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Einleitung

Zweck und Umfang des Berichtes

Dieser Bericht wurde im Rahmen der grenziberschreitenden Verschmelzung der
EPIC Hospitality Holding GmbH als Ubertragender Gesellschaft auf die
Valamar Riviera d.d. als Gbernehmende Gesellschaft erstellt, die aufgrund des
kroatischen Gesetzes liber Handelsgesellschaften’ und des 6sterreichischen EU-
Verschmelzungsgesetzes?®?> unter entsprechender Anwendung anderer
Vorschriften der Republik Kroatien und der Republik Osterreich durchgefiihrt wird.

In §§ 514 und 549d des kroatischen Gesetzes liber Handelsgesellschaften und §
6 des EU-Verschmelzungsgesetzes wird die Pflicht der Vorstande der
verschmelzenden Gesellschaften definiert, einen ausfiihrlichen schriftlichen
Bericht zu erstellen, in dem die Verschmelzung aus rechtlicher und
wirtschaftlicher Sicht begriindet wird und die Folgen der Verschmelzung fir die
Gesellschafter der verschmelzenden Gesellschaften, die Glaubiger und die
Mitarbeiter angefiihrt werden. Der betreffende Bericht muss auch die Malstabe
fur die Bewertung des Vermogens der Gesellschaft enthalten, das die Grundlage
fur das Aktienumtauschverhaltnis darstellt.

Dieser Bericht wurde ausschlieBlich zu den in §§ 514 und 549d des Geselzes
tiber Handelsgesellschaften und § 6 des EU-Verschmelzungsgesetzes genannten
Zwecken erstellt.

In diesem Sinne wird besonders hervorgehoben, dass alle in diesem Dokument
geadulBerten Meinungen ausschlieBlich im Rahmen der vorgeschlagenen
Transaktion der grenziiberschreitenden Verschmelzung gedeutet werden kénnen.
Die Erklarungen und Stellungnahmen in diesem Dokument beruhen auf der
Gesamtheit der im Bericht dargestellten Informationen und Bewertungen, und
somit kann keiner der Berichtsteile betrachtet werden, ohne den ganzen Bericht in
Betracht zu ziehen.

! Gesetz tiber Handelsgesellschaften (Amtsblatt der Republik Kroatien ,Narodne novine” Nr. 111/93,
34/99, 121/99, 52/00, 118/03, 107/07, 146/08, 137/09, 152/11, 111/12, 68/13 und 110/15) (in der
Folge Gesetz iiber Handelsgesellschaften oder ZTD genannt).

2 EU-Verschmelzungsgesetz (EU-VerschG), Bundesgesetzblatt (BGBI) 2007/72 (in der Folge EU-

Verschmelzungsgesetz oder EU-VerschG genannt).



Dieser Bericht stellt (im Sinne von § 471 des kroatischen Kapitalmarktgesetzes)
weder eine Empfehlung, Untersuchung oder andere Information dar, mit der
ausdricklich oder stillschweigend eine Strategie der Anlage in die Aktien der
Valamar Riviera d.d. empfohlen oder vorgeschlagen wird, noch eine
Stellungnahme (ber den gegenwartigen, zukinftigen oder gezielten Wert oder
Preis dieser Aktien.

Die Beendigung der Transaktion hangt von einer Reihe von Bedingungen ab,
einschliel3lich der Erstellung eines Prifungsberichtes zur Verschmelzung (geman
§§ 515 und 549e des Gesetzes liber Handelsgesellschaffen bzw. § 7 des EU-
Verschmelzungsgesetzes) und der Zustimmung der General- und
Hauptversammlung der verschmelzenden Gesellschaften, wobei der Beschluss,
durch den diese Zustimmung erteilt wird, durch eine Stimmenanzahl, die
wenigsten drei Viertel des in der General- bzw. Hauptversammlung der
Gesellschaften zum Zeitpunkt der Beschlussfassung vertretenen Grund- bzw.
Stammkapitals darstellt, gefasst werden muss.



Beschreibung der vorgeschlagenen Transaktion

Die EPIC Hospitality Holding GmbH wird als tbertragende Gesellschaft auf die
Valamar Riviera d.d. als Ubernehmende Gesellschaft verschmolzen, und zwar
indem durch die Eintragung der Verschmelzung in das Firmenbuch bzw.
Handelsregister, in die die EPIC Hospitality Holding GmbH und die Valamar
Riviera d.d. eingetragen sind, die EPIC Hospitalty Holding GmbH als
Ubertragende Gesellschaft aufgelést wird, wahrend die Ubernehmende
Gesellschaft inre Geschaftstatigkeit mit allen Rechten und Pflichten fortfuhrt, und
zwar als Gesamtrechtsnachfolger (Universalsukzessor) der Ubertragenden
Gesellschatt.

Die Ubertragende Gesellschaft Ubertragt ihr ganzes Vermégen sowie alle ihre
anderen Rechte und Pflichten gemal ihrem Stand am Tag der Eintragung der
Verschmelzung in das Handelsregister der Ubernehmenden Gesellschaft.

Die Verschmelzung beruht auf den Jahresabschlissen vom 31. Dezember 2017.

Die Ubertragende Gesellschaft ist Aktionar der Ubernehmenden Gesellschaft mit
insgesamt 55.594.884 Aktien, was 44,11 % des Grundkapitals der
tubernehmenden Gesellschaft entspricht.

Die erwdhnten Aktien der Ubernehmenden Gesellschaft, die im Besitz der
Ubertragenden Gesellschaft sind, werden gemdB §224 Absatz3 des
osterreichischen Aktiengesetzes® und § 512 Absatz 1 ZTD zur Génze zur
Abfindung, d. h. zum Aktienumtausch der Gesellschafter der Ubertragenden
Gesellschaft verwendet, und zwar indem die Valamar Riviera d.d. die Aktien der
Ubernehmenden Gesellschaft in einem in Bezug auf die Anteilshéhe, den jeder
einzelne Gesellschafter in der Ubertragenden Gesellschaft besitzt,
verhéltniswahrenden Verhaltnis (aliquot) an die Gesellschafter der Gibertragenden
Gesellschaft Ubertragt.

Am Tag der Erstellung dieses Berichtes hat die Ubertragende Gesellschaft
folgende Gesellschafter:

a) die Wurmbéck Beteiligungs GmbH mit dem Sitz in Wien, PléRIgasse 8,
1040 Wien, Republik Osterreich, FN 479879 f  personliche

3 Aktiengesetz, Bundesgesetzblatt (BGBI) 1965/98 (in der Folge AktG genannt).



Identifikationsnummer (OIB): 27318626442 — die Uber einen Geschéftsanteil
im Nennbetrag von EUR 15.750,00 verfugt, was 45 % (funfundvierzig Prozent)
des Stammkapitals der tbertragenden Gesellschaft entspricht,

die Goldscheider Keramik Gesellschaft m.b.H. mit dem Sitz in Wien,
Pl6RIgasse 8, 1040 Wien, Republik Osterreich, FN 113805 k, persénliche
Identifikationsnummer (OIB): 93917247170 — die Uber einen Geschéftsanteil
im Nennbetrag von EUR 15.750,00 verfiigt, was 45 % (fiUnfundvierzig Prozent)
des Stammkapitals der Ubertragenden Gesellschaft entspricht,

Dr. Franz Lanschiitzer aus Wien, Salmannsdorferstrafie 16/1, 1190 Wien,
Republik Osterreich, persénliche Identifikationsnummer (OIB): 56212187099 —
der Uber einen Geschéftsanteil im Nennbetrag von EUR 3.500,00 verfugt, was
10 % (zehn Prozent) des Stammkapitals der Ubertragenden Gesellschaft
entspricht.

Dementsprechend wurde folgendes Umtauschverhéltnis festgelegt, gemal dem
die Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft im Umtauschverfahren fir
ihren Geschéaftsanteil an der Ubertragenden Gesellschaft, der im Rahmen der
Verschmelzung untergeht, folgende Anzahl an Aktien erhalten werden:

a)

b)

Wurmbdck Beteiligungs GmbH - insgesamt 25.017.698 Aktien der
tibernehmenden Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemal
§ 225a Absatz 3 Zeile 3 AktG und § 522 Absatz4 ZTD von Rechts wegen
(ipso iure);

Goldscheider Keramik Gesellschaft m.b.H. — insgesamt 25.017.698 Aktien
der Gbernehmenden Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemal
§ 225a Absatz 3 Zeile 3 AktG und § 522 Absatz4 ZTD von Rechts wegen
(ipso iure);

Dr. Franz Lanschiitzer — insgesamt 5.559.488 Aktien der Ubernehmenden
Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemal § 225a Absatz 3
Zeile 3 AktG und § 522 Absatz 4 ZTD von Rechts wegen (ipso iure).

Da die Ubertragende Gesellschaft Aktionar der ibernehmenden Gesellschaft ist,
dessen Aktien im Umtauschverfahren an die Gesellschafter der tUbertragenden
Gesellschaft wie oben angefiihrt Gbertragen werden, wird die Ubernehmende
Gesellschaft im Rahmen der Verschmelzung keine neuen Aktien ausgeben bzw.



sie wird nicht ihr Grundkapital, das zur Ganze unverandert bleibt, erhéhen.
Dementsprechend wirkt sich die grenziiberschreitende Verschmelzung auf die
Ubernehmende Gesellschaft neutral aus.



Kurze Beschreibung der verschmelzenden Gesellschaften

Valamar Riviera d.d.

Die Valamar Riviera d.d. mit dem Sitz in Pore¢, Stancija Kaligari 1 (in der Folge in
diesem Unterabschnitt  ,Gesellschaft” genannt), ist das fiihrende
Tourismusunternehmen in Kroatien. Die Gesellschaft wurde im Jahr 1953
gegrindet und hat bis heute durch intensive Entwicklung und Investitionen sowie
durch  Statusdnderungen, bzw. durch Verschmelzung mit zahlreichen
renommierten Gesellschaften (Rabac d.d. und Zlatni otok d.d. im Jahr 2011,
Dubrovnik — Babin kuk d.d. im Jahr 2013, Valamar hoteli i ljetovaliSta d.o.0. im
Jahr 2015, HOTELI BASKA d.d. im Jahr 2016, PUNITZELA d.o.o. im Jahr 2017
usw.), eine Kapazitat von 18.093 Unterkunftseinheiten in ihren Hotels, Apartments
und Camps erreicht. Die Gesellschaft verwaltet auch Hotels und touristische
Anlagen sowie Inhalte der IMPERIAL d.d. auf Rab, ist Inhaber von 55,92 % ihrer
Aktien, und verfiigt zusammen mit den Objekten, die sie verwaltet, tiber eine
Gesamtkapazitat von 20.852 Unterkunftseinheiten, d. h. 56.662 Betten/Gaste in
ihren Hotels, Apartments und Camps. Das Unternehmen beschaftigt 1.620
festangestellte Mitarbeiter und etwa 3.860 Saisonarbeiter in voller Saison.

Das Grundkapital der Gesellschaft betragt HRK 1.672.021.210,00 und ist in
126.027.542 Stammaktien ohne Nennbetrag =zerlegt, die als stickelose
Wertpapiere bei der SrediSnje klirinsko depozitarno drustvo d.d. unter der
Kennzeichnung RIVP-R-A gefuhrt werden. Die Gesellschaft ist in das
Handelsregister des Handelsgerichts Rijeka, Amtsstelle Pazin, unter der
Matrikelnummer des eingeschriebenen Subjekts (MBS): 040020883, persénliche
Identifikationsnummer (OIB): 36201212847, eingetragen und ist gemal dem
Gesetz, durch das die Griindung und der Aufbau von Handelsgesellschaften
geregelt wird, als Aktiengesellschaft aufgebaut.

Die Gesellschaft hat einen Vorstand und einen Aufsichtsrat.
Die Vorstandsmitglieder der Gesellschaft sind:

1) Zeljko Kukurin, Vorstandsvorsitzender, der die Gesellschaft gemeinsam mit
einem weiteren Vorstandsmitglied oder einem Prokuristen vertritt, und

2) Marko Cizmek, Vorstandsmitglied, der die Gesellschaft gemeinsam mit dem
Vorstandsvorsitzenden oder einem Prokuristen vertritt.



Die Mitglieder des Aufsichtsrates der Gesellschaft sind:

1) Gustav Wurmbdéck (Aufsichtsratsvorsitzender),

2) Mladen Marko¢ (stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender),

3) Franz Lanschiitzer (stellvertretender Aufsichtsratsvorsitzender),
4) Georg Eltz,

5) Hans Dominik Turnovszky,

6) Vicko Feric,

7) Valter Knapi¢ (Mitarbeitervertreter).

Das touristische Portfolio der Gesellschaft besteht aus Hotels, touristischen
Siedlungen, touristischen Apartments und Camps entlang der westlichen und
ostlichen Istrienklste, auf den Inseln Krk und Rab sowie in Dubrovnik.

Im Jahr 2017 hat die Gesellschaft einen konsolidierten Gesamtumsatz in Héhe
von HRK 1.842.036.109 verzeichnet und in den Anlagen in Pore¢, Rabac, auf Krk
und Rab sowie in Dubrovnik wurden 6.173.142 Ubernachtungen verzeichnet.

Die Gesellschaft hat am 31. Dezember 2017 Uber 100 % der Anteile an den
Gesellschaften BUGENVILIA d.o.0., PALME TURIZAM d.o.o. und MAGICNE
STIJENE d.o.o. verfugt sowie uber 33 % der Anteile mit Recht auf
Gewinnbeteiligung an der Gesellschaft POGACA BABIN KUK d.o.o., wobei alle
diese Gesellschaften ihren Sitz in Dubrovnik haben.

AuBerdem hat die Gesellschaft im Jahr 2017 angefangen, mit folgenden
strategischen  Partnern, mit denen sie gemeinschaftlich tatig ist,
zusammenzuarbeiten, wobei diese Zusammenarbeit im Jahr 2018 beendet
werden soll: PBZ Croatia osiguranje d.d fur die Verwaltung von Rentenfonds und
Allianz ZB d.o.o. Gesellschaft fiir die Verwaltung von Rentenfonds, Akquisitionen
gemal den Angeboten fir Investitionen und Kapitalaufstockung der HELIOS
FAROS d.d. i. In. aus Stari Grad auf der Insel Hvar, und den Kauf von 55,48 %
der Aktien der HOTELI MAKARSKA d.d. aus Makarska.

EPIC Hospitality Holding GmbH

Die EPIC Hospitality Holding GmbH mit dem Sitz in Wien, Pl6RIlgasse 8, A-1040
Wien, Republik Osterreich (in der Folge in diesem Unterabschnitt ,Gesellschaft”



genannt) ist eine Holding, die Uber die Mehrzahl der Aktien der Valamar Riviera
d.d. verfiigt. Die Gesellschaft wurde im Jahr 2017 gegriindet.

Die Gesellschaft ist in das Firmenbuch des Handelsgerichts Wien zu
FN 482446 f, personliche Identifikationsnummer  (OIB): 08264868830,
eingetragen und ist gemal dem O&sterreichischen Gesetz, durch das die
Grundung und der Aufbau von Gesellschaften mit beschrankter Haftung geregelt
wird, als Gesellschaft mit beschrénkter Haftung aufgebaut. Das Stammkapital der
Gesellschaft betragt EUR 35.000,00.

Die Gesellschaft hat folgende Gesellschafter:

a) die Wurmbéck Beteiligungs GmbH mit dem Sitz in Wien, Pl6RIgasse 8
Wien, Republik Osterreich, eingetragen in das Firmenbuch des
Handelsgerichts Wien zu FN 479879 f, persdnliche Identifikationsnummer
(OIB): 27318626442, die Uber einen Geschaftsanteil im Nennbetrag von EUR
15.750,00 verfugt, was 45 % (finfundvierzig Prozent) des Stammkapitals der
Gesellschaft entspricht;

b) Goldscheider Keramik Gesellschaft m.b.H. mit dem Sitz in Wien,
Pl6RIgasse 8 Wien, Republik Osterreich, eingetragen in das Firmenbuch des
Handelsgerichts Wien zu FN 113805 f, personliche Identifikationsnummer
(OIB): 93917247170, die Uber einen Geschaftsanteil im Nennbetrag von EUR
15.750,00 verfugt, was 45 % (funfundvierzig Prozent) des Stammkapitals der
Gesellschaft entspricht; und

c) Dr. Franz Lanschiitzer aus Wien Salmannsdorferstralle 16/1, 1190 Wien,
Republik Osterreich, persénliche Identifikationsnummer (OIB): 56212187099,
der Uber einen Geschéftsanteil im Nennbetrag von EUR 3.500,00 verfugt, was
10 % (zehn Prozent) des Stammkapitals der Gesellschaft entspricht.

Vorstandsmitglieder — Geschéftsfuhrer der Gesellschaft:
a) Dr. Peter Goldscheider,
b) Mag. Gustav Wurmbdéck und

c) Dr. Franz Lanschitzer.

Alle Vorstandsmitglieder vertreten die Gesellschaft gemeinsam mit einem
weiteren Geschaftsfiihrer oder einem Prokuristen.
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Die Gesellschaft hat keinen Aufsichtsrat.

Die Gesellschaft verfugt tber Aktien in der Valamar Riviera d.d., und zwar
insgesamt Uber 55.594.884 Aktien, was 44,11 % des Grundkapitals dieser
Gesellschaft entspricht. Die Ubertragende Gesellschaft hat die gegenstandlichen
Aktien durch eine Statusanderung, bzw. Spaltung der EPIC, Goldscheider und
Wurmbéck  Unternehmensberatungsgesellschaft m.b.H.  (Abspaltung zur
Aufnahme) erworben.

Daruber hinaus verfiigt die Gesellschaft Uber keine anderen Aktien oder
Geschaftsanteile an anderen Handelsgesellschaften. Die Gesellschaft besitzt

auch keine Immobilien und hat keine anderen Sachrechte an Immobilien.

Die Gesellschaft hat keine Arbeitnenmer.

11



Begriindung des Verschmelzungsvertrages

Rechtliche Begriindung

Wie schon angegeben, wird die Verschmelzung der EPIC Hospitality Holding
GmbH auf die Valamar Riviera d.d. aufgrund des kroatischen Gesetzes (liber
Handelsgesellschaften (ZTD) und des Osterreichischen EU-
Verschmelzungsgesetzes (EU-VerschG) unter entsprechender Anwendung
anderer Vorschriften der Republik Kroatien und der Republik Osterreich
durchgefiihrt (grenziiberschreitende Verschmelzung).

GemalR den Bestimmungen des §549a des Gesefzes liber
Handelsgesellschaften wird die grenziberschreitende Verschmelzung als eine
Verschmelzung definiert, bei der wenigstens eine der verschmelzenden
Gesellschaften (Ubertragende oder Glbernehmende Gesellschaft) wirksam gemaf
dem Recht der Republik Kroatien gegriindet wurde, und wenigstens eine der
verschmelzenden Gesellschaften eine Kapitalgesellschaft ist im Sinne von § 2
Ziffer 1 der Richtlinie 2005/56/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
vom 26. Oktober 2005 Uber die Verschmelzung von Kapitalgesellschaften aus
verschiedenen Mitgliedstaaten, die wirksam gemaR dem Recht des anderen EU-
Staates oder des Staates, der Vertragspartei des Vertrages Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum ist, gegriindet wurde.

Durch die Verschmelzung wird die EPIC Hospitality Holding GmbH aufgelést und
die Valamar Riviera d.d. wird zum Gesamtrechtsnachfolger (Universalsukzessor)
der EPIC Hospitality Holding GmbH. Die Valamar Riviera d.d. wird neben dem
Vermogen und den Rechten auch alle Pflichten Glbernehmen, die die Gesellschaft
gegeniber ihren Glaubigern hat (Steuerpflichten und Pflichten gegentber
anderen Glaubigern).

Rechtsfolgen der Verschmelzung werden durch die Eintragung der
Verschmelzung in das Handelsregister des Handelsgerichts Pazin eintreten,
wobei die Ubertragende Gesellschaft EPIC Hospitality Holding GmbH aufgeldst
wird, und ihr ganzes Vermdgen sowie alle ihre Rechte und Pflichten kraft
Gesetzes (ex lege) auf den Gesamtrechtsnachfolger (Universalsukzessor) — die
Ubernehmende Gesellschaft Valamar Riviera d.d. Ubertragen werden.
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In Bezug auf das Vermdgen (bewegliches oder unbewegliches) der
ubertragenden Gesellschaft, das in die offentlichen Register gemall dem
Bescheid Uber die Eintragung der Verschmelzung in das Handelsregister
eingetragen ist, werden entsprechende Verfahren zur Eintragung der
Eigentumsibertragung auf die tGbernehmende Gesellschaft eingeleitet. Da das
Vermdgen der EPIC Hospitality Holding GmbH im Wesentlichen jedoch nur aus
Aktien der Valamar Riviera d.d. besteht, wird in diesem konkreten Fall keine
Einleitung jeglicher Verfahren zur Eintragung der Eigentumsibertragung bzw. der
Ubertragung anderer Rechte auf die Valamar Riviera d.d. nétig sein.

Die EPIC Hospitality Holding GmbH hat keine Angestellte, sodass keine
Ubertragung des Arbeitsvertrags und &hnlicher Pflichten auf die Valamar Riviera
d.d. nétig (oder zwingend erforderlich) ist.

Im Fall der Verschmelzung muss die Glbernehmende Gesellschaft den Glaubigern
der EPIC Hospitality Holding GmbH eine Versicherung abgeben, wenn sie sich zu
diesem Zweck in schrifticher Form innerhalb von zwei Monaten ab der
Veréffentlichung des Verschmelzungsplans im Handelsregister anmelden.
Glaubiger haben dieses Recht nur in Bezug auf Forderungen, die vor oder
spatestens 15 Tage nach der Verdffentlichung des Verschmelzungsplans
zustande gekommen sind, wenn sie nachweisen, dass durch die Verschmelzung
die Erfullung ihrer Forderungen gefahrdet wurde.

Die Ubertragende Gesellschaft ist Aktionar der ibernehmenden Gesellschaft mit
insgesamt 55.594.884 Aktien, was 44,11 % des Grundkapitals der
Uibernehmenden Gesellschaft entspricht.

Die erwahnten Aktien der Ubernehmenden Gesellschaft, die im Besitz der
Ubertragenden Gesellschaft sind, werden gemaf § 224 Absatz 3 AktG und § 512
Absatz1 ZTD zur Ganze zur Abfindung, d. h. zum Aktienumtausch der
Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft verwendet, und zwar indem die
Valamar Riviera d.d. die Aktien der Ubernehmenden Gesellschaft in einem in
Bezug auf die Anteilshéhe, die jeder einzelne Gesellschafter in der Gbertragenden
Gesellschaft besitzt, verhaltniswahrenden Verhéaltnis (aliquot) an die
Gesellschafter der ibertragenden Gesellschaft ibertragen wird.

Dementsprechend wurde folgendes Umtauschverhéltnis festgelegt, gemal dem
die Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft im Umtauschverfahren fir
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ihren Geschéftsanteil an der lbertragenden Gesellschaft, der im Rahmen der
Verschmelzung untergeht, folgende Anzahl an Aktien erhalten werden:

a) Wurmboéck Beteiligungs GmbH - insgesamt 25.017.698 Aktien der
Ubernehmenden Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemaf
§ 225a Absatz 3 Zeile 3 AktG und § 522 Absatz4 ZTD von Rechts wegen
(ipso iure);

b) Goldscheider Keramik Gesellschaft m.b.H. — insgesamt 25.017.698 Aktien
der Ubernehmenden Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemal
§ 225a Absatz 3 Zeile 3 AktG und § 522 Absatz 4 ZTD von Rechts wegen
(ipso iure);

c) Dr. Franz Lanschiitzer — insgesamt 5.559.488 Aktien der Ubernehmenden
Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemal § 225a Absatz 3
Zeile 3 AktG und § 522 Absatz 4 ZTD von Rechts wegen (ipso iure).

Da die Ubertragende Gesellschaft Aktiondr der ibernehmenden Gesellschaft ist,
dessen Aktien im Umtauschverfahren an die Gesellschafter der Ubertragenden
Gesellschaft wie oben angefiihrt tGbertragen werden, wird die Ubernehmende
Gesellschaft im Rahmen der Verschmelzung keine neuen Aktien ausgeben bzw.
sie wird nicht ihr Grundkapital, das zur Ganze unveréndert bleibt, erhéhen.

Die Aktien, die die Gesellschafter der Uubertragenden Gesellschaft im
Umtauschverfahren bekommen werden, werden ihnen dieselben Rechte
gewabhrleisten wie dem vorherigen Inhaber sowie den Dividendenanspruch fir
das Jahr 2017 und die nachsten Jahre gemaR den relevanten Beschlissen der
zustandigen Behdrden der (ibernehmenden Gesellschaft.

Die Ubertragende Gesellschaft EPIC Hospitality Holding GmbH wird mit dem Tag
der Eintragung in das Handelsregister auf die Valamar Riviera d.d. ihre ganzen
Vermogenwerte, die aufgrund von Finanzberichten sowie Werten der falligen,
aber nicht erflllten Rechte und Pflichten, festgestellt wurden, Ubertragen. In
diesem Sinne sind sich die Vertragsparteien dariber einig, dass alle ihre
Handlungen ab dem 31. Dezember 2017 als fir Rechnung der Valamar Riviera
d.d. vorgenommene Handlungen gelten, doch unter der Bedingung, dass die
Verschmelzung stattfindet.
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Die Ubertragende Gesellschaft und die Ubertragenen Vermégenswerte,
einschlielllich samtlicher beweglichen und unbeweglichen Vermdgenswerte,
Rechte und Forderungen, haben einen positiven Verkehrswert.

Die Forderungen und Pflichten der verschmolzenen Gesellschaften gegenuber
ihren Geschafts- und Vertragspartnern bzw. Glaubigern und/oder Schuldnern
bleiben unter denselben Bedingungen rechtsgiiltig, unter denen sie vereinbart
wurden.

Gemall den Bestimmungen der §§549e und 515 des Gesetzes Llber
Handelsgesellschaften und § 7 des EU-Verschmelzungsgesetzes wird eine
Prifung der Verschmelzung durchgefiihrt. Der Verschmelzungsprifer, der auf
gemeinsamen Vorschlag des Aufsichtsrates der Gbernehmenden Gesellschaft
und des Vorstandes der ibertragenden Gesellschaft vom Gericht bestellt wurde,
hat einen schriftlichen Prifungsbericht erstellt.

Der Aufsichtsrat der (bernehmenden Gesellschaft wird die geplante
Verschmelzung aufgrund des gemeinsamen Verschmelzungsberichtes der
Vorstande und des Prifungsberichtes des Verschmelzungspriifers Uberprifen
und dariber einen gesonderten schriftlichen Bericht erstellen.

Die verschmelzenden Gesellschaften haben einvernehmlich festgestellt, dass die
Sredis$nje klirinsko depozitarno drustvo d.d. mit dem Sitz in Zagreb, Heinzelova
62a, als Treuhander der verschmelzenden Gesellschaften fiir den Empfang der
Aktien sowie fur die Durchfihrung des Aktienumtausches bestellt wird.

Die Gesellschaften EPIC Hospitality Holding GmbH und Valamar Riviera d.d.
haben in gegenseitigen Verhandlungen festgestellt, dass ein gemeinsames
Interesse an der Verschmelzung besteht, und haben Grundsatzbeschlisse tber
die Verschmelzung gefasst, womit formalrechtlich die Verschmelzung eingeleitet
wurde.

Dem Gesetz entsprechend wurde der Entwurf eines Verschmelzungsplans
innerhalb der gesetzlich vorgeschriebenen Frist zu dem Firmenbuch des
Handelsgerichts Wien und dem Handelsregister des Handelsgerichts Pazin vor
der Einberufung der General- und Hauptversammlung, die Uber die
Verschmelzung entscheiden missen, eingereicht.
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Der Verschmelzungsplan wird nach seiner Unterzeichnung und der Zustimmung
des Aufsichtsrats der Ubernehmenden Gesellschaft gemall dem Gesetz in das
Firmenbuch/das Handelsregister zugestellt. Der Verschmelzungsplan wird geman
§§ 549b und 518 ZTD und § 5 EU-VerschG in Form eines Notariatsaktes verfasst.

Der Verschmelzungsplan wird in deutscher Sprache in Form eines vom
Osterreichischen Notar beglaubigten Notariatsaktes verfasst. Dies ist so aus
praktischen Griinden bzw. weil die verschmelzenden Gesellschaften Uber einen
wesentlichen Teil der Transaktion in deutscher Sprache verhandelt haben und
weil die Verschmelzung zuerst ins Firmenbuch des Handelsgerichts Wien als des
fur die Ubertragende Gesellschaft zustédndigen Gerichts eingetragen wird, und erst
danach in das Handelsregister des Handelsgerichts Pazin als des fir die
Ubernehmende Gesellschaft zustéandigen Gerichts.

Der Verschmelzungsplan wird wirksam, sobald er gemaf §§ 549f und 516 ZTD
und § 9 EU-VerschG von der Generalversammlung und der Hauptversammiung
der Parteien genehmigt wird und sobald er gemall den Bestimmungen aus
§ 549b ZTD und § 5 EU-VerschG abgeschlossen wird. Nachdem die General-
bzw. Hauptversammlung der Gesellschaften dem Verschmelzungsplan
zustimmen, wird dieser zum Firmenbuch bzw. Handelsregister eingereicht, in die
die Vertragsparteien bzw. die Gbertragende und die Ubernehmende Gesellschaft
eingetragen sind.

Die Verschmelzung bedarf, wie oben angefuhrt, gemal §§ 549f und 516 des
Gesetzes (liber Handelsgesellschaft bzw. gemall §9 des EU-
Verschmelzungsgesetzes der Zustimmung der General- bzw. Hauptversammlung
aller verschmelzenden Gesellschaften. Die Beschlisse der General- und
Hauptversammlung, mit denen diese Zustimmung erteilt wird, missen mit einer
Stimmenanzahl gefasst werden, die wenigstens drei Viertel des in der General-
bzw. Hauptversammlung vertretenen Grund- bzw. Stammkapitals zum Zeitpunkt
der Beschlussfassung entspricht. Die verschmelzenden Gesellschaften werden
spatestens bis zum 8. Mai 2018 ihre General- bzw. Hauptversammlung
einberufen. |

Aufgrund der Beschliisse der Versammlungen der Gesellschaften, mit denen der
Verschmelzung zugestimmt wird, wird die Eintragung der Verschmelzung in das
Firmenbuch bzw. Handelsregister, in die die Ubertragende Gesellschaft EPIC
Hospitality Holding GmbH und die bernehmende Gesellschaft Valamar Riviera
d.d. eingetragen sind, angemeldet.
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Wirtschaftliche Begriindung

Genau wie im rechtlichen Sinne (keine Kontrolldnderung) ist auch im
wirtschaftlichen Sinne die vorgeschlagene Verschmelzung der Valamar Riviera
d.d. und EPIC Hospitality Holding GmbH im Wesentlichen neutral.

Im wirtschaftlichen Sinne widerspiegelt sich die Neutralitdt vor allem als
Neutralitdt in Bezug auf die Geschéaftstatigkeit der Gesellschaft, wobei die
vorgeschlagene Verschmelzung keine direkten wirtschaftlichen Auswirkungen auf
die Ubernehmende Gesellschaft (keine wesentlichen Anderungen der Gewinn-
und Verlustrechnung, Bilanz u. A.) hat. Dementsprechend hat die Verschmelzung
keine negativen Auswirkungen auf das Kapital und die Rucklagen der
Gesellschaft, die am 31. Dezember 2017 HRK 2.395.468.296,00 betrugen und
beziiglich denen es als Folge der Transaktion keine negativen Anderungen
(ceteris paribus) geben wird.

Weiterhin ist die Verschmelzung in Bezug auf die Ubernommenen Rechte und
Pflichten der Gesellschaft, die zur Ganze unverandert bleiben, neutral.

So ist z. B. die Transaktion hinsichtlich der zahlreichen Kreditverpflichtungen der
Gesellschaft neutral, weil es ihrer Natur wegen (keine Kontrollanderung) bei
zahlreichen Kreditvertrdgen keinen Platz fur die Anwendung der Bestimmungen
Uber die Kontrollanderung u.A. gibt. Genauso ist die Transaktion auch
hinsichtlich der Rechte der Glaubiger, auf die die Verschmelzung keinen Einfluss
und/oder Auswirkung hat, neutral, weil ihre Rechte zur Gé&nze unverandert
bleiben.

AuRer im wirtschaftlichen Sinne ist die Verschmelzung auch im steuerlichen
Sinne neutral, weil weder fir die Gbernehmende noch fur die Ubertragende
Gesellschaft eine Steuerpflicht ausgeldst wird.

Dasselbe gilt auch im arbeitsrechtlichen Sinne, denn es ist keine Ubertragung von
Arbeitsvertragen und ahnlichen Pflichten auf die Ubernehmende Gesellschaft
nétig (oder zwingend erforderlich), weil die Ubertragende Gesellschaft keine
Angestellten hat, was sich daher neutral auf die bestehende Struktur der
Angestellten in der Gbernehmenden Gesellschaft sowie auf die diesbeziglichen
Rechte und Pflichten auswirkt.

17



Wie schon vorher angefiihrt, ist die Ubertragende Gesellschaft Aktionar der
tbernehmenden Gesellschaft mit insgesamt 55.594.884 Aktien, was 44,11 % des
Grundkapitals der ibernehmenden Gesellschaft entspricht.

Diese Aktien der Ubernehmenden Gesellschaft, die im Besitz der Ubertragenden
Gesellschaft sind, werden gemal § 224 Absatz 3 AktG und § 512 Absatz 1 ZTD
zur Ganze zur Abfindung, d. h. zum Umtausch der Gesellschafter der
Ubertragenden Gesellschaft verwendet, und zwar indem die Valamar Riviera d.d.
nach der Verschmelzungseintragung die Aktien, die zurzeit im Besitz der
Ubertragenden Gesellschaft sind in einem in Bezug auf die Anteilshéhe, die jeder
einzelne  Gesellschafter in der ({bertragenden Gesellschaft besitzt,
verhaltniswahrenden Verhaltnis (aliquot) an die Gesellschafter der Gbertragenden
Gesellschaft Ubertragen wird. Dementsprechend wird sich die Verschmelzung
neutral sowohl auf die Gesellschaft als auch auf die Aktionare der
Ubernehmenden Gesellschaft auswirken, wahrend die Gesellschafter der
Ubertragenden Gesellschaft direkt zu Aktionaren der Ubernehmenden
Gesellschaft werden. Daher wird sich im Wesentlichen (faktisch) die
Aktionarsstruktur der tbernehmenden Gesellschaft nicht &ndern, weswegen auch
keine wesentlichen Anderungen in Bezug auf die Liquiditdt der Aktien am
Kapitalmarkt erwartet werden. Die Vorstdnde der verschmelzenden
Gesellschaften erwarten, dass die Aktien der Valamar Riviera d.d. nach der
Verschmelzung weiterhin unter den im Tourismusbereich attraktivsten Aktien auf
dem Kapitalmarkt in Kroatien sein werden, und dass sie auch weiterhin im
Mittelpunkt des Interesses institutioneller Anleger bleiben werden, weil bei der
vorgeschlagenen Transaktion die Betonung gerade auf dem Erreichen einer
Kontinuitadt der Aktionarsstruktur und der damit verbundenen positiven
Auswirkungen liegt, wobei die Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft als
direkte Aktiondare der Valamar Riviera d.d. vorhaben, ihre Position als
Hauptanleger der Gesellschaft zu behalten, und nach der Verschmelzung zum
Zweck des zukiinftigen Wachstums und der Entwicklung der Gesellschaft gemaf
ihrer bisherigen langjahrigen Tatigkeit weiterhin gemeinsam tétig zu sein.
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Begriindung der Bewertung

Bewertung der iibertragenden Gesellschaft

Bei der betrachteten Transaktion handelt es sich um eine direkte Verschmelzung der
EPIC Hospitality Holding GmbH auf die ilbernehmende Gesellschaft Valamar Riviera
d.d., wobei die Ubertragende Gesellschaft EPIC Hospitality Holding GmbH zugleich
mit 55.594.884 Aktien auch Aktionar der Gbernehmenden Gesellschaft ist, und die
erwdhnten Aktien im Rahmen der Verschmelzung zur Ganze zur Abfindung, d. h.
zum Aktienumtausch der Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft
verhaltniswahrend in Bezug auf ihre Anteile in der Ubertragenden Gesellschaft
verwendet werden.

Es handelt sich also um einen spezifischen Fall, in dem die erwerbende Gesellschaft
eigene Aktien erwirbt, die als Folge der Verschmelzung sofort an die Gesellschafter
der Ubertragenden Gesellschaft in einem entsprechenden Anteil Ubertragen werden.
Dabei stellen gerade diese Aktien, die die Ubertragende Gesellschaft in der
Ubernehmenden Gesellschaft hat, Uberwiegend den Wert der Ubertragenden
Gesellschaft (der Wert der Ubertragenden Gesellschaft ist Gberwiegend durch den
Wert dieser Aktien ausgewiesen). Demzufolge ist also alles, was in die
Ubernehmende Gesellschaft eingebracht wird, zugleich auch im wesentlichen Teil
das, was die Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft auf Namen des
Umtausches fir ihre Geschéftsanteile an der ibernehmenden Gesellschaft erhalten
werden. Daher war es von der Natur der Sache her und wegen der Effizienz nicht
noétig, eine besondere Bewertung der Glbernehmenden Gesellschaft, auf die sich die
gegenstandliche Transaktion aufgrund des vorher angefuhrten im Wesentlichen
neutral auswirkt, durchzufuhren.

Die Bewertung der Gesellschaft ist daher nur auf die Bewertung der Ubertragenden
Gesellschaft zwecks der Verschmelzung dieser Gesellschaft auf die (ilbernehmende
Gesellschaft beschrankt. Daher schliet die Bewertung der Gesellschaft keine
Bewertungen der erwarteten Synergieeffekte sowie keine Beurteilungen der
Kapitalmarktreaktionen auf diese Verschmelzung ein. Die Bewertung der
Gesellschaft bezieht sich also ausschlieRlich auf die Bewertung der Ubertragenden
Gesellschaft vor der Akquisition.

Methodischer Ansatz zur Analyse des Werts von 100 % des Kapitals
der EPIC Hospitality Holding GmbH
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Die Vorstande der verschmelzenden Gesellschaften haben die Verwendung
folgender drei grundsatzlicher Ansatze zur Analyse des Werts von 100 % des
Kapitals der EPIC Hospitality Holding GmbH in Betracht gezogen:

1. Ertragswertverfahren,
2. Marktansatz und
3. Ansatz des angepassten Nettovermégenswerts.

Aufgrund der Merkmale des Analysegegenstandes und -zwecks beruhte in diesem
konkreten Fall die Wertanalyse auf der Methode des angepassten
Nettovermdgenswerts.

Da die EPIC Hospitality Holding GmbH keine Geschéaftstatigkeit ausiibt und der
Grundwert der Ubertragenden Gesellschaft daraus hervorgeht, dass sie Uber Aktien
der Valamar Riviera d.d. verfigt, waren andere Methoden der Wertanalyse nicht
anwendbar.

Die Methode des angepassten Nettovermdgenswerts wurde angewandt, weil sie fur
die Bewertung des beizulegenden Marktzeitwerts der Gesellschaften empfohlen wird,
deren beizulegender Marktzeitwert aus dem Besitz des Vermdgens anstatt der
Nutzung des Vermégens in einem breiteren Geschéftsbereich
(Holdinggesellschaften) ausgefiihrt wird, und weil dieser konkrete Fall wie schon
angefiihrt spezifisch ist.

Die Finanzanlagen der EPIC Hospitality Holding GmbH bestehen aus 55.594.884
Aktien der Valamar Riviera d.d., was 44,11 % des gesamten Grundkapitals dieser
Gesellschaft entspricht.

Die Finanzanlagen sind in den Finanzberichten der tGbertragenden Gesellschaft zu
ihren Anschaffungskosten ausgewiesen. Die Vorstédnde haben das Nettovermégen
der Gesellschaft am 31. Dezember 2017 in Bezug auf den Unterschied zwischen der
Lage im Bericht Uber die Finanzlage und der Marktkapitalisierung, die am
29. Dezember 2017 (letzter Tag des Aktienhandels im Kalenderjahr) aufgrund des
Durchschnittspreises der Aktien der Valamar Riviera d.d. gemall Angaben der
Zagreber Borse errechnet wurden, angepasst.
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Dieser Ansatz beruhte auf der Hierarchie des beizulegenden Zeitwerts gemafl IFRS
13 — Bemessung des beizulegenden Zeitwerts bzw. der Stufe 1 der
Eingangsparameter. Bei der Stufe 1 der Eingangsparameter werden die
Eingangsdaten fir die Bemessung des beizulegenden Zeitwerts gemal den (nicht
angepassten) Marktpreisen auf dem aktiven Markt fur ein identisches Vermégen oder
Verbindlichkeiten, die dem berichtenden Subjekt am Tag der Bemessung verflgbar
sind, beriicksichtigt. Die kotierten Marktpreise auf dem aktiven Markt bieten den
zuverlassigsten Nachweis fiir den beizulegenden Zeitwert und werden ohne
Anpassung fiir die Bemessung des beizulegenden Zeitwerts immer dann verwendet,
wenn dies méglich ist, wéhrend sie durch Ausnahmen beschrankt sind. Falls das
Subjekt Uber Vermégensteile und Verbindlichkeiten in einer Position verfugt, mit
denen auf dem aktiven Markt gehandelt wird, wird der beizulegender Wert des
Vermdégens und der Verbindlichkeiten in der Stufe 1 als Produkt fur einen einzelnen
Vermdégensteil oder eine einzelne Verbindlichkeit im Besitz des Subjekts bemessen,
sogar dann wenn der normale tagliche Handelsumfang auf dem Markt nicht
ausreichend ist, um einen Auftrag zum Verkauf der Position in einer Transaktion zu
absorbieren (halten) und formieren.

Diese Analyse beruhte vor allem auf folgenden Fakten:

a) es bestehen keine Rechtsstreitigkeiten in Bezug auf das gegenstandliche
Vermogen (44,11 % der Aktien der Valamar Riviera d.d.) sowie keine aus der
Spaltung der EPIC Goldscheider und Wurmbéck
Unternehmensberatungsgesellschaft m.b.H. hervorgegangenen Forderungen
der Glaubiger dieser Gesellschaft;

b) die in den Finanzberichten der Ubertragenden Gesellschaft dargestellten
Verbindlichkeiten sind vollstdndig und es bestehen keine weiteren
tatsachlichen oder potenziellen Verbindlichkeiten, die in den Finanzberichten
der Ubertragenden Gesellschaft vom 31. Dezember 2017 nicht dargestellt
wurden; und

c) die Aktien im Besitz der lbertragenden Gesellschaft sind durch keine Lasten
oder Pfandrechte belastet.
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Analyse des Kapitalwerts der iibertragenden Gesellschaft

Bericht iiber die Finanzlage

31. Dezember 2017

Nettobuchwert
beizulegender

in Tausend HRK Anpassungen Marktzeitwert
Anlagefinanzvermdégen 411.872 2.013.948 2.425.820
Geld bei der Bank 106 - 106
Gesamtverbindlichkeiten (11) - (11)
Nettogeldvermégen 95 - 95
Nettovermogen 411.967 2.013.948 2.425.915
Stammkapital 131
Kapitalriicklagen 411.872
Nettoverlust des Jahres (36)
Gesamtkapital 411.967
Gesamtaktiva 411.978
(in Tausend HRK)
Verwendeter Kurs 7,514
(EUR/HRK)

Quellen: Zagreber Bérse, PwC-Analyse, Angaben des Klienten, Kroatische
Nationalbank
Nettovermdgen im Bericht:

e Das Anlagefinanzvermégen bzw. 55.594.884 Aktien der Valamar Riviera d.d.
sind zu Anschaffungskosten ausgewiesen.

e Das Nettogeldvermégen betrug HRK 95 Tausend am 31. Dezember 2017.
Die Gesamtverbindlichkeiten der Gesellschaft beziehen sich auf die

Verbindlichkeiten fiir Beratungsdienstleistungen und Lieferungen.

e Das Stammkapital in Hohe von EUR 35 Tausend wurde gemdaR dem
osterreichischen Recht teilweise bzw. nur zur Hélfte gezahlt.

e Die Kapitalrticklagen sind durch den Erwerb der Aktien der Valamar Riviera
d.d. entstanden.
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Die Gesellschaft hat im Jahr 2017 einen Nettoverlust in Hohe von HRK 36
Tausend verzeichnet.

Anpassung des beizulegenden Marktzeitwerts

Das Nettovermoégen der (bertragenden Gesellschaft wurde am
31. Dezember 2017 in Bezug auf den Unterschied zwischen der
Nettobuchwertfinanzanlagen im Bericht Uber die Finanzlage und der
Marktkapitalisierung der sich im Besitz der Ubertragenden Gesellschaft
befindenden Aktien der Valamar Riviera d.d. angepasst, die aufgrund des
Durchschnittspreises der Aktien (gerundet auf HRK 43,63) am
29. Dezember 2017 (letzter Tag des Aktienhandels im Kalenderjahr) gemaf
den Angaben der Zagreber Borse errechnet wurden.

Die Analyse wurde unter der Annahme erstellt, dass der Nettobuchwert des
Geldes in der Bank und der Gesamtverbindlichkeiten der Ubertragenden
Gesellschaft zugleich auch den beizulegenden Marktzeitwert am Tag der
Bewertung darstellt.

Ergebnis der Analyse

Aufgrund der Informationen der (bertragenden Gesellschaft (Bericht Uber die
Finanzlage der Gesellschaft am 31. Dezember 2017) und der benutzten Methoden
der Wertanalyse, betrug der mdgliche beizulegende Markzeitwert von 100 % des
Kapitals der bertragenden Gesellschaft am 31. Dezember 2017 HRK 2.425.915
Tausend, was der Marktkapitalisierung von 55.594.884 Aktien oder 44,11 % des
Kapitals der Valamar Riviera d.d. am 29. Dezember 2017 (letzter Tag des
Aktienhandels im Kalenderjahr) entspricht, erh6ht um das Nettogeldvermégen der
Gesellschaft in Hohe von HRK 95 Tausend.
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Schlussfolgerung

Bei der Durchfihrung der in diesem Bereich ausfihrlich beschriebenen
gegenstandlichen Verschmelzung bleibt das Grundkapital der Valamar Riviera
d.d. unverandert und wird wie auch bisher HRK 1.672.021.210,00 betragen und in
126.027.542 Stammaktien ohne Nennbetrag zerlegt sein, wobei diese Aktien als
stlickelose Wertpapiere bei der SrediSnje klirinSko depozitarno drustvo d.d. unter
der Kennzeichnung RIVP-R-A geflhrt werden.

Da die Uibertragende Gesellschaft Aktionar der ibernehmenden Gesellschaft mit
insgesamt 55.594.884 Aktien ist, was 44,11 % des Grundkapitals der
Ubernehmenden Gesellschaft entspricht, werden die Aktien der ubernehmenden
Gesellschaft, die sich im Besitz der Ubertragenden Gesellschaft befinden, geman
§ 224 Absatz 3 AktG und § 512 Absatz 1 ZTD zur Ganze zur Abfindung, d. h. zum
Aktienumtausch der Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft verwendet,
und zwar indem Valamar Riviera d.d. den Gesellschaftern der Ubertragenden
Gesellschaft diese Aktien in einem in Bezug auf die Anteilshéhe, die jeder
einzelne Gesellschafter in der (Ubertragenden Gesellschaft besitz,
verhaltniswahrenden Verhaltnis (aliquot) an die Gesellschafter der ubertragenden
Gesellschaft Ubertragen wird.

Dementsprechend wurde folgendes Umtauschverhaltnis festgelegt, gemaR dem
die Gesellschafter der lbertragenden Gesellschaft im Umtauschverfahren fur
ihren Geschéftsanteil an der Ubertragenden Gesellschaft, der im Rahmen der
Verschmelzung untergeht, folgende Anzahl an Aktien erhalten werden:

a) Wurmboéck Beteiligungs GmbH - insgesamt 25.017.698 Aktien der
Ubernehmenden Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemal
§ 225a Absatz 3 Zeile 3 AktG und § 522 Absatz4 ZTD von Rechts wegen
(ipso iure);

b) Goldscheider Keramik Gesellschaft m.b.H. — insgesamt 25.017.698 Aktien
der Ubernehmenden Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemafl
§ 225a Absatz 3 Zeile 3 AktG und § 522 Absatz4 ZTD von Rechts wegen
(ipso iure);

c) Dr. Franz Lanschiitzer — insgesamt 5.559.488 Aktien der Uubernehmenden

Gesellschaft und ein dementsprechender Anteil gemal § 225a Absatz 3
Zeile 3 AktG und § 522 Absatz 4 ZTD von Rechts wegen (ipso iure).
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Dementsprechend wird sich die Verschmelzung auf die Gesellschaft und
Aktiondre der Ubernehmenden Gesellschaft neutral auswirken, wahrend die
Gesellschafter der ((bertragenden Gesellschaft direkt zu Aktiondaren der
tbernehmenden Gesellschaft werden (keine Kontrolldnderung).

Es handelt sich also um einen spezifischen Fall, in dem die erwerbende
Gesellschaft eigene Aktien erwirbt, die als Folge der Verschmelzung sofort an die
Gesellschafter der tGbertragenden Gesellschaft in einem entsprechenden Anteil
Ubertragen werden. Dabei stellen gerade diese Aktien, die die Ubertragende
Gesellschaft in der ibernehmenden Gesellschaft hat, iberwiegend den Wert der
Ubertragenden Gesellschaft (der Wert der Ubertragenden Gesellschaft ist
uberwiegend durch den Wert dieser Aktien ausgewiesen). Demzufolge ist also
alles, was in die Ubernehmende Gesellschaft eingebracht wird, zugleich auch im
wesentlichen Teil das, was die Gesellschafter der Gibertragenden Gesellschaft auf
Namen des Umtausches fur ihre Geschéftsanteile an der Ubernehmenden
Gesellschaft erhalten werden. Daher war es von der Natur der Sache her und
wegen der Effizienz nicht nétig, eine besondere Bewertung der Gibernehmenden
Gesellschaft, auf die sich die gegenstandliche Transaktion aufgrund des vorher
angefuihrten im Wesentlichen neutral auswirkt, durchzufiihren.

Die Bewertung der Gesellschaft ist daher nur auf die Bewertung der
Ubertragenden Gesellschaft zwecks der Verschmelzung dieser Gesellschaft auf
die Ubernehmende Gesellschaft beschrankt.

In diesem Sinne betrug der berichtete Nettobuchwert (,NBWY) des
Nettovermdgens der Ubertragenden Gesellschaft am 31. Dezember 2017 HRK
411.967 Tausend und bestand aus Folgendem: Anlagefinanzvermégen bzw.
55.594.884 Aktien oder 44,11 % des Kapitals der Valamar Riviera d.d
(Nettobuchwert in Héhe von HRK 411.872 Tausend) und Geld in der Bank (HRK
106 Tausend), vermindert um die Gesamtverbindlichkeiten (Nettobuchwert in
Hoéhe von HRK 11 Tausend).

Aufgrund des gerade erwahnten (Bericht tiber die Finanzlage der Gesellschaft am
31. Dezember 2017) und der benutzten Methoden, wurde festgestellt, dass der
mogliche beizulegende Marktzeitwert von 100 % des Kapitals der Gibertragenden
Gesellschaft am 31. Dezember 2017 HRK 2.425.915 Tausend betrug, was der
Marktkapitalisierung von 55.594.884 Aktien oder 44,11 % des Kapitals der
Valamar Riviera d.d. am 29. Dezember 2017 (letzter Tag des Aktienhandels im
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Kalenderjahr) entspricht, erhéht um das Nettogeldvermogen der tbertragenden
Gesellschaft in Hohe von HRK 95 Tausend.

Weiterhin  wirkt sich die vorgeschlagene Verschmelzung sowohl im
wirtschaftlichen als auch im steuerlichen Sinne neutral auf die Gesellschaft aus,
weil sie keine direkten wirtschaftlichen Auswirkungen auf die Ubernehmende
Gesellschaft (keine wesentlichen Anderungen der Gewinn- und Verlustrechnung,
Bilanz u. A.) sowie keinen Einfluss auf die lbernommenen Pflichten und Rechte
der Gesellschaft hat, und aulerdem durch die Verschmelzung fur die
ubernehmende und auch die Ubertragende Gesellschaft keine Steuerpflicht
entsteht.

Bei der vorgeschlagenen Transaktion liegt daher die Betonung auf dem Erreichen
einer Kontinuitdt der Aktionarstruktur und der damit verbundenen positiven
Effekte, wobei die Gesellschafter der Ubertragenden Gesellschaft als direkte
Aktionédre der Valamar Riviera d.d. beabsichtigen, ihre Position als Hauptanleger
in der Gesellschaft zu behalten, und nach der Verschmelzung zum Zweck des
zukunftigen Wachstums und der Entwicklung der Gesellschaft gemaR ihrer
bisherigen langjahrigen Tatigkeit weiterhin zusammen tétig zu sein.

Fur die EPIC Hospitality Holding GmbH

L /
Gusta\// Wurmbaock, Franz Lanschbt/zer,

Geschéftsfuhrer Geschaftsfuhrer

Fur die V%r Riviera d.d.

» = ek ad
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