlasni$tva u svoju korist na nekretninama u autokampu "Jezevac" i "Politin" u Krku. Op¢inski sud u Krku
je bio odbio tuzbeni zahtjev tuzitelja HFP-a, protiv ¢ega se isti Zalio. Odludujuéi po Zalbi Zupanijski sud u
Rijeci je usvojio zalbu tuzitelja HFP-a i vratio predmet na ponovni postupak prvostupanjskom sudu.

HFP se u meduvremenu u zemlji$nim knjigama u dva odvojena zemljiSnoknjizna predmeta bio uknjizio
na Cesticama koje su predmet ovog postupka, na Sto se Zlatni otok d.d. zalio. O zalbama u
zemlji$noknjiznom postupku odlugivao je Zupanijski sud u Koprivnici, koji je jednu Zalbu usvojio, te
odbio prijedlog HFP-a za uknjizbom i nalozio uspostavu prijasnjeg zemljiSnoknjiznog stanja, dok je drugu
7albu isti Zupanijski sud u Koprivnici na temelju istog &injeniénog stanja odbio. SlijeValamar Adria
navedenog HFP je u parni¢nom postupku povukao tuzbeni zahtjev u odnosu na Cestice na kojima se u
zemljisnoknjiznom postupku uknjizio. Zlatni otok d.d. je pristao na HFP-ovo povlacenje tuzbe, no trazio
je naknadu parni¢nog troska koji mu pripada sukladno Zakonu o parni¢nom postupku.

Kako se HFP u zk. postupku uknjizio na ve¢em dijelu nekretnina, koje su predmet ovog parni¢nog
postupka, to je Zlatni otok d.d. podnio protiv HFP-a protutuzbu radi utvrdenja prava vlasnistva. U
ponovljenom prvostupanjskom postupku zadnje rociste odrzano je dana 28. travnja 2010. godine. Na
navedenom rocistu HFP je inzistirao na preinaci tuzbenog zahtjeva na nacin da trazi i predaju u posjed
Cestica u kampovima Jezevac i Politin, no sud je donio rjeSenje da se ne prihvaca HFP-ovo preinacenje
tuzbenog zahtjeva na nacin da se trazi i predaja u posjed i zakljucio glavnu raspravu u odnosu na preostali
dio tuzbenog zahtjeva tuzitelja, dok je u odnosu na protutuzbeni zahtjev prvostupanjski postupak jos
uvijek u tijeku. Do danas nije zaprimljena presuda Op¢inskog suda u Krku u odnosu na preostali dio
tuzbenog zahtjeva tuzitelja HFP-a. Procjenjujemo da ¢e tuzbeni zahtjev HFP-a biti odbijen, no ne moze se
iskljuciti moguc¢nost da sud donese drugaciju odluku.

U ovom trenutku nije moguce procijeniti konacan ishod predmetnog postupka po tuzbi i protutuzbi, no
smatramo da u svjetlu novog Zakona o turistickom i ostalom gradevinskom zemljiStu neprocijenjenom u
postupku pretvorbe i privatizacije, koji je stupio na snagu 01. kolovoza 2010. godine postoji rizik da sud u
odnosu na protutuzbeni zahtjev Zlatnog otoka d.d. donese nepovoljnu odluku. U ovom trenutku nije
moguce procijeniti kada ¢e navedena pravna stvar biti pravomo¢no okoncana, no za ocekivati je da ¢e do
pravomo¢nog okoncanja prote¢i nekoliko godina. Nadalje navodimo da u ovom trenutku nije moguce
procijeniti vrijednost potencijalnih obveza Zlatnog otoka d.d. po ovom predmetu u buducnosti, no
smatramo da ¢e se i u slucaju nepovoljne odluke suda u pogledu protutuzbenog zahtjeva Zlatnog otoka
d.d. nastali parnicni trosSkovi mo¢i u dosta velikom dijelu prebiti sa parnicnim troskovima koje ¢e dugovati
HFP Zlatnom otoku vezano za povuceni dio tuzbenog zahtjeva, a o ¢emu ¢e isto sud donijeti odluku na
kraju parnice, no ne moze se iskljuciti moguénost da sud donese drugaciju odluku.

Drustvo je u svojim knjigama na dan 31. prosinca 2011. godine imalo iskazanu sadas$nju vrijednost
zemljiSta u kampovima JeZevac i Politin u iznosu od 10.284 tisu¢e kuna
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Nadalje se navodi da je Republike Hrvatska podnijela tuzbu protiv Zlatnog otoka d.d. radi utvrdenja prava
vlasni$tva na nekretninama u autokampu "Skrila" u Staroj Bagki tvrde¢i u bitnome da se radi o
poljoprivrednom zemljistu. Zlatni otok d.d. je u cijelosti osporio tuzbeni zahtjev. Rociste - ocevid na licu
mjesta odrzano je dana 6.lipnja 2008. godine uz nazocnost vjestaka mjernicne struke radi identifikacije
nekretnina koje su predmet ovog postupka. Nalaz i miSljenje vjestaka, unato¢ visekratnom opominjanju
vjestaka od strane suda, jo$ nije zaprimljen. Novo rociste bit ¢e zakazano pisanim putem.

Buduéi da se predmetne nekretnine nalaze u kampu Skrila u Staroj Baskoj, a da novi Zakon o turistickom
zemljistu propisuje vlasnicka prava RH na neprocijenjenom zemljistu u kampovima kao i zasnivanje
suvlasnicke zajednice izmedu trgovackog drustva i RH razmjerno veli€ini procijenjenog i neprocijenjenog
dijela, to smatramo da postoji rizik nepovoljnog ishoda parnice za tuzenika - drustvo Zlatni otok d.d

U ovom trenutku nije moguce predvidjeti kada ¢e navedena pravna stvar biti pravomoé¢no okoncana, ni
procijeniti vrijednost potencijalnih obveza drustva Zlatni otok d.d. po ovom predmetu u buducénosti.
Drustvo je u svojim knjigama na dan 31. kolovoza 2011. godine imalo iskazanu sadas$nju vrijednost
zemljiSta kampa Stara Baska u iznosu od 1.899 tisuca kuna.

d) Revizija pretvorbe i privatizacije Dubrovnik - Babin kuk d.d. (Podruznica)

Dana 15. svibnja 2003. godine Drzavni ured za reviziju, Podrucni ured Dubrovnik, izdao je [zvjes¢e o
obavljenoj reviziji pretvorbe i privatizacije Podruznice. U Izvjes¢u je konstatirano da postupak
pretvorbe i privatizacije nije obavljen u potpunosti u skladu sa zakonskim odredbama. U Izvjes¢u nije
dana ocjena o ispravnosti i zakonitosti procjene vrijednosti zemljista povrSine 646.543 m2 koje je uslo
u temeljni kapital Podruznice. U Izvjes¢u takoder nije dana ocjena o isklju¢enju gradevinskog
zemljiSta iz procjene vrijednosti kapitala DrusStva. Dana 20. svibnja 2003. godine Podruznica je
podnijelo prigovor protiv Izvjeséa. Do datuma izdavanja ovih financijskih izvjeStaja nije stigao
odgovor Drzavnog ureda za reviziju glede prigovora Podruznice.

U 1999. godini Podruznica je od Hrvatskog fonda za privatizaciju (HFP) zatrazila obnovu postupka
pretvorbe s ciljem ukljucivanja zemljista veli¢ine 84.521 m2 u kapital Podruznice. Navedeno zemljiste
koriSteno je od strane Podruznice, medutim nije uneseno u knjige Podruznice. HFP je 3. srpnja 2002.
godine donio djelomic¢no rjesSenje kojim je odbio prijedlog Podruznice za obnovu postupka pretvorbe,
¢ime je zemljiSte povrSine 61.376 m2 sukladno Zakonu o privatizaciji i navedenom rjeSenju HFP-a
preneseno u vlasnistvo HFP-a. PodruZnica je pred Upravnim sudom Republike Hrvatske pokrenula
upravni spor protiv rjeSenja HFP-a. Dana 25. sije¢nja 2006. godine doSla je presuda Upravnog suda u
kojoj se odbija Podruznica sa zahtjevom i nekretnine prenose u vlasnistvo HFP-u. HFP je nakon
viSegodiSnjih pregovora izmedu predstavnika Podruznice i Fonda donio rjesSenje od 20. srpnja 2009.
godine kojim je predlozena dokapitalizacija unosom nekretnina, a koje rjeSenje Glavna skupstina
Podruznice odrzana 17. veljace 2010.g. nije prihvatila, kako je kasnije u ovoj biljesci navedeno.

Ishod i rezultat gore navedenih sudskih postupka pod a), b) c) i d) ne mozZe se sa sigurno$éu
predvidjeti i kvantificirati, a niti njihov efekt na financijski ili poslovni polozaj Drustva. Nadalje, dana
1. kolovoza 2010. godine stupio je u primjenu Zakon o turistickom i ostalom gradevinskom zemljiStu
neprocijenjenom u postupku pretvorbe i privatizacije sukladno i temeljem ¢ijih odredbi ¢e se konacno
odrediti vlasni$tvo odnosno suvlasniStvo zemljiSta koje nije procijenjeno u postupku pretvorbe i
privatizacije. Drustvo je u propisanom roku pokrenulo postupke podnoSenjem zahtjeva za koncesije i
druge propisane zahtjeve, po ishodu kojih postupaka ¢e se konac¢no utvrditi vlasni$tvo i/ili suvlasnis§tvo
Drustva na dijelu zemljista koje nije procijenjeno u postupku pretvorbe i privatizacije.
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e) Riviera Adria d.d.

Drustvo Riviera Adria d.d. kao univerzalni pravni slijednik pripojenih drustava preuzelo je sve pokrenute
postupke i sva opisana stanja kako prethodno navedena u ovoj biljesci 36.

Dana 31. sijecnja 2011. godine temeljem odredbi Zakona o turistickom i ostalom gradevinskom
zemljiStu neprocijenjenom u postupku pretvorbe i privatizacije pokrenuti su postupci davanja
koncesija i postupci utvrdivanja zemljiSta pripadajuceg procijenjenim objektima i drugi propisani
postupci, po ishodu kojih postupaka ¢e se konacno utvrditi vlasnistvo i/ili suvlasnistvo drustva Riviera
Adria d.d. na dijelu zemljiSta koje nije procijenjeno u postupku pretvorbe i privatizacije drustva
Riviera Adria d.d. i njegovih pravnih prednika. Svi postupci su u tijeku i nije moguée u ovome
trenutku predvidjeti vrijeme njihovog okoncanja.

Vlasnis$tvo nad zemljiStem

Za27.393 m2 u vrijednosti od 12.727 tisu¢a kuna PodruZznica nije upisana kao vlasnik. Za 11.329 m2 u
vrijednosti od 5.263 tisu¢a kuna u tijeku je postupak utvrdivanja granica pomorskog dobra, a za 16.064
m2 u vrijednosti od 7.464 tisu¢a kuna nije se uspjelo upisati vlasnistvo jer je na zemljiSniku Opc¢inskog
suda u Dubrovniku odbijen upis vlasniStva Podruznice temeljem rjeSenja Hrvatskog fonda za
privatizaciju, kojim su iste nekretnine iskazane u kapitalu Podruznice, obzirom da se navedeno zemljiste
nalazi na upisanom javnom dobru, dijelom na pomorskom dobru, a dijelom je upisano vlasnistvo tre¢ih
osoba (na dijelu navedenog zemljista se tijekom 2009. godine uknjizila Republika Hrvatska, na Sto se
Podruznica zalila). Financijski izvjestaji su sastavljeni pod pretpostavkom potpune uknjizbe imovine koja
je u pretvorbi usla u vlasni¢ku glavnicu drustva Dubrovnik Babin kuk d.d.

Nakon $to je 1994.g. Hrvatski fond za privatizaciju donio rjesenje o pretvorbi drustva Dubrovnik-Babin
kuk d.d., u razdoblju od 1996.g. do 2002.g. uslijedilo je 6 djelomicnih i dopunskih rjeSenja (i zakljucaka)
HFP-a o iskazu nekretnina u kapital Podruznice. S obzirom da navedenim rjeSenjima nisu obuhvacéene
sve nekretnine Podruznica i da je u istima bilo puno greSaka (u povrSinama, nerazlikovanju stare i nove
izmjere), Podruznica je 1999. godine pred HFP-om pokrenula postupak obnove pretvorbe koji se
intenzivirao od 2005. godine. Nakon petogodisnjih pregovora izmedu predstavnika Podruznice i HFP-a
na gotovo tjednoj razini, o ¢emu je bilo izvjes¢ivano u prethodnim revizorskim izvjes¢ima, HFP je donio
rjeSenje od 20. srpnja 2009. godine. Navedenim rjeSenjem je predlozena dokapitalizacija drustva unosom
ukupno sedam nekretnina ukupne povrsine 12.884 m2 koje ¢ine tehnoloski zaokruzenu cjelinu, ¢ime bi se
povecao temeljni kapital Podruznice za iznos od 52.637.000,00 kn, izdavanjem 175.457 redovnih dionica
nominalne vrijednosti 300,00 kn po dionici, u korist Hrvatskog fonda za privatizaciju. Provedbom
navedenog rjesenja temeljni kapital Podruznice povecao bi se s iznosa od 529.503.000,00 kn za navedeni
iznos od 52.637.000,00 kn na iznos od 582.140.000,00 kn. Ukoliko bi navedeno rjesenje bilo prihva¢eno
na Glavnoj skupstini Podruznice, HFP bi donio jedinstveno rjeSenje o iskazu nekretnina u kapitalu
Podruznice, kojim bi se ispravile greske i nepravilnosti u postoje¢im rjeSenjima HFP-a, rijeSio bi se status
vojnih baraka te bi se u kapitalu Podruznice iskazalo 10.046 m2 na poziciji kampa.

Podruznica je u kolovozu 2009. godine protiv rjeSenja Hrvatskog fonda za privatizaciju od 20. srpnja
2009.g. podnijela upravnu tuzbu Upravnom sudu Republike Hrvatske o kojoj jos$ nije odluceno, a kojom
se trazi ponistenje predmetnog rjeSenja u cijelosti. Medu glavnim razlozima podnoSenja upravne tuzbe su
bili ti Sto prema misljenju Odvjetnickog drustva Bogdanovi¢, Dolicki & Partneri Hrvatski fond za
privatizaciju nije imao ovlasti donijeti takvo rjeSenje kojim utvrdenu tehnoloski zaokruzenu cjelinu
prenosi na sebe te Sto je utvrdena vrijednost nekretnina koje je HFP predlozio iskazati u kapital
Podruznice previsoka.
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HFP je naime, umjesto realne vrijednosti zemljista utvrdene po vjestaku s liste vjestaka Zupanijskog suda
u Dubrovniku, imenovanom od strane HFP-a, prihvatio vrijednost zemljista

koju je procijenila Porezna uprava u Dubrovniku, a koja je u izradi procjena napravila niz propusta ¢emu
je Podruznica u vise navrata prigovarala i u samom upravnom postupku.

Dana 17. veljace 2010.g. odrzana je izvanredna Glavna skupstina drustva Dubrovnik-Babin kuk d.d. koja
je glasovala protiv prihvacanja predmetnog rjeSenja HFP-a od 20. srpnja 2009.g. kojim je predlozena
dokapitalizacija Podruznice. Zbog navedenog je Podruznica ve¢ izvrSila poveéanje stavki rezervacija
sredstava za sudske sporove u 2009. godini budu¢i u narednom razdoblju podruznica o¢ekuje daljnje
akcije HFP-a jer je HFP u zemljisne knjige stavio zabiljezbu vodenja postupka u odnosu na navedeno
zemljiste.

Preuzete kapitalne obveze

Ugovorene buduce obveze po investicijama u turistiCke objekte za koje nisu izvrSena rezerviranja, na dan
31. prosinca 2011. godine iznose 26.746 tisucu kuna (2010.: 8.731 tisuce kuna).

Preuzete obveze po poslovnom najmu — gdje je Grupa najmoprimac (biljeSka 7). Budu¢a minimalna
placanja za operativni najam su sljedeca:

2011. 2010.

(u tisucama kuna)

Do 1 godine 4.293 3.197
Od 2 do 5 godina 2.266 2.468
6.559 5.665

Ugovori o najmu sofware, motornih vozila, mobilnih kuéa i poslovnog prostora sklopljeni su za period od
1 do 5 godina i ve¢ina ugovora o najmu je obnovljiva na kraju razdoblja najma po trzisnoj cijeni.
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Stranke se smatraju povezanima ako jedna stranka ima sposobnost da kontrolira drugu stranku ili je pod
zajednickom kontrolom ili ima znacajan utjecaj na drugu stranku pri donoSenju financijskih ili poslovnih
odluka. Mati¢no drustvo je Valamar grupa d.d., Zagreb, a krajnje mati¢no i kontrolno drustvo je Epic
GmbH, Bec.

Tijekom 2011. godine Dom holding d.d., Zagreb promjeno je ime u Valamar Adria holding d.d., Zagreb, a
Riviera Pore¢ d.d., Pore¢ u Riviera Adria d.d., Pore¢ te Epic d.o.0. u Valamar poslovni razvoj d.o.o.,
Zagreb.

Povezana drustva unutar Grupe Valamar su: Valamar grupa d.d., Zagreb, Valamar Adria holding d.d.,
Zagreb, Dubrovnik-Babin kuk d.d., Dubrovnik., Puntizela d.o.o., Pula, RABAC d.d., Rabac, Zlatni otok
d.d., Krk, Valamar hoteli i ljetovalista d.o.o., Zagreb, Valamar turisti¢ki projekti d.o.o., Zagreb, Epima
d.o.0., Zagreb , Epic GmbH, Bec¢, Bugenvilia d.o.o., Dubrovnik , Bastion upravljanje d.o.0., Zagreb.,
Valamar poslovni razvoj d.o.o., Zagreb, Scapus d.o.o., Zagreb, Satis d.o.0., Zagreb, Enitor d.o.o.,
Zagreb, Linteum savjetovanje d.o.o., Zagreb, Valamar Hotels and Resorts GmbH, Frankfurt am Main i
Citatis savjetovanje d.o.o., Zagreb.

Dana 1. rujna 2011. godine drustva RABAC d.d., Rabac, Zlatni otok d.d., Krk pripojena su drustvu
Riviera Adria d.d., Poreg.

Transakcije s povezanim strankama, odnosno podruznicama drustva Valamar grupa d.d. su kako slijedi:

Grupa

(u tisu¢ama kuna) Biljeska 2011. 2010.

Dani zajmovi

Valamar hotels&resorts GmbH 754 -

Obveze

Valamar hotels&resorts GmbH 883 -

Epic Gmbh Be¢ 149 -
31 1.032 -

Drustvo

Rashod po najamninama

Valamar Adria holding d.d. ,Zagreb 243 234
Epic GmbH, Be¢ 82
325 234
Prihodi od dividende
Epima d.o.0., Zagreb - 4.000
Valamar hoteli i ljetovalista d.o.o., Zagreb 12.124
6 12.124 4.000
Potrazivanje
Epima d.o.o., Zagreb 23 8.342 45.542
Valamar Adria holding d.d., Zagreb 10 -
Valamar hoteli i ljetovalista d.o.o., Zagreb 10 6
8.362 45.548
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(u tisu¢ama kuna)
Obveze

Epima d.o.0., Zagreb
Valamar Adria holding d.d., Zagreb

Primanja managementa (Uprava)

Bruto place i bonusi
Doprinosi za mirovinsko osiguranje

Management Grupe se sastoji od 26 ¢lanova (2010:

Biljeska 2011. 2010.
23 6

38 13

31 61 19
12.726 12.621

831 1.493

13.557 14.114

26 Clanova).
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