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lzvestaj o proceni vrednosti kapitala
AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

Beograd, 05.08.2020. godine

AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN
Prvomajska 70
Beograd-Zemun

Zeljko Jankovié, izvréni direktor

Postovani,

U skladu sa zadatkom koji ste poverili priviednom drustvu ACA PROFESSIONAL AUDIT COMPANY
DOO BEOGRAD (dalje u tekstu ,Procenitelj“) prilikom angaZovanja na proceni vrednosti kapitala
privrednog drustva AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN (dalje u tekstu Drutvo ili Kompanija) dostavijamo
Vam ovaj lzvestaj o proceni vrednosti (dalje u tekstu ,lzvestaj*).

Predmet procene je procena vrednosti kapitala drustva AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN, a na datum
procene 05.08.2020. godine, za svrhu preduzimanja poslova i korporativnih radnji za koje je potrebno
obezbediti procenu vrednosti.

Procenitelj je lzvestaj izradio na bazi dostavljenih podataka od strane ovlagéenih lica Kompanije,
odnosno Naru€ioca, i posvetio duznu paZnju U odnosu na zadatak da se uveri u verodostojnost
dostavljenih podataka, ali nije vrio reviziju dostavljenih materijala te ne moze garantovati za taénost i
potpunost istih. Koris¢ene informacije se sastoje od nerevidiranih finansijskih, komercijalnih i drugih
podataka koje su predstavnici Kompanije smatrali za informacije od zna&aja za izradu ovog Izvestaja.

Prilikom procene vrednosti imovine i kapitala ovaj Izvestaj se oslanja na definiciju fer vrednosti iz
Medunarodnog raéunovodstvenog standarda broj 13 - odmeravanje fer vrednosti (MSFI 13) koji definie
fer vrednost kao cenu koja bi bila dobijena za prodaju imovine, ili plaéena za prenos obaveze u redovnoj
transakciji izmedu uéesnika na trzistu na datum odmeravanja.

Pri utvrdivanju vrednosti ovaj lzvestaj je uvaZio i Uredbu o metodologiji za procenu vrednosti kapitala i
imovine kao i preporuke iz Medunarodnih standarda procene vrednosti (IVS - International Valuation
Standards vazecih od 31.01.2020. godine).

Procena vrednosti kapitala odnosno akcije je izvrSena primenom troskovnog pristupa putem neto
vrednosti imovine kao razlike izmedu trZisne vrednosti imovine i obaveza.

Skrece se paznja da je za procenu merodavno samo ono $to je bilo poznato do datuma procene
te da ¢e buduée poslovanje izvesno imati drugadije ostvarene rezultate na koje ¢e uticati brojni
faktori kako subjektivni tako i objektivni. Ukazuje se i na prisutnu neizvesnost usled pandemije
prouzrokovane virusom Covid-19 (pandemija je proglasena od strane Svetske zdravstvene
organizacije 11.marta 2020. godine), a $to je uticalo i na proglasenje epidemije u Republici Srbiji
i uvodenje vanrednog stanja koje je trajalo od 16. marta do 06. maja 2020. godine. U takvim
okolnostima stepen neizvesnosti je mnogo vi$i nego u redovnim okolnostima i u tom smislu pri
analizi ovde izradene procene treba uvaziti efekat date situacije i pripisati manju sigurnost i veéi
stepen opreza nego $to je to obi&no sluéaj.
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Skrece se paznja da procena ne ukljuéuje bilo kakvo ogekivano povecanje ili smanjenje cene
akcije kao posledicu obaveze davanja ponude za preuzimanje, niti su nam poznate okolnosti
postojanja obaveze davanja ponude za preuzimanje.

Pri proceni je primenjen troskovni pristup putem neto vrednosti imovine kao razlike izmedu trZisne
vrednosti imovine i obaveza.

UvaZavajuéi svrhu za koju je izvr$ena procena datum na koji se utvrduje fer vrednost je 05.08.2020.
godine, tj. na dan na koji je doneta odluka o datumu sazivanja skupstine, a uvazavajuci dostupne
podatke iz knjigovodstvene evidencije drustva zakljuéno sa stanjem na dan 30.04.2020. godine Sto
smatramo adekvatnim uvazavajuéi okolnost da, shodno izjavi uprave drustva, izmedu navedenih
datuma nije doslo do materijaino zna&ajne promene imovine i obaveza drustva koje bi imale materijalno
znacajnag efekta na rezultat procene.

Procenjena vrednost na datum procene 05.08.2020. godine

Troskovnim (imovinskim) pristupom procenjeno je da 100% kapitala privrednog drustva AD
AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN na dan procene 05.08.2020. godine iznosi

10.248.000 dinara.

Procenjena vrednost jedne obi¢ne akcije iznosi 511 dinara.

S postovanjem,

/ / ACA PROFé SIONAL AUDIT COMPANY .
/ DOO BEOGRAD :

.F

Aleksaﬂdar fu ni¢, ovlagéeni revizor Aleksandar Zunié, direktor
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2. 1ZRAZI | SKRACENICE

lzraz Znacéenje

Procenitelj ili ACA PROFESSIONAL AUDIT COMPANY DOO BEQOGRAD

Vestak

Drustvo ili AKCIONARSKO DRUSTVO AUTO KUCA-ZEMUN, BEOGRAD (ZEMUN)

Kompanija

lzvestaj Izvestaj o proceni vrednosti kapitala - AKCIONARSKO DRUSTVO AUTO
KUCA-ZEMUN, BEOGRAD (ZEMUN)

Datum procene 05.08.2020.

Predmet i svrha Predmet procene je procena vrednosti kapitala drustva AD AUTO KUCA-

procene ZEMUN ZEMUN, a na datum procene 05.08.2020. godine, za svrhu

preduzimanja poslova i korporativnih radnji za koje je potrebno obezbediti
procenu vrednosti.

Vrednost Definisana Medunarodnim standardima finansijskog izvestavanja i to MSFI
13 — Odmeravanje fer vrednost kao fer vrednost pri &emu je fer vrednost
cena koja bi bila dobijena za prodaju imovine, ili plaéena za prenos obaveze
u redovnoj transakciji izmedu uéesnika na trzi$tu na datum odmeravanja

DCF Discounted cash flow (metod diskontovanja nov&anih tokova ili DNT metod)

EBITDA Earnings before interest, tax, depreciation and amortization (zarada pre
rashoda kamata, poreza i amortizacije)

EBIT Earnings before interest and tax — Zarada pre rashoda kamata i poreza

EBT Earnings before tax — Zarada pre poreza
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3. I1ZJAVA AUTORA O NEZAVISNOSTI

Procenitelj izjavljuje da je pri izradi l1zvestaja delovao u skladu sa profesionalnim standardima i uz
duznu paZnju, da naknada za izvrienje usluge procene nema uticaja na rezultate rada procenitelja, te
da je nezavisan u odnosu na Kempaniju &iji je kapital predmet procene.
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4. INFORMACIJE O DRUSTVU | PREDMETU PROCENE

4.1. Osnovni podaci

Poslovno ime

AKCIONARSKO DRUSTVO AUTO KUCA-ZEMUN, BEOGRAD

Drustva: (ZEMUN)

Adresa: Prvomajska 70, Beograd-Zemun
PIB: 100203379

Matiéni broj: 07012667

Pravna forma:

Akcionarsko drustvo

Datum osnivanja:

31.12.2001

Sifra i naziv
delatnosti:

4520 - Odrzavanje i popravka motornih vozila

Zakonski zastupnik:

Zeliko Jankovié, izvréni direktor

Proseéan broj
zaposlenih u toku
2018. godine:

Vlasnicka struktura
na datum procene:

Umka d.o.0. Umka - 17.620 komada ili 87,84963% ukupno izdatih
akcija

Yucel d.o.0. - 413 komada ili 2,056913% ukupno izdatih akcija
Ostali akcionari po manje od 1%

Predmet procene

Predmet procene je procena vrednosti 100% vrednosti kapitala
drustva AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN odnosno procena
vrednosti obiéne akcije (drustvo nema drugih vrsta akcija)

Akcija

Obigna akcija Drustva (ISIN RSAKZEE09075, CFl ESVUFR)

Broj izdatih akcija na datum procene 20.057 komada, pojedinaéne
nominalne vrednosti 550 dinara

Na datum procene Drustvo nema u vlasni§tvu sopstvene akcije
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4.2. Istorijat

Istorijat Drudtva se moze pratiti od 1952. godine, kada je osnovano je preduzece ,Franjo Krc" za
potrebe zanatskih usluga popravke automobila, izradu kabina i karoserija. Preduzece je 23.01.1992.
godine promenilo naziv u danasnji - Auto Ku¢a-Zemun sa p.o.

Drustvo je bilo organizovano kao zatvoreno akcionarsko drudtvo reSenjem Agencije za privredne
registre BD 864/1002 od 9.3.2007. godine.

Skupétina akcionara drustva na svojoj vanrednoj sednici odrzanoj dana 12.03.2010. godine donela je
Odluku da se akcionarsko drustvo Auto kuéa Zemun, Zemun organizuje - pretvara iz zatvorenog u
otvoreno akcionarsko drustvo,

Resenjem Agencije za privredne registre BD 26151/2010 od 21.05.2010. godine, registruje se
promena oblika organizovanja privrednog subjekta AD Auto ku¢a Zemun, Zemun iz zatvorenog
akcionarskog drustva u otvoreno akcionarsko druétvo.

Danas se Druitvo ne bavi delatnogéu koja je obelezila njegovo poslovanje u prethodnim decenijama,
veé davanjem u zakup nepokretne imovine. Na dan procene ima jednog zaposlenog radnika.

4.3. Delatnost i opis poslovanja

Prema klasifikaciji delatnosti pretezna delatnost Drustva je Odrzavanje i popravka motornih vozila (Sifra:
4520), medutim Drustvo ve¢ godinama ne obavlja predmetnu delatnost.

Drustvo svoje prihode ostvaruje od davanja u zakup nepokretne imovine, a tokom 2018. godine je
proseéno zaposljavalo 1 radnika.

Poslednjih nekoliko godina Drustvo, usled teskoéa u poslovanju, u obavljanju osnovne delatnosti, kao
i teSkoéa u izmirivanju obaveza prema poveriocima, dovodi u pitanje poslovanje po nacelu stalnosti
pravnog lica (,going concern*). Prvenstveno zbog visoke stope zaduZenosti, privredno drustvo je
zavrSavalo poslovanje sa iskazanim gubicima koji su rezultirali gubitkom iznad visine kapitala.
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5. MAKROEKONOMSKO OKRUZENJE | RELEVANTNO
TRZISTE

5.1. Domaéa ekonomska aktivhost

Svetska ekonomska kriza je ukazala na strukturne slabosti u modelu ekonomskog rasta Srbije i
podstakla potrebu za fiskalnom konsolidacijom i ubrzanjem tranzicije u trZi&nu ekonomiju. Na relativno
brz rast Srbije u periodu 2001-2008. godine uglavnom je uticala domaéa potrosnja koja je dovela do
znacajnih unutrasnjih i eksternih neravnoteza koji su se pokazali neodrZivim.

Vlada je u poslednjih nekoliko godina pokrenula strukturalne reforme koje su podrazumevale fokus na
transformaciju socijalneg sektora, reformu drzavne uprave, javnih finansija i privrede, paralelno sa
procesom pridruZivanja Evropskoj uniji (EU). Vladin program ekonomskih reformi fokusira se na
obezbedivanje ekonomske i finansijske stabilnosti, zaustavijanje dalie akumulacije duga i stvaranje
okruZenja za ekonomski oporavak i rast radi podsticanja zaposljavanja i podizanja Zivotnog standarda.

Navedeni ciljevi Ce biti postignuti pre svega kroz mere fiskalne konsolidacije i ubrzanje strukturnin
reformi, ukljuéujuéi reformu drZavnih preduzeca, &ime ée se stvoriti temelji za srednjorogni brzi rast i
kreiranje radnih mesta u privatnom sektoru.

Prema podacima Republickog zavoda za statistiku bruto domaéi proizvod u 2018. godini iznosio je,
u tekucim cenama, 5.068.588,5 miliona RSD. U odnosu na prethodnu godinu, BDP nominalno je veéi
za 6,6%.1

Posmatrano po delatnostima, u 2018. godini najznacajnije udesée u formiranju BDP-a imaju: sektor
preradivacke industrije, 14,5%, sektor trgovine na veliko i malo i popravke motornih vozila, 11,5%,
sektor poslovanja nekretninama, 7,0%, sektor poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva, 6,3% i sektor
informisanja i komunikacija, 4,8%. S druge strane, u upotrebi BDP-a ugeée izdataka za lignu potrognju
domactinstava je 68,1%, izdataka za finalnu potrodnju drzave 16,6%, bruto investicija u osnovna
sredstva 20,1%, izvoza dobara i usluga 50,8% i uvoza dobara i usluga 59,3%.

Realni rast BDP-a u 2018. godini, u odnosu na prethodnu godinu, iznosio je 4,4%.

Po delatnostima, u 2018. godini u sektoru poljoprivrede, Sumarstva i ribarstva ostvaren je realni rast
bruto dodate vrednosti od 15,2%, sektoru gradevinarstva 12,8%, sektoru trgovine na veliko i malo i
popravke motornih vozila 7,3%, sektoru saobra¢aja i skladistenja 5,6%, u sektoru usluga smeétaja i
ishrane 8,0% i u sektoru informisanja i komunikacija 5,5%. Realni pad bruto dodate vrednosti zabeleZen
je u sektoru rudarstva, 4,7% i sektoru strugnih, nauénih, inovacionih i tehnickih delatnosti, 1,4%.
Posmatrano sa rashodne strane, najvedi realni rast beleze bruto investicije u osnovna sredstva, 17,8%.
Izvoz dobara i usluga i uvoz dobara i usluga imaju realni rast od 8,3% odnosno 11,6%. Izdaci za finalnu
potrosnju imaju realnu stopu rasta od 3,2%, od &ega je realni rast izdataka za liénu potrodnju sektora
domacinstava 3,0%. lzdaci za linu potro$nju drzave imaju realni rast od 4,2%, a izdaci za kolektivnu
potro3nju rast od 2,9%.

Kretanje BDP-a po kvartalima u periodu | 2014 — |1 2019. godine dato je u nastavku.

! Prettia poslednjim revidiranim podacima od 01.10.2019, Tzvor: Republicki zavod za statistiku
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Grafikon 1. Stope realnog rasta BDP-a, kvartaini podaci (izvor: RZS)

Prema procenama Svetske banke? o&ekuje se da ée srpska privreda nastaviti sa solidnim rastom od
oko 3-4 procenata u srednjem roku, mada se o&ekuje da se rast u 2019. godini uspori na 3,5 procenata,
jer su efekti poveéanja potrognje i investicija u velikoj meri iscrpljeni u 2018. godini. Investicije i izvoz
bi¢e glavni pokretadi rasta. Predvida se da ¢e izvoz realno porasti za otprilike 9,5 posto godisnje, a
investicije za oko 6,5 posto u naredne tri godine. Pove¢ade se i potrosnja, vodena rastom plata i
zaposlenosti. Poveéanje potrognje vec je uticalo na uvoz i rezultiralo 8,4 posto veéim deficitom tekucih
racuna u 2018. godini.

Srednjoro&ne projekcije rasta kriti&éno zavise od tempa strukturnih reformi i napretka u pristupanju EU.

Ukupna industrijska proizvodnja u Srbiji u 2018. bila je ve¢a za 1,3% u odnosu na 2017. godinu.
Kumulativni rast zabeleZen je u dva sektora — Preradivatka industrija (1,9%) i Snabdevanje elektricnom
energijom, gasom, parom i klimatizacija (1,2%), dok je u rudarstvu evidentiran kumulativni pad od 4,8%.
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Grafikon 2. Industrijska proizvodnja, kvartaini indeksi (%) (u poredenju sa istim periodom prethodne godine),
izvor: RZS

2 Izvor: Svetska banka, podaci aZurirani 12.04.2019.
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Industrijska proizvodnja u Republici Srbiji u julu 2019. godine u odnosu na jul 2018. godine, veéa je za
3,7%, a u odnosu na prosek 2018. godine veca je za 1,7%. Industrijska proizvodnja u periodu januar —
jul 2019. godine, u poredenju sa istim periodom 2018. godine, manja je za 1,3%.

5.2. Zaposlenost i zarade
Prema rezultatima Ankete o radnoj snazi® u 2018. godini zaposlenost je povec¢ana za 38.200 (ili 1,4%)

u poredenju sa 2017. godinom, i iznosila je 2.832.900. Medugodi$nji rast zaposlenosti u 2018. godini
je upola maniji nego 2017. godine, kada je iznosio 75.300 (to jest 2,8%).

43,20 49,20

47,40 4740

M Sropa zaposlenosti | ——— Stopa nezposlenost

Grafikon 3. Kretanje stope zaposlenosti/nezaposlenosti stanovnistva starosti 15 i vise godina po kvartalima, |
2016 - 11 2019. (%), izvor: RZS

Stopa nezaposlenosti iznosila je 12,7%, Sto predstavija pad od 0,8% u odnosu na 2017. godinu, &ime
se nastavlja trend smanjenja nezaposlenosti zapocet 2013. godine. Broj nezaposlenih iznosio je
412.200 i maniji je za 23.000 u odnosu na prethodnu godinu.

Prosecna zarada (bruto) obracunata za jun 2019. godine iznosila je 74.009 dinara*, dok je prosecna
zarada bez poreza i doprinosa (neto) iznosila 53.633 dinara.

Rast bruto zarada u periodu januar—jun 2019. godine, u odnosu na isti period prosle godine, iznosio je
9,6% nominalno, odnosno 7,1% realno. Istovremeno, neto zarade su porasle za 9,8% nominalno i za
7,3% realno. U poredenju sa istim mesecom prethodne godine, prose&na bruto zarada za jun 2019,
godine nominalno je veca za 8,8%, a realno za 7,2%, dok je proseéna neto zarada nominalno veéa za
9,0%, odnosno za 7,4% realno.

3 Izvor: Republicki zavod za stakistiku
4 Izvor: Republidki zavod za statistiku
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5.3. Trgovinai strane direktne investicije

Unutrasnja trgovina

Promet robe u trgovini na malo u 2018. godini, u odnosu na 2017. godinu, vedi je u teku¢im za 6,9%, a
u stalnim cenama za 4,2%.

U 2018. godini zabeleZene su o&ekivane sezonske fluktuacije u trgovini na malo, kako u teku¢im tako i
u stalnim cenama (u prvom kvartalu dolazi do sezonskog pada, a u drugom, treéem i éetvrtom do rasta).
Ipak, dugoroéni trend je stabilan i blago rastuéi, i u 2018. bio je iznad proslogodisnjeg proseka (u
proseku za 6,7% u tekuc¢im, odnosno za 3,9% u stalnim cenama).

Posmatrano po robnim grupama, u &etvrtom kvartalu 2018, u odnosu na tre¢i kvartal, nije doslo do
znadéajnih promena u strukturi prometa robe u trgovini na malo. Najzastupljeniji su bili prehrambeni
proizvodi i alkoholna pi¢a (33,6%), a zatim slede gorivo za motorna vozila i motocikle (19,8%) i ostali
neprehrambeni proizvodi (13%).

Spoljna trgovina

Ukupna spolinotrgovinska razmena Srbije u 2018. godini iznosila je 38,2 milijarde EUR, to predstavija
povecanje od oko 3,8 milijardi evra.

Ukupna spoljnotrgovinska robna razmena Srbije za period januar-decembar 2018. godine iznosi:

~  45.122,0 miliona dolara — porast od 15,9% u odnosu na isti period prethodne godine;

- 38.200,7 miliona evra — porast od 10,9% u odnosu na isti period prethodne godine.
lzvoz robe, izrazen u evrima, imao je vrednost od 16.282,0 miliona i to je povetanje od 8,2% u
poredenju sa istim periodom prethodne godine. Uvoz robe imao je vrednost od 21.918,7 miliona, $to
predstavlja povetanje od 13,0% u odnosu na isti period prosle godine.

Deficit iznosi 5.636,6 miliona evra, &to &ini povecanje od 29,7% u odnosu na isti period prethodne
godine.

Pokrivenost uvoza izvozom je 74,3% i manja je od pokrivenosti u istom periodu prethodne godine, kada
je iznosila 77,5%.

Uvoz

EUR

iliona

2014 2015 e 2017 2018

Grafikon 4. Spolinotrgovinski bilans, miliona EUR, izvor: RZS

U strukturi izvoza po nameni proizvoda (princip preteznosti) najviSe su zastuplieni proizvodi za
reprodukciju, 58,4%, slede roba za iroku potro$nju, 30,4% i oprema, 11,3%.

U strukturi uvoza po nameni proizvoda najvie su zastupljeni proizvodi za reprodukciju, 56,9%, slede
roba za 8iroku potrognju, 18,6% i oprema, 12,7%.
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Spoljnotrgovinska robna razmena bila je najve¢a sa zemliama sa kojima Srbija ima potpisane
sporazume o slobodnoj trgovini. Zemlje &lanice Evropske unije éine 63,2% ukupne razmene.

Na$ drugi po vaZnosti partner jesu zemlje CEFTA, sa kojima imamo suficit u razmeni od 2.247,8 miliona
dolara, koji je rezultat uglavnom izvoza poljoprivrednih proizvoda (Zitarice i proizvodi od njih i razne
vrste pi¢a), nafte i naftnih derivata, gvozda i &elika i proizvoda od metala.

Posmatrano pojedinacno po zemljama, najvedi suficit u razmeni ostvaren je sa zemljama iz okruZenja:
Bosnom i Hercegovinom (izvoze se najvi$e gasna ulja i kukuruz, a uvozi se koks i polukoks od kamenog
uglja i Zica od gvozda i &elika), Crnom Gorom (lekovi i rude olova i koncentrati, a uvoze se najvise
aluminijum, sirovi i vina od svezeg grozda, §ira) i Makedonijom (izvoz toplo valjanih traka u koturovima
i elektri¢na energija, a uvoze se najviSe lekovi za maloprodaju i valjani proizvodi, prevugeni plastikom).
Od ostalih zemalja istice se i suficit sa Rumunijom, Bugarskom, Slovatkom, Hrvatskom, Velikom
Britanijom, Svedskom i Slovenijom. Najvedi deficit javlja se u trgovini sa Kinom (zbog uvoza telefona
za mreZu stanica i laptopova) i Nemackom. Sledi deficit sa: Ruskom Federacijom (zbog uvoza
energenata, pre svega, nafte i gasa), Turskom, Irakom, Madarskom, Poljskom (uvoz delova za motorna
vozila), Belgijom, Ukrajinom (uvoz rude gvoZda i koncentrati), Korejom, SAD-om, Austrijom,
Francuskom, Spanijom i dr.

Vodeéi izvoznici u 2018. godini su Zelezara Smederevo (,HBIS GROUP Iron & Steel d.o.0.), FCA
Srbija (,Fijat krajsler automobili Srbija“) i ,Naftna industrija Srbije*, sa ukupno 1,9 mird. EUR ostvarenog
izvoza (ili 11,7% ukupne vrednosti izvoza Srbije). Uoceno je da postoji znaéajna veza izmedu uvoza i
izvoza u smislu da su najve¢i izvoznici istovremeno i znagajni uvoznici. Npr. ,Fijat krajsler automabili
Srbija® je medu vodecim izvoznicima, ali i uvoznicima, jer se sve komponente za automobile uvoze iz
Italije. Imajuéi u vidu da je izvoz u velikoj meri zavistan od uvoza, promena strukture izvoza bila bi
prioritet kako bi se smanijio spoljnotrgovinski deficit.

U 2018. najvece u€esce u srpskom izvozu beleZe elektriéna i elektronska oprema, pre svega izolovane
Zice, kablovi i ostali elektri¢ni provodnici (13,6% ), kao i pogonske masine i uredaji sa 7% ucedca, dok
je u strukturi uvoza dominantno u¢es¢e nerazvrstane robe (12,9%) i mineralnih goriva, ulja i sl., sa
11,4% ugedcéa u ukupnom uvozu Srbije.

Strane direktne investicije

Od potetka ekonomskih reformi, Srbija je izrasla u jednu od vodeéih investicionih lokacija u Centralnoj
i Isto€noj Evropi.
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Grafikon 6. Rangiranje SDI po sektorima, broj
projekata, lzvor: Razvojna agencifa Srbije -
Grafikon 5. SDI u periodu 2012-18, miliona EUR, izvor: NBS ~RAS

Priliv SDI u 2018. godini iznosio je 3,2 milijardi evra, $to je za 32% bolji rezultat u odnosu na 2017.
godinu (2,4 milijarde evra).

Srbija je na prvom mestu u svetu po broju stranih direktnih investicija u odnosu na veliinu svoje
ekonomije, objavio je britanski list ,Financial Times".5

Prema najnovijoj rang listi za 2019. godinu, koju objavljuje FDI intelligence, specijalizovani servis
,Financial Times", Srbija je na &elu rang liste sa indeksom od 11,92 poena, §to je za 1,33 indeksnih
poena vi§e u cdnosu na proslu godinu,

Kako se navodi u objavljenoj studiji, Srbija je privukla, 107 projekata direktnih stranih investicija u 2018,
odnosno za 26 vide nego 2017, §to predstavlja rast za gotovo jednu trecinu.

Klju&ni investitori u Srbiji su kompanije iz Italije, SAD, Austrije, Ceske, Francuske, Nematke i Gréke.
5.4. Finansijsko okruZenje

Inflacija je u 2018. bila niska i stabilna i kretala se u granicama cilja (3,0% + 1,5 p.p.), sa izuzetkom
marta i aprila, kada se kretala ispod donje granice cilja. U decembru 2018. inflacija je iznosila 2,0%.

Medugodisnji rast ukupnih potro$ackih cena u 2018. godini najvise je bio uslovljen doprinosom rasta
cena prehrambenih proizvoda, usluga transporta, cena alkoholnih pi¢a i duvana.

Potrodatke cene u septembru 2019. godine, u poredenju sa istim mesecom prethodne godine,
povetane su za 1,1%, dok su u poredenju sa decembrom 2018. godine povecane za 1,0%, u proseku.

Medugodisnja inflacija je, u skladu s o&ekivanjima i najavama Narodne banke Srbije, usporena od maja,
u najvecoj meri kao rezultat smanjenja doprinosa cena povréa s dolaskom nove poljoprivredne sezone.
| u uslovima pozitivnih kretanja na trZitu rada, bazna inflacija je ostala niska i stabilna — tokom drugog
tromesecja kretala se u rasponu 1,4-1,5%.

5 Izvor: Razvofa agencifa Srbije
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Grafikon 7. Inflacija u Srbiji, godisnja, u %, lzvor: RZS

Prema centralnoj projekciji Narodne banke Srbije, medugodiénja inflacija ée i u narednom periodu ostati
niska i stabilna.

Posmatrano krajem perioda, dinar je u 2018. ojaao prema evru za 0,2%. Aprecijacijski pritisci koji su
preovladavali tokom veceg dela godine odrazavali su nastavak pobolj§anja makroekonomskih
pokazatelja i povoljne izglede za naredni period, $to je potvrdeno i daljim rastom dugoro&nih ulaganja
stranih investitora i pobolj$anim izgledima za poveéanje kreditnog rejtinga zemije.

Dinar je tokom 2018. godine ojatao prema evru za 0,2%, a zbog istovremenog jaéanja dolara prema
evru, dinar je prema dolaru oslabio za 4,1%.

Kretanje deviznog kursa dinara prema evru i dolaru (stanje na kraju perioda) predstavijeno je na
grafikonu koji sledi.
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Grafikon 8. Kretanje deviznog kursa, na kraju meseca, u periodu 2008-2018, izvor: NBS

Agencija Standard & Poor’s je u junu 2019. godine objavila kreditni rejting Srbije BB sa pozitivnim
izgledima (kao i u prethodnom periodu), agencija Moody's je u septembru 2019. potvrdila rejting (Ba3
sa pozitivnim izgledima), dok je Fitch u septembru 2019. godine poveéao kreditni rejting Srbije sa BB
na BB+ sa stabilnim izgledima, éemu je doprineo nastavak sprovodenja mera fiskalne konsolidacije i
strukturnih reformi, u saradnji sa MMF-om.
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Pozitivna fiskalna kretanja iz 2017. nastavljena su i u 2018. Ostvaren je pozitivan fiskalni rezultat, u
iznosu od oko 0,6% brute domaceg proizvoda. UceSce duga centralne drzave u bruto domacem
proizvodu smanjeno je na 53,8%. Dug opste drzave smanjen je sa 58,7% bruto domaceg proizvoda
(krajem 2017) na 54,5% bruto domaceg proizvoda. Uge&¢e spoljinog duga u bruto domacem proizvodu
takode je smanjeno i iznosilo je 62,9% bruto domaceg proizvoda.

U 2017. i 2018. nastavljen je trend smanjenja ue$éa javnog duga u BDP-u, nakon $to je 2016.
preokrenuta njegova rastuéa putanja. Ugesée duga centralne drzave u BDP-u na kraju 2018. iznosilo
je 53,8%, sto je za 4,1 p.p. nize nego u 2017. godini.

Dug centralne drzave je na kraju 2018. iznosio 23,0 milijarde evra (23,2 milijarde evra na kraju 2017),
a dug opéte drzave 23,3 milijarde evra (23,5 milijarde evra na kraju 2017).

Kretanje nivoa javnog duga u periodu 2013-2018 prikazana je u nastavku.

W13 204 2015 w17 e

I iy javnoe duga (milljard] ELRY Ugedce dugs opite drfave U BDP-u %

Grafikon 9. Nivo javnog duga i njegovo uéedte u BDP-u, 2013-2018, izvor: Ministarsivo finansija

Bankarski sistem Republike Srbije adekvatno je kapitalizovan, likvidan i profitabilan. Pokazatelj
adekvatnosti kapitala od 22,3% znatno je vi§i od propisanog regulatornog minimuma i nije se znatnije
menjao tokom godine. Kapitalizovanost bankarskog sektora Srbije bila je medu najvis$im u zemljama u
regionu.

Bankarski sektor Srbije ostao je visoko likvidan i na kraju 2018. godine. Prosecan mesetni pokazatelj
likvidnosti iznosio je 2,0 i bio je znatno visi od propisanog minimuma (1,0).

Banke koje posluju u Srbiji oslanjaju se u najvecoj meri na domace, stabilne izvore finansiranja.

U toku 2018. godine, pokazatelji sistemskog stresa i finansijskog zdravlja ukazuju na period izuzetno
niskog rizika, s niskom i stabilnom sistemskom komponentom. Niski inflatorni pritisci, povoljna fiskalna
kretanja, priliv kapitala u Srbiju, oprezno vodenje monetarne politike i stabilan bankarski sistem
pozitivno su doprineli odrzavanju i jadanju otpornosti domaceg finansijskog sistema i makroekonomskoj
stabilnosti zemlje.

Narodna banka Srbije je nastavila sa opreznim ublaZzavanjem monetarne politike i u 2018. godini.
Tokom godine, Naradna banka Srbije je u dva navrata, u martu i aprilu, snizila referentnu stopu za po
0,25 p.p., na 3,0%.

U narednoj tabeli su sumirani svi glavni makroekonomski indikatori za period 2014 — 2019.
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R el e 2014 2015 2016 | 2017 2018 2019
Bruto domati proizvod, tekuée cene, mird
dinara 4.160,5 4.312,0 4.521,3 4.754,4 5.068,6 5,408.1%
Bruto domaci proizvod, mil. EUR 35.467.5 35,716 36.723 39.183 42.855 -
Bruto domaci proizvod, per capita, u EUR 49732 | 5.034 5.203 5.581 6.137 -
Bruto domaci proizvod, realni rast, u % -1,6 1,8 3,3 2,0 4.4 a.5*
Fiskalni pokazatelji, % BDP |
Konsolidovani javni prihodi 39,0 39,3 40,8 41,5 415 -
Konsolidovani javni rashodi 45,2 428 41,9 40,4 40,9 -
Konsolidovani deficit/suficit 6,2 -3,5 -1,2 13 0,6 -
Primarni deficit/suficit 35 | 0,5 17 36 2.7 -
Javni dug (opsta drzava) } 67,5 71,2 68,8 58,7 54,4 -
L jan-avg
Cene | troSkovi Zivota, stope rasta
Potroatke cene, kraj perioda 1.7 1.5 1.6 3,0 2,0 1,6
PotroSactke cene, prosek perioda 2,9 1.9 1.2 3,0 2,0 21
Tro&kovi Zivota, prosek perioda - - - - - -
’ _jan-avg
Spoljnoekonomska razmena, u mil.
EUR2,3,4
lzvoz robe 11.158,6 @ 12.038,7 13.432,1 15.050,8 | 16.282,0 | 11.4885
lzvoz robe, % 1.5 79 11,6 12,1 8,2 6,9
lzvoz robe u EU 7.204,9 7.907,4 8.870,8 9.944 1 10.910,3 7.706,8
Uvoz robe 154904 | 16.086,6 17.067,9 19.396,0 | 21.918,7 15.403,3
Uvoz robe, % 0.1 38 6.1 | 13,8 13,0 87 |
Uvoz kapitalnih proizvoda5 3.756,9 4.021,2 41276 4.185,7 46928 31134
Uvoz intermedijarih proizvodas 51564 @ 55288 5.880,1 6.912,5 7.810,3 5.787,1 |
Deficit robne razmene -4.331,8 -4.047.8 -3.635,8 -4.345,2 -5.636,6 -3.914.8
Deficit robne razmene, % BDP1 -12,2 -11.3 -9.8 1,1 | -13,2 -
jan-jul |
Platni bilans, u mil. EUR
Deficit tekucih transakcija (BPM6)3,6 -1.984,7 -1.233,8 -1.074,9 -2.050,8 -2.2228 -1.928,2
Deficit tekuéih transakcija, % BDP1 -5,6 -3,5 -2,9 -5,2 5,2 -
Strane direktne investicije, neto, u mil.
EUR3,6 1.236,3 1.803,8 1.899,2 2.418,1 3.187,9 2.162 4
Strane direktne investicije, neto, % BDP1 35 | 51 52 6,2 7.4 -
L ' . Jan-avg |
Monetarni i devizni pokazatelji, kraj
perioda i |
Dinarski primarni novac, mil. dinara 370.690 | 421.668 419.184 442 952 496.311 506.068
Novéana masa M3, mil. dinara 1.848.191 | 1.969.508 | 2.197.052 | 2.275.425 | 2.805.286 | 2.678.819
Ukupni krediti privredi i stanovni&tvu, mil.
dinara 1.863.322 | 1.919.625 | 1.964.729 | 2.006.480 | 2.205.861 | 2.305.203
Krediti privredi, mil. dinara 1.138.708 | 1.160.575 | 1.126.108 | 1.102.288 | 1.188.570 | 1.232.666
Krediti stanovnistvu, mil. dinara 724614 | 759.050 | 838.621 904.192 | 1.017.291 | 1.072.537
Devizne rezerve NBS, mil, evra 9.907 10.378 10.205 9.962 11.262 13.100 |
Vrednost dolara u odnosu na dinar, kraj
perioda 99,46 111,25 117,14 99,12 103,39 106,61
Vrednost dolara u odnosu na dinar, prosek
perioda 88,54 108,85 111,29 107,50 100,28 104,74
Vrednost evra u odnosu na dinar, kraj
perioda 120,96 121,63 123,47 118,47 118,19 117,78
Vrednost evra u odnosu na dinar, prosek
perioda 117,31 120,73 123,12 121,34 118,27 118,01
Devizna 3tednja stanovnidtva, u mil. evia | 8.525 | 8.629 8.987 9.373 9.955 |  10.547
L - | | | Jan-avg
Zaposlenost, zarade i penzije |
Broj zaposlenih, prosek, u 0007 1.845 1.896 1.921 1.977 2.053 2.088
Aktivno nezaposlena lica, prosek, u 0008 767 | 743 | 713 | 651 | 583 543 |
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2014 2015 2016 2017 2018 2019
Slopa nezaposlenosti, MORS 18,2 17,7 15,3 13,5 | 12,7 11212
‘ Neto zarade, prosek perioda, u dinarima10 44.530 44.432 46.097 47.893 49.650 54.278"
- realne stope rasta -1,8 21 | 2,5 0,9 44 AT
Proseéna penzija, prosek perioda, u |
dinarima11 24.085 23.196 23.488 23913 | 26278 | 26.343
- realne stope rasta -2,3 -5,5 0,1 | -1,2 3,6 _ 33

Tabela 1. Pregled glavnih makroekonomskih indikalora za pei"'.‘od 2014 — 2019 (lzvor: Ministarstve finansija)

Prema ,Doing Business” izve&taju za 2019, Srbija zauzima 48. mesto u svetu po lako¢i poslovanja. |
pored pada od pet mesta u odnosu na proslogodisniji plasman, Doing Business izvestaj nije konstatovao
da su se uslovi za poslovanje u Srbiji pogorali ni u jednoj od 10 posmatranih kategorija. U nekoliko
oblasti, a naroéito u pogledu dobijanja gradevinskih dozvola, Srbija beleZi nesto bolje rezultate nego u

prethodnom izvestaju.

U odnosu na zemlje regiona, Srbija je ispred BiH (89. mesto), Albanije (63), Bugarske (59), Hrvatske
(58), Madarske (53), Rumunije (52), a od ove godine i Crne Gore (50); ispred Srbije su u regionu

Slovenija (40) i Makedonija (11. mesto).
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6. METODOLOGIJA

6.1. Opste informacije

Procena vrednosti kapitala nekog drustva predstavija dono$enje suda o vrednosti datog drustva u
odredenom vremenskom trenutku, i zasniva se na:

e razumevanju proslih, trenutnih i bududih operacija drustva;

o analizi ekonomskog okruZenja u kom drustvo posluje;

o analizi industrije u kojoj se drustvo takmidi:

e analizi finansijskih i operativnih informacija drustva; i

* primeni odgovaraju¢ih metoda procene vrednosti kapitala, kako bi se doslo do trzi&ne vrednosti
kapitala tog drustva,

Izbor metodologije, kao i opredeljenje za konkretnu vrednost, zavisi od specifiénosti samog drustva kao
i miSljienja procenitelja zasnovanog na iskustvu pri proceni vrednosti kapitala sli¢nih drugtva.

Postoje viSe medunarodno priznatih metoda procene vrednosti kapitala i one se sve, pa svojim
karakteristikama, mogu svrstati u tri generalna pristupa u proceni i to:

e Prinosni pristup;
e  Trzisni pristup; i
e TroSkovni ili tzv. imovinski pristup.

Sledi kratak opis osnovnih koncepta primenjenih pristupa i specifiénih metoda u okviru tih pristupa.
6.2. Prinosni pristup

Prinosni pristup u proceni vrednosti kapitala nekog drustva defini§e vrednost kapitala drugtva kao iznos
jednak sadasnjoj vrednosti svih buducih koristi koji ée proisteéi iz poslovanja i koje, kao takve, pripadaju
vlasnicima kapitala.

Osnovne pretpostavke prinosnog pristupa su:

» Vrednost uloga zavisi od buduéih koristi, tj. buducih nov&anih tokova:
¢ Nov&ani tokovi se diskontuju ili kapitalizuju radi dobijanja sada&nje vrednosti i

» Diskontna stopa ili stopa kapitalizacije odgovara stopi koju zahtevaju investitori kao
kompenzaciju za preuzeti rizik.

Neke od prednosti prinosnog pristupa u proceni su:

e Metod ukljuuje projekciju otekivanih prihoda, trogkova, investiranja, itd.
¢ Ukljucuje aspekt trZiSnih podataka u postupku prora&una stope povraéaja.

Neki od nedostataka prinosnog pristupa u proceni su:

» Tesko je predvideti bududi rast i razvoj ekonomije/industrije/drustva;
e Ukljuéuje odgovarajuci nivo subjektivnosti procenitelja; i
» Projekcije rukovodstva su najéesce previse optimistiéke.

Dva dominantna metoda u okviru prinosnog pristupa su metod kapitalizacije i metod diskontovanja
novéanih tokova.
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Metod kapitalizacije novéanih priliva polazi od pretpostavke da su prilivi stabilni, da ¢e se nastaviti i
u doglednoj buduénosti i da ne postoje znaéajni rizici koji mogu uticati na visinu ovih priliva ili na visinu
stope kapitalizacije. To su pretpostavke koje su priliéno zahtevne i iz tog razloga se ovaj metod &esto
koristi kao dopunski ili kontrolni nakon primenjenog DNT metoda.

Metod diskontovanja novéanih tokova, ili DNT metod, je najée8¢e primenjivan metod u okviru
prinosnog koncepta procene vrednosti kapitala.

Metod diskontovanog novéanog toka zasniva se na premisi da je vrednost kapitala nekog drustva
jednaka zbiru sadadnje vrednosti buduéih slobodnih nov&anih tokova, koje vlasnici mogu otekivati u
neogranic¢eno dugom periodu, u skladu sa going-concern principom poslovanja.

Da bi se primenio metod diskontovanja nov&anih tokova potrebno je da postoje detaljine projekcije za
viegodiénji period poslovanja nekog drustva, pre stabilizacije i normalizacije slobodnih novéanih
tokova, nakon &ega bi se odredila dugorotno odrZiva stopa rasta. Takode, potrebno je odrediti i
odgovarajuéu diskontnu stopu koja odrazava riziénost posmatranih slobodnih nov&anih tokova, tj.
zahtevani prinos investitora (bilo investitora u kapital ili dug tog drustva),

Slobodne novéane tokove moguce je definisati kao novéane tokove pre servisiranja duga ili nakon
servisiranja duga.

Prilikom koridéenja slobodnih novéanih tokova kao tokova pre servisiranja duga, dobija se vrednost
drustva koja odraZava procenjenu vrednost celokupno investiranog kapitala. U cilju dobijanja
procenjene vrednosti kapitala drustva, od ovako dobijene vrednosti potrebno je oduzeti trZzisnu vrednost
finansijskih obaveza na dan procene. Sa druge strane, slobodnim nov€anim tokovima nakon
servisiranja duga procenjuje se vrednost sopstvenog kapitala tog drustva. Izbor pristupa u definisanju i
koriséenju konkretnog koncepta novéanih tokova zavisi od specifinosti drustva koje se procenjuje i
miéljenja savetnika o promenljivosti istih.

Novéani tokovi mogu biti definisani kao nominalni ili realni nov&ani tokovi. U prvom slugaju, novéani
tokovi ukljuduju i o&ekivanu inflaciju u buduéem periodu, dok u drugom slu€aju, novéani tokovi ne sadrze
u sebi efekte inflacije veé samo realni rast prihoda i rashoda.

Bez obzira na definiciju nov&anih tokova i cenovnu bazu istih, projekcije slobodnih nov&anih tokova se
uglavnom vrde u periodu od narednih 5 do 10 godina, jer se u ovom periodu otekuje stabilizacija
poslovanja drustva i ulazak u stabilnu fazu razvoja.

U skladu sa veé pomenutim going-concern principom poslovanja, name¢e se potreba odredivanja
vrednosti drutva nakon definisanog perioda projekcije. Ova vrednost drustva naziva se rezidualna ili
terminalna vrednost, i pod pretpostavkom stabilizacije slobodnih nov&anog toka predstavlja vrednost
nakon okong&anja perioda projekcije.

Na ovaj nagin, pravi se podela poslovanja drustva na dva perioda, period u kome se ofekuje rast
poslovne aktivnosti i period u kome se otekuje stabilizacija poslovne aktivnosti i ulazak u zrelu fazu
razvoja.

Vrednost drustva nakon stabilizacije poslovanja i slobodnih nov&anih tokova, ve¢ prethodno oznacena
kao rezidualna ili terminalna vrednost drustva, najéedée se odreduje primenom Gordon growth modela.

Metod diskontovanja novéanih tokova se matemati¢ki moze prikazati na sledeci nagin:

n

DNT = Ve | py,
a (1 +ds)n %

t=1
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gde je:

DNT - sada$nja vrednost diskontovanih novéanih tokova,

SNTt — slobodni novéani tok u godini t,

n —broj godina projekcije,

ds = diskontna stopa, i

RVn - sadasnja vrednost rezidualne vrednost drustva nakon perioda projekcije.

Ovom prilikom potrebno je istaéi da je prilikom procene vrednosti nekog drustva veoma vazno odrediti
i diskontnu stopu, kojom bi se buduci slobodni novéani tokovi sveli na njihove odgovarajuée sadasnje
vrednosti. Diskontna stopa odraZava riziénost ostvarivanja projektovanih slobodnih nov&anih tokova i u
direktnoj meri zavisi od nagina na koji su oni definisani, tj. kao tokovi pre ili posle servisiranja obaveza.

U toku rada na proceni vrednosti kapitala Drustva, kori§éen je koncept slobodnih nov&anih tokova pre
servisiranja obaveza i odredena je diskontna stopa u skladu sa rizignosti ovako projektovanih tokova.

6.3. TrZi$ni pristup

Trzisni pristup u proceni vrednosti kapitala nekog drustva bazira se na poredenju drustva, koje je
predmet procene, sa sli¢nim kompanijama u istoj industrijskoj grani.

Neke od prednosti trzisnog pristupa u proceni vrednosti kapitala su:

» Metod koji se prevashodno bazira na trzi§nim podacima; i
e Odrazava tekuce aktivnosti kupaca i prodavaca.

Neki od nedostataka trzidnog pristupa u proceni vrednosti kapitala su:

e PoteSkoce u pronalaZenju uporedivih drustva i njihovih finansijskih i trzidnih podataka:

* Znatajne razlike u uslovima privredivanja na razli¢itim trzigtima; i

e Bazira se na podacima iz proslosti, ne uzima u obzir o&ekivane rezultate u narednom periodu.
» U okviru trZiSnog pristupa postoje dva osnovna metoda procene, i to:

e Metod uporedivih kompanija, i

e Metod uporedivih transakcija.

Metoda uporedivih kompanija podrazumeva poredenje nekog drustva sa sliénim kompanijama iz iste
delatnosti, koje su prema unapred definisanim kriterijumima identifikovane kao medusobno uporedive
a Cije se akcije kotiraju na nekoj od svetskih berzi. Primena ove metode procene omogucava veliki izbor
kriterijuma na bazi kojih ¢e se izvréiti samo uporedivanje. Osnova za procenu predstavljaju cene akcija
ilitrzisna vrednost (ukljuéujuti i vrednost finansijskih obaveza) uporedivih kompanija i njihovi finansijski
pokazatelji na dan procene.

Metoda uporedivih transakcija se takode zasniva na poredenju nekog drustva sa uporedivim
kompanijama, &iji je kapital bio predmet prodaje u razumno skorom vremenskom periodu. Prilikom
razmatranja obavljenih transakcija analizirace se detaljno specifi¢ni uslovi ugovorenih transakcija i
njihov uticaj na formiranje cene prilikom preuzimanija ili spajanja.

6.4. Troskovni pristup

Troskovni pristup u proceni vrednosti kapitala nekog drustva se bazira na pojedinaénom odredivanju
trZinih vrednosti svih stavki imovine i cbaveza drustva na datum procene. Pracenjene vrednosti stavki
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imovine se zatim sabiraju kako bi se dobila ukupna vrednost imovine drustva. Od ovog iznosa se zatim
oduzimaju procenjene vrednosti svih stavki obaveza i dobijena razlika predstavlja procenjenu vrednost
kapitala. Kod ovog pristupa zna&ajno je uvaZiti éinjenicu da li je zadovaljena pretpostavka kontinuiteta
poslovanja (tzv. ,going concern” princip) ili nije. U sluéaju da nije zadovoljena ova pretpostavka onda
se prilikom vrednovanja treba uvaziti i faktor likvidacije odnosno vrednost imovine utvrdivati kao
likvidacionu vrednost.

6.5. PredloZeni metodoloski pristup

Za procenu vrednosti Drustva, kao adekvatan pristup procene je odabran troskovni (imovinski) pristup
kojim se vrednost neto imovine procenjuje kao razlika izmedu procenjene vrednosti imovine i obaveza.
Razlog za ovakvo opredeljenje u pogledu primenjene metodologije je u naginu funkcionisanja i
poslovanja drustva AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN. Drustvo konstantno beleZi negativne poslovne i
neto rezultate, jedina aktivnost mu je izdavanje u zakup nepokretnosti, 3to je kulminiralo visokim
iznosom gubitka iznad visine kapitala.

Poslednjih nekoliko godina Drutvo, usled tedko¢a u poslovanju, u obavljanju osnovne delatnosti, kac
i teskoéa u izmirivanju obaveza prema poveriocima, dovadi u pitanje poslovanje po nacelu stalnosti
pravnog lica (,going concern®). To &ni da se iz ostvarene dobiti ne moZe oekivati u doglednoj
buduénosti kreiranje znagajnijeg nivoa pozitivnog novéanog toka, koji bi nakon izmirenja obaveza, bio
na raspolaganju vlasnicima. Stoga nema osnova da se sa postajecim resursima i postoje¢em trzisSnom
ambijentu, ostvari nivo rasta koji bi uginio da procenjena vrednost kapitala prinosnim pristupom bude
velicina koja bi mogla biti uporediva sa procenjenom vrednosti kapitala imovinskim pristupom.

Sa druge strane procenjena vrednost trodkovnim pristupom daje relativno pouzdan rezultat obzirom
da predstavlja razliku izmedu trzi$ne vrednosti imovine i obaveza, bez uticaja rizika poslovanja i na¢ina
poslovanja drustva AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN na rezultat procene.

Skreée se paznja da pri primeni trodkovnom pristupa nije koriéenja pretpostavka likvidacije prinudnim
putem usled okolnosti da Drustvo nije u postupku prinudne naplate na bilo koji nacin, niti imamo
saznanja o mogucoj likvidaciji Drustva. Stoga se pri primeni troSkovnog pristupa svaka stavka imovine
procenjivala po trZisnoj vrednosti uz uvazavanje specifitnog statusa nepokretne imovine.

U pogledu moguée primene trZi§nog pristupa ukazujemo da se trZini pristup ne smatra odgovarajuc¢im
usled ograni¢ene moguénosti da se pribave (ako i postcje) adekvatni parametri za poredenje
uvazavajuéi delatnosti i nagin poslovanja drustva AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN.
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Zakljuc¢ak

Sumirajuéi nalaze o finansijskom stanju Drustva, moZe se konstatovati veoma nezadovoljavajuca
finansijska struktura i neispunjenost ,going-concern” pretpostavke.

Poslednjih nekoliko godina Drustvo, usled teSko¢a u poslovanju, u obavljanju osnovne delatnosti, kao
i teSkoca u izmirivanju obaveza prema poveriocima, dovodi u pitanje poslovanje po nadelu stalnosti
pravnog lica (,going concern®). Prvenstveno zbog visoke stope zaduZenosti, privredno drustvo je
zavrsavalo poslovanje sa iskazanim gubicima koji su rezultirali gubitkom iznad visine kapitala.
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8. PROCENA VREDNOSTI KAPITALA

Pri proceni vrednosti kapitala Drustva primenjen je trodkovni (imovinski pristup), odnosno procena
vrednosti kapitala kao vrednosti neto imovine. Usled okolnosti da Drustvo nije u postupku prinudne
naplate na bilo koji nagin, niti imamo saznanja o moguéoj likvidaciji Drustva, pretpostavka likvidacije
prinudnim putem nije primenjena te je pri proceni ovim pristupom svaka stavka imovine procenjena po
fer vrednosti. Uvazavajuéi svrhu za koju je izvriena procena datum na koji se utvrduje fer vrednost je
05.08.2020. godine, tj. na dan na koji je doneta odluka o datumu sazivanja skupstine, a uvazavajuci
dostupne podatke iz knjigovodstvene evidencije drustva zakljuéno sa stanjem na dan 30.04.2020.
godine 3to smatramo adekvatnim uvazavajuci okolnost da, shodno izjavi uprave drustva, izmedu
navedenih datuma nije do$lo do materijalno znacajne promene imovine i obaveza drustva koje bi imale
materijalno znacajnog efekta na rezultat procene.

U skladu sa primenjenom metodologijom i pojasnjenjima koja su predstavljena u nastavku kao kona¢na
procenjena vrednost je utvrdena vrednost primenom troskovnog pristupa i to kako sledi.

Tro$kovnim (imovinskim) pristupom procenjeno je da 100% kapitala privrednog drustva AD
AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN na dan procene 05.08.2020. godine iznosi

10.248.000 dinara.

Procenjena vrednost jedne obiéne akcije iznosi 511 dinara.

Knjigovodstvena vrednost 100% kapitala shodno dostavijenim finansijskim izvestajima na datum
05.08.2020. godine iznosi 0 dinara (Drutvo beleZi gubitak iznad visine kapitala).

Nominalna vrednosti akcije iznosi 550 dinara.

Konstatuje se da je akcija Drustva kotirana na MTP trZidtu Beogradske berze, da nije bilo trgovanja
tekuce godine, te da je ista nelikvidna.
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8.1. Procena vrednosti kapitala metodom neto vrednosti imovine

Procena vrednosti kapitala imovinskim pristupom pretpostavlja da se utvrduje fer vrednost svake stavke
imovine, a vrednost kapitala se utvrduje kao razlika izmedu tako utvrdene vrednosti imovine i obaveza.
Logika ukazuje na to da bi se primenom ove metode trebala dobiti vrednost kapitala priblizno jednaka
knjigovodstvenoj vrednosti jer procenjene vrednosti ne bi trebalo da znadajnije odstupaju od
knjigovodstvenih. Medutim fer, odnosno trZine vrednosti, i po tom osnovu korekcije knjigovodstvenih
vrednosti imovine i obaveza u pojedinim sluajevima mogu biti priliéno znaéajne i time uéiniti da
knjigovodstvena vrednost kapitala bude zna&ajno razli¢ita od vrednosti utvrdene metodom neto
vrednosti imovine.

Troskovnim (imovinskim) pristupom procenjeno je da 100% kapitala privrednog drustva AD
AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN na dan procene 05.08.2020. godine iznosi

10.248.000 dinara.

Procenjena vrednost jedne obi¢ne akcije iznosi 511 dinara.

Detaljnije pojasnjene procene metodom neto imovine dato je u nastavku lzvestaja.

27




Izvestaj o proceni vrednosti kapitala
AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

(6 000 RSD) et 2 ikorsklas e
AKTIVA
STALNA IMOVINA 15.449 43.311 58.760
Nemateri}a[namlmovina - - - - -
| Nekretnine postrojenja i oprema . 15.449 43.311 58.760
Zemljiste 97 |
41.964 57.313 |
Investicione nekretnine 15.252
Postrojenja i oprema 100 1.347 1.447
OBRTNA IMOVINA 824 - 824
Zalihe o - - -
Potra_zwa-n-]_a"po osnovu prodaj; o 573 - 573
Kupciuzemlji a 573 573
Druga potraZivanja 154 - 154
' Gotovinski ekvivalenti i gotovina 97 3 97
UKUPNA POSLOVNA IMOVINA 16273 43311 59.584
PASIVA '
KAPITAL (33.063) 43311 10.248
' DUGOROGNA REZERVISANJA | OBAVEZE 29.965 & 29.965 |
I Duguroéﬁe_obaveze o _29965 i - 29.965
. Obaveze prema matiénim i_z_avisnim pravnim licima 29.836 et 29.836
Ostale dugorocne obaveze 129 - 129
KRATKOROGNE OBAVEZE 19.371 . 1eam1)
Kratkoro&ne finansijske obaveze 15.415 : 15.415
B 63tale kratkoroéne finansijske obaveze : 15_4;5 - 15.415
Pﬁmijeni avansi, dﬂelb.oziti i kaucije 2 i - 2
Obaveze iz poslovanja ' 48_7 = 487
Ijobavijaéi u zemijT .- R 487 - 487
Ostale kratkoro&ne obaveze 3.424 B 3.424
'Obaveze po osnovu poreza na dodatu vrednost 43 - 43 |
| UKUPNE OBAVEZE S (o B 49.336 |

Tabela 4, Rezime procene vrednosti imovine, obaveza i kapfta;'a metodom neto vrednosti imovine

Prema tome, procenjena vrednost kapitala Drustva na dan 05.08.2020. godine troskovnim tj.
imovinskim pristupom je sledeca:

Pozicija R0 A u 000 RSD
' Procenjena vrednost ukupne imovine 59.584
Procenjena vrednost ukupnih obaveza 49.336
- Razlika (imovina-obaveze) B - 10.248 |
'Procenjena vrednost troskovnim pristupom 100% udela u kapitalu B 10.248
Broj akcija relevantan za utvrdivanje vrednosti (ukupan broj izdatih akcija, 20.057

umanjen za broj sopstvenih akgija)

PROCENJENA VREDNOST PO JEDNOJ AKCIJI (RSD) _ 511 |

Tabela 5. ZakijuGak o proceni vrednosti kapitala metodom neto imovine

U nastavku su dati komentari pojedinaénih pozicija imovine i obaveza uz pojasnjenje korekcija u odnosu
na knjigovodstvenu vrednost.

28



Izvestaj o proceni vrednosti kapitala

AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

STALNA IMOVINA
Nekretnine, postrojenja i oprema

Nekretnine (zemljiste i investicione nekretnine)

Vrednost nekretnina (objekata i zemljiSta) je procenjena shodno Izvestaju o proceni vrednosti koji se
odnosi na nepokretnu imovinu koja je u drzavini privrednog drustva AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN
procenitelja Vladislava llica, MRICS, REV, licencirani procenitelj (izvestaj VPS d.0.0. Beograd) sa
stanjem na dan 30.04.2020. godine. Tako utvrdene vrednosti su posluzile kao osnova za utvrdivanje
procenjene vrednosti kapitala (akcije), uz uvaZzavanje trZi$nih okolnosti i statusa imovine.

Predmet procene je:

Nepokretna imovina nad kojom drzavinu ima privredno drustvo AD Auto kuca
Zemun-Zemun

Adresa Prvomajska 70, Prvomajska 74 i Silerova 5, |1 080 Zemun

KP 12961, 12963, 12964/1, 12966, 12970/1, 12972, 12973, 12574/2 i 12975
KO Zemun

Objekti: 4.059,00 m2

Zemljiste ispod objekata: 4,059,00 m2

Predmet procene

Katastarski podaci

Povriina

Predmetnim izvestajem o proceni vrednosti nepokretnosti je procenjena trzidna vrednosti nepokretnosti
nad kojima AK Zemun ima drzavinu i to nepokretnosti na adresama Prvomajska 70, Prvomajska 74 i
Silerova 5, Zemun, odnosno na KP 12961, 12963, 12964/1, 12966, 12968, 12970/1, 12970/2, 12972,
12973, 12974/2 i 12975 sve na KO Zemun. Procenjena trZi¥na vrednost predmetnih nekretnina u
izvestaju o proceni nepokretnosti na datum procene iznosi 142.281.094,26 dinara i izvréena je uz
promenu specijaine pretpostavke da je pravni status nepokretnosti re$en u korist AK Zemun.
Predmetne nepokretnosti se nalaze u knjigovodstvenoj evidenciji Drudtva. Procenjena vrednost se
odnosi na svu nepokretnu imovinu Drustva, iz knjigovodstvene evidencije, bez obzira na njen pravni
status, a koja je u knjigovodstvenoj evidenciji razdvojena na dve stavke (zemljidte i investicione
nekretnine).

Uvidom u pravno-imovinski status nepokretne imovine ustanovljeno je da se samo za deo nepokretne
imovine na datoj lokaciji (Prvomajska 70, Prvomajska 74 i Silerova 5, Zemun odnosno na KP 12961,
12963, 12964/1, 12966, 12968, 12970/1, 12970/2, 12972, 12973, 12974/2 i 12975 sve na KO Zemun)
moze smatrati da je u nespornom vlasnidtvu Drustva, dok je deo nepokretne imovine upisan kao
Vlasnistvo drugih fizicka, pravnih lica ili Republike Srbije ili je u pitanju imovina kojoj nije definisan
viasnik/drzalac, nije upisana u katastar ili je izgradena bez odobrenja.

Na osnovu informacija iz knjigovodstva i informacija dobijenih od rukovodstva Drustva, a uvazavajuci
pravni status predmetnih nepokretnosti, za svrhu procene vrednosti kapitala izvréena je analiza statusa
shodno ¢emu je za procenu vrednosti kapitala uvaZena vrednost objekata koji su u nespornom
viasniStvu Drustva | objekata za koje Drustvo nema dokaz o vlasniStvu ali su evidentirani u
knjigovodstvu Drustva i uprava Drustva ih smatra vlasni$tvom Drustva pri €emu nema saznanja da iko
to osporava. U pogledu zemljista, i ako zemljiste nije u viasni§tvu Drustva, pri proceni kapitala je
uvazena procenjena vrednost zemljiSta ispod objekata koji su u nespornom vlasnistvu Drustva,
odnosno u slu€aju objekta koji je izgraden bez odobrenja za izgradnju uvazena je vrednost u iznosu od
50% procenjene vrednosti zemljiSta, dok zemljiste ispod objekata za koje Drudtvo nema dokaz
viasni$tva nije uvazeno pri proceni kapitala. Radi lakseg razumevanja za svaki objekat je posebno
naznafeno da li je i u kom delu procenjena vrednost objekta i procenjena vrednost zemljista ispod
objekta uvaZena pri proceni kapitala, a $to je izlozeno u narednoj tabeli.
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Izvestaj o proceni vrednosti kapitala
AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

Primenom prethodno opisanih principa doslo se do procenjene vrednosti od 487.366 EUR odnosno do
57.312.974 dinara procenjene vrednosti svih nepokretnosti za svrhu procene vrednosti kapitala.

Napominjemo da je usled veoma komplikovanog imovinsko-pravnog stanja nepokretne imovine u ovoj
proceni i uvaZavajuéi svrhu procene opreza radi procenom obuhvatila ona imovina koju Drustvo ima u
svojoj drzavini. Ujedno se ukazuje da se usled svega uoéenog i na osnovu dostupnih informacija takav
pristup moZe okarakterisati optimisti¢nim jer su pri proceni uvazene procenjene vrednosti svih objekata
u iznosu od 100% procenjene vrednosti bez obzira na status, pri éemu nisu uvazeni eventualni troSkovi
uklanjanja objekata &iji status nije na datum procene resen. Skrece se paznja da nemamo saznanja o
moguéim efektima restitucije na predmetnom zemljistu,

Procenjena vrednost je vida od knjigovodstvene vrednosti (zemljista i investicionih nekretnina zbirno)
za iznos od 41.964.077 dinara.

Izvestaj o proceni vrednosti koji se odnosi na nepokretnu imovinu privrednog drustva AD AUTO KUCA-
ZEMUN ZEMUN izraden je od strane sudskog vestaka za oblast gradevine i licenciranog procenitelja
Vladislava llica, MRICS, REV koji je u formi priloga sastavni deo ovog izvestaja.

Oprema
Procenjena vrednost opreme Drustva na datum procene iznosi 1.447.000 dinara.

Ova vrednost je utvrdena prema lzvestaju proceni o trzi$ne vrednosti opreme AD AUTO KUCA-ZEMUN
ZEMUN procenitelja Miroslava Lazoviéa, upisanog u Registar sudskih vestaka oblast MaSinska tehnika-
procena vrednosti opreme, sa stanjem na dan 30.04.2020. godine, a koji je u formi priloga sastavni deo
ovog lzvestaja. Predmet procene je oprema u viasnidtvu drustva Auto kuc¢a-Zemun ad MB 07012667
shodno dostavijenoj specifikaciji i zahtevu narugioca procene. Predmetna oprema se nalazi u
Beogradu, u Zemunu u Prvomajskoj ulici broj 70 na kojoj adresi se i nalazi preduzece.

OBRTNA IMOVINA
Potrazivanja po osnovu prodaje

PoftraZivanja od kupaca u zemlji

Procenjena vrednost potrazivanja od kupaca u zemlji na datum procene iznosi 573 hiljade
dinara.

Procena vrednosti potraZivanja od kupaca u zemlji na datum procene je sledeca:

Kupac Knjigovodstvena Procenjena

(U000IRS D) vrednost Korekeije vrednost
SMART DESIGN SZTR 199 - 199
GORAN LEPOTIC PR 91 2 91
UDRUZNJE SPASILACA NA VODI SRBIJE 83 - 83
WOOD DESIGN DOO 50 - 50
VAREX GRAMONT SUZANA MINCIC PR 48 g 48
AMD OKOV PR.SZTR a7 : 37
MILAN KULIC PR UMETNICKI STUDIO 20 20
MARKO CRNOBRNJA PR 15 " 15
MICAL VICTOR 14 14 |
Natada Laki¢ PR 14 - 14 |
. LEG SISTEM DOO BEOGRAD (ZEMUN) & & 2 |
UKUPNO 573 - 573 |

Tabela 6. Procena vrednosti potraZivanja od kupaca u zemlji

Zbog neizvesnosti naplate potrazivanja, Drustvo redovno vréi ispravka potraZivanja od kupaca.
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Izves§taj o proceni vrednosti kapitala

AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

Potrazivanja od kupaca su procenjena na osnovu analize njihove finansijske poziciji uvidom u javno
dostupne izvore informacija (APR, registar prinudne naplate NBS i sl.).

Druga potraZivanja

Procenjena vrednost drugih potraZivanja na datum procene iznosi 154 hiljade dinara, $to je u
skladu sa knjigovodstvenom vredno&éu.

Druga potraZivanja se odnose na potraZivanja za poreza na imovinu, pretplaéene naknade i sl.
Gotovinski ekvivalenti i gotovina

Procenjena vrednost pozicije gotovine i gotovinskih ekvivalenata na datum procene iznosi 97
hiljada dinara i procenjena je prema knjigovodstvenoj vrednosti.

Na poziciji gotovine i gotovinskih ekvivalenata Drustvo iskazuju sredstva na dinarskim i deviznim
racunima kod poslovnih banaka. S obzirom da se na ovoj poziciji evidentiraju najlikvidniji oblici
sredstava, ona su procenjena u skladu sa njihovom vredno$c¢u u poslovnim knjigama.

OBAVEZE

Autori ovog lzvestaja su pri utvrdivanju vrednosti obaveza priznali u celosti iznos evidentiranih obaveza
u finansijskim izvestajima Drustva. Vrednost svih evidentiranih obaveza je utvrdena kao jednaka
knjigovodstvenoj. Prema dostupnim informacijama, Drustvo nema drugih obaveza osim onih koje su
evidentirane. U toku izrade ovog Izvestaja nije nam bila dostupna konaé&na lista utvrdenih potraZivanja
poverilaca prema Drustvu,

Dugorocna rezervisanja i obaveze

Procenjena vrednost dugoroénih rezervisanja i obaveza Drustva na datum procene iznosi 29.956
hiljada dinara.

Ovu poziciju ine sledeée obaveze:

e Obaveze prema matiénim i zavisnim pravnim licima u iznosu 29.836 hiljada dinara, koje &ine
obaveze prema mati€nom licu Umka d.o.o. Umka, a koje se odnose na pozajmicu. Predmetna
pozajmica je najpre bila definisana kao kratkorogna, a potom je aneksom ugovora rok otplate
produZen;

» Ostale dugoroéne obaveze, u iznosu 129 hiljada dinara, odnose se na dugoro&ni reprogram
prema drZavnim organima po osnovu neplacéenih javnih prihoda.

Kratkorocne obaveze

Procenjena vrednost kratkoroénih obaveza Drustva na datum procene iznosi 19.371 hiljada
dinara, Sto je u skladu sa njihovom knjigovodstvenom vrednoséu,.

Kratkorocne finansijske obaveze

Kratkoro€ne finansijske obaveze procenjene su prema knjigovodstvenoj vrednosti na 15.415 hiljada
dinara i odnose se na kratkoroéne pozajmice od mati¢nog pravnog lica Umka d.o.o.

Primljeni avansi, depoziti i kaucije

Primljeni avansi, depoziti i kaucije od preduzetnika BIT TEAM AUTOPREVOZNIK BEOGRAD
procenjeni su prema knjigovodstvenoj vrednosti na 2 hiljade dinara.
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Izvestaj o proceni vrednosti kapitala
AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

Obaveze iz poslovanja

Obaveze iz poslovanja procenjene su prema knjigovodstvenoj vrednosti na 487 hiljada dinaraiu
potpunosti se odnose na obaveze prema dobavljagima u zemlji (najveci deo obaveza je prema EPS
Snabdevanje).

Ostale kratkoroéne obaveze

Ostale kratkoroéne cbaveze na datum procene procenjene su u skladu sa knjigovodstvenom
vredno$céu na 3.424 hiljade dinara.

Predmetne obaveze se odnose na obraunate, a neispla¢ene zarade zaposlenima, kao i obragunate
kamata na kratkoro&no primljena sredstva od mati¢nog pravnog lica Umka d.o.o.

Obaveze po osnovu poreza na dodatu vrednost

Obaveze po osnovu poreza na dodatu vrednost u iznosu 43 hiljade dinara se odnose na obraéunati
PDV i procenjene su prema knjigovodstvenoj vrednosti.

Potencijalne obaveze

Na osnovu nama dostupnih podataka nemamo saznanja da Drustvo uestvuje u sporovima koji mogu
mati materijalni znacaj na rezultat procene vrednosti kapitala.
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Izvestaj o proceni vrednosti kapitala

AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

9. ZAKLJUCAK

Druétvo AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN konstantno belezi negativne neto rezultate, jedina aktivnost
je izdavanje u zakup nepokretnosti, 8to je kulminiralo visokim iznosom gubitka iznad visine kapitala.
Poslednjih nekoliko godina Drustvo, usled tedkoca u poslovanju, u obavljanju osnovne delatnosti, kao
i teskoca u izmirivanju obaveza prema poveriocima, dovodi u pitanje poslovanje po nagelu stalnosti
pravnog lica (,going concern®). To &ini da se iz ostvarene dobiti ne moZe o&ekivati u doglednoj
buduénosti kreiranje zna&ajnijeg nivoa pozitivnog nov&anog toka, koji bi nakon izmirenja obaveza, bio
na raspolaganju viasnicima. Stoga nema osnova da se sa postoje¢im resursima i postojeéem trzi$nom
ambijentu, ostvari nivo rasta koji bi u€inio da procenjena vrednost kapitala prinosnim pristupom bude
veli¢ina koja bi mogla biti uporediva sa procenjenom vrednosti kapitala imovinskim pristupom.

Za procenu vrednosti Drudtva, kao adekvatan pristup procene je odabran troskovni (imovinski) pristup
kojim se vrednost neto imovine procenjuje kao razlika izmedu procenjene vrednosti imovine i obaveza.

Skrece se paZnja da je za procenu merodavno samo ono $to je bilo poznato do datuma procene.

Sledom navedenog procenjena vrednost na datum procene 05.08.2020. godine iznosi kako sledi.

Troskovnim (imovinskim) pristupom procenjeno je da 100% kapitala privrednog drustva AD
AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN na dan procene 05.08.2020. godine iznosi

10.248.000 dinara.

Procenjena vrednost jedne obiéne akcije iznosi 511 dinara.
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Izvestaj o proceni vrednosti kapitala
AD AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN

10. PRILOZI

1. Licenca ovlaséenog revizora

2. Izvedtaj o proceni vrednosti koji se odnosi na nepokretnu imovinu privrednog drustva AD
AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN procenitelja Vladislava lliéca, MRICS, REV, licencirani
procenitelj, a kaji je izradilo drustvo VPS d.o.o. Beograd

3. Izveitaj o proceni vrednosti opreme izraden od strane vestaka masinske struke Miroslava
Lazoviéa

36



Licenca ovlagéenog revizora PRILOG 1




PenyGnuka Cpbuja
MUHHUCTAPCTBO ©H HAHCHJIA
Bpoj: 401-00-4875/2019-16 =
15. noremBap 2019, roanue
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Izvestaj o proceni vrednosti koji se odnosi na
nepokretnu imovinu privrednog drustva AD
AUTO KUCA-ZEMUN ZEMUN procenitelja
Vladislava llica, MRICS, REV, licencirani

procenitelj, a koji je izradilo drustvo VPS d.o.o.

Beograd

PRILOG 2
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Izvestaj o proceni vrednosti

koji se odnosi na:

Nepokretnu imovinu nad kojoj drzavinu ima privredno drustvo
AD Auto kuca Zemun-Zemun

Pripremljen za:

AD Auto kuca Zemun-Zemun

Prvomajska 70
I1 080 Zemun
Srbija

Pripremio:

VPS d.o.o. Beograd
Bulevar Marsala Tolbuhina 2/126
|1 070 Novi Beograd

Srbija

April 2020.
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Strogo poverljivo

AD Auto kuéa Zemun-Zemun

Prvomajska 70
I'1 080 Zemun
Srbija

30. april 2020.

Re: Procena vrednosti nepokretne imovine nad kojom drZavinu ima privredno drustvo AD
Auto kuca Zemun-Zemun

Postovana gospodo,

Prema Vasim instrukcijama, izvrsili smo fizitku inspekciju predmetne imovine, prikupili sve dostupne relevantne
podatke i izvriili procenu trzi$ne vrednosti na dan 30.04.2020, godine.

Nase midljenje o vrednosti je zasnovano na Opitim pretpostavkama i ogranicenjima, iznetim u Prilogu 2 ovog
izvestaja. Izjavljujemo da naSa kompanija nema nikakav konflike interesa u vezi sa preduzimanjem ovog zadatka.

U skladu sa potkrepljujuéim podacima iz ovog lzveStaja, smatramo da trZiSna vrednost predmeta procene, na
osnovu tekudih vrednosti na dan procene 30.04.2020. iznosi:

Ukupno procenjena trZisna vrednost:

i 142.281.094,26 RSD
(STOTINU CETRDESET DVA MILION.'A DVE STOTINE OSAMDESET JEDNA
HILJADA DEVEDESET CETIRI DINARA | 26/100)
Alokacija vrednosti, u skladu sa dodeljenim radnim zadatkom, data je u nastavku:
e Objekti sa infrastrukturom: 46.815.524,94 RSD
e Zemljiste ispod objekata: 95.465.569,32 RSD

Procenjena vrednost predstavlja najpriblizniju vrednost u razmeni za predmetnu imovinu.

NaglaSavamo da je procena vrednosti pripremljena sa dobrom namerom i na osnovu pazljive analize podataka i
informacija koje su nam bile dostupne, ali ne moZemo garantovati za prezentovane vrednosti i za kupoprodajne
transakcije na osnovu tih vrednosti.

Informacije i pretpostavke na kojima je zasnovana ova procena sadrZane su u izvestaju.

Izvestaj pripremio:

lli¢ Vladislav, MRICS, REV, licencirani procenitelj
Licenca za vrienje procene vrednosti nepokretnosti br. 046
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Naziv klijenta

AD Auto kuéa Zemun-Zemun

Procenitelj

VPS d.o.o. Beograd

Svrha procene

Utvrdivanje tri$ne vrednosti predmeta procene za potrebe procene kapitala

Predmet procene

Nepokretna imovina nad kojém drzavinu ima privredno druitvo AD Auto
kuéa Zemun-Zemun na adresama Prvomajska 70, Prvomajska 74 i Silerova 5,
11 080 Zemun

Adresa predmeta procene

Prvomajska 70, Prvomajska 74 i Silerova 5, || 080 Zemun

Katastarski podaci

KP 12961, 12963, 12964/1, 12966, 12970/1, 12972, 12973, 12974/2 12975
KO Zemun

Opis

Objekti u sklopu poslovnog kompleksa sa zemljiStem ispod objekata

Povriina

Kori$éenje predmeta procene

Obijekti: 4.059,00 m2
Zemljiste ispod objekata: 4.059,00 m2

Predmetni objekti su vecim delom izdati pod zakup i koriste se od strane
zakupaca, a manjim delom se koriste za potrebe Klijenta, ili nisu u upotrebi.

Viasnistvo

#\fideti tacku - 3.1 Viasnistvo

Efektivni datum procene

Srednji kurs NBS na dan
procene

Procenjena triisna vrednost

30.04.2020. godine

| EUR = |17,5974 RSD

142.281.094,26 RSD

Alokacija vrednosti

Objekti sa infrastrukturom: 46.815.524,94 RSD
Zemljiste ispod objekata: 95.465.569,32 RSD

rektor

eSS e A

Ili¢ Viadislav, MRICS, REV, licencirani procenitelj
Licenca za vréenje procene vrednosti nepokretnosti br. 046
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I. OPSEG DELATNOSTI

1.1 Potvrda uputstava
U skladu sa Vasim zahtevima, definisano je sledece:

Klijent za cije potrebe je pripremljena Procena je:
AD Auto kuca Zemun-Zemun
Prvomajska 70

|1 080 Zemun
Srbija

Izvestaj procene je pripremljen od strane:
VPS d.o.o. Beograd
Bulevar Marsala Tolbuhina 2/126
[1 070 Novi Beograd
Srbija

Predmet procene je:

Nepokretna imovina nad kojom drzavinu ima privredno drudtvo AD Auto kuéa Zemun-Zemun, koja
obuhvata objekte poslovnog kompleksa na KP 12961, 12963, 12964/1, 12966, 12970/1, 12972, 12973,
12974/2 i 12975 KO Zemun, sa zemljiStem ispod objekata

Povrsina: Objekti: 4.059,00 m2
Zemljiste ispod objekata: 4.059,00 m2

Adresa: Prvomajska 70, Prvomajska 74 i Silerova 5, 11 080 Zemun

Svrha procene je:

Utvrdivanje trzidne vrednosti predmeta procene za potrebe procene kapitala

Izvestaj se moze koristiti iskljucivo od strane Klijenta, za napred navedene potrebe, osim u slucaju kada Procenitelj da pisanu
saglasnost za koriscenje od strane drugog lica i za druge potrebe.

Efektivni datum procene je:

30.04.2020.

1.2 Identifikacija

Identifikacija predmetnih nepokretnosti je izvr$ena dana 30.07.2019. godine, a za potrebe prethodne procene
vrednosti na efektivni datum procene 30.06.2019. godine.

Za najveéi deo objekata u sklopu predmetnog kompleksa inspekcijom je obuhvaéen vizuelni pregled eksterijera i
enterijera predmetnih nepokretnosti, njihove lokacije i neposrednog okruzenja. Prilikom donosenja misljenja o
vrednosti, u obzir je uzeto vizuelnim putem uoceno stanje nepokretnosti, koje je zabeleZeno u izvestaju.

Za pojedine objekte, u koje prilikom identifikacije nismo imali pristup zbog nedostatka klju¢a (neupisani magacin
(tapetarsko) na KP 12964/ i 12966 i zgradu poslovne namene br. | na KP 12963), pretpostavljeni su kvalitet i
stanje elemenata enterijera u skladu sa namenom objekata i uocenim kvalitetom i stanjem njihovog eksterijera.

Procena je izvriena pod pretpostavkom istovetnog stanja predmeta procene na efektivni datum procene
30.04.2020. godine u odnosu na stanje uoéeno prilikom identifikacije predmeta procene na terenu sprovedene

dana 30.07.2019. godine.

1.3 Izvori informacija

Procenu vrednosti smo bazirali na fizickoj inspekciji, dokumentaciji i informacijama dobijenim od strane Klijenta,
kao i na rezultatima sopstvenih istraZivanja trziSta i drugim dostupnim informacijama.
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Od Klijenta smo primili slede¢a dokumenta:

s Prepis lista nepokretnosti broj 2965 KO Zemun br. 952-1/2019-1704, izdat od strane Republickog
geodetskog zavoda, Sluzba za katastar nepokretnosti Zemun, od dana 23.04.2019. godine

o Prepis lista nepokretnosti broj 2966 KO Zemun br. 952-1/2019-5349, izdat od strane Republickog
geodetskog zavoda, Sluzba za katastar nepokretnosti Zemun, od dana 13.09.2019. godine

o Prepis lista nepokretnosti broj 3617 KO Zemun br. 952-1/2019-1704, izdat od strane Republickog
geodetskog zavoda, Sluzba za katastar nepokretnosti Zemun, od dana 23.04.2019. godine (G list nije
dostavljen)

e Kopija katastarskog plana br. 953-1/2019-513 KO Zemun, za KP 12975 i druge, izdata od strane
Republi¢kog geodetskog zavoda, Sluzba za katastar nepokretnosti Zemun, od dana 21.08.2019. godine

e Popis osnovnih sredstava AD Auto ku¢a Zemun-Zemun, na dan 31.12.2018. godine, u elektronskoj formi,
bez petata i potpisa

¢ Informacija o lokaciji za katastarske parcele 12966 i 12969 KO Zemun IX-14 broj 350.1-4877/2019, izdata
od strane Gradske uprave grada Beograda, Sekretarijat za urbanizam i gradevinske poslove, Sektor za
sprovodenie urbanistickih planova i izdavanje informacije o lokaciji, od dana 10.09.2019. godine

U vreme vrienja procene izvrsili smo uvid i u:

s Javno dostupne podatke katastra nepokretnosti, raspoloZive na web sajtu Republickog geodetskog zavoda

(www.rgz.gov.rs) godine (nije sluZbena isprava)

e Kartografske preglede raspoloZive na web portalu GeoSrbija (www.geosrbija.rs) — DKP u sluzbenoj
upotrebi

1.4 Zakonski i profesionalni olkvir za vrienje procene

Procena se vrii u skladu sa Zakonom o proceniteljima vrednosti nepokretnosti (Sluzbeni glasnik RS br. 108/2016
od 29.12.2016. godine) i konceptima i principima zasnovanim na Pravilniku o Nacionalnim standardima, kodeksu
etike i pravilima profesionalnog ponasanja licenciranog procenitelja donetim od strane Ministarstva finansija
Republike Srbije (Sluzbeni glasnik RS br. 70/2017 od 20.07.2017. godine).

I1.5 Osnov vrednosti

U skladu sa dodeljenim radnim zadatkom, procenitelj vrii procenu trzi$ne vrednosti predmetne nepokretnosti.

Trzisna vrednost

Nacionalni standardi procene vrednosti nepokretnosti trzisnu vrednost definiSu kao:

Procenjeni iznos za koji bi nepokretnost mogla da se razmeni na datum procene vrednosti izmedu voljnog kupca
i volinog prodavca, u transakciji izmedu nezavisnih i nepovezanih strana, uz adekvatan marketing, pri cemu su obe
strane posedovale dovoljno saznanja, postupale razborito i nisu bile pod prinudom.”

Tri$na zakupnina
Nacionalni standardi procene vrednosti nepokretnosti trzi$nu zakupninu definiSu kao:

,Procenijen iznos zakupnine za koju bi nepokretnost mogla da se izda u zakup na datum procene vrednosti izmedu
voljnog zakupodavca i volinog zakupca, pod uslovima stvarnog ili pretpostavijenog ugovora o zakupu, izmedu
nezavisnih i nepovezanih strana, uz adekvatan marketing, pri ¢emu su strane posedovale dovoljno saznanja,
postupale razborito i nisu bile pod prinudom.”

Alokacija vrednosti

U skladu sa dodeljenim radnim zadatkom, procenitelj vrsi i alokaciju procenjene trzisne vrednosti, tj. iskazuje
priblizan uticaj koji pojedinaéni elementi predmeta procene imaju u ukupnoj procenjenoj vrednosti.

1.6 Najbolja i najisplativija upotreba

Prema odredbama Nacionalnih standarda procene vrednosti nepokretnosti, ,,trziSna vrednost nepokretnosti
odrazava njenu najbolju i najisplativiju upotrebu. Nepokretnost je iskorid¢ena u najboljoj i najisplativijoj meri kada
se upotrebljava tako da se njeni potencijali iskoriste u najvecoj meri na natin koji je fizicki mogué, pravno dopusten
i finansijski izvodljiv. Najbolja i najisplativija upotreba moze da predstavlja nastavak postojeceg koriScenja
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nepokretnosti ili prelazak na alternativni naéin upotrebe. To se utvrduje uzimajuéi u obzir nameru koju ucesnik na
trzistu ima u vidu za predmetnu nepokretnost u trenutku kada codreduje cenu koju je spreman da plati.”

1.7 Pretpostavke procene

Za potrebe uspesnog obavljanja procene vrednosti, moze biti potrebno da procenitelj napravi i odredene
pretpostavke, najéesée zbog nedostatka odredenih informacija. Procenitelj pravi pretpostavku kada pretpostavi (ili
mu bude naloZeno da pretpostavi) odredenu ginjenicu koju ne zna ili ne moze znati ili u §ta ne moze razumno biti
siguran.

Za razliku od pretpostavki koje procenitelj pravi da bi obavio svoj zadatak, posebne ili specijalne pretpostavke
primenjuju se, najéed¢e po nalogu naruioca procene, u pogledu &injenica ili okolnosti koje se razlikuju od onih
koje se mogu nepobitno utvrditi na dan procene. Rezultat njihove primene je trZi$na vrednost na osnovu posebnih
pretpostavki.

lzveitaj je uraden pod specijalnom pretpostavkom da ne postoje nereSena imovinsko — pravna pitanja na
predmetnoj imovini, odnosno pod specijalnom pretpostavkom nespornog vlasnistva privrednog drustva AD Auto
kuca Zemun-Zemun nad svim nepokretnostima koje su predmet procene.

1.8 Opste napomene

Procena vrednosti je projekcija cena i vrednosti, zasnovana na tekucim trzi$nim uslovima i dostupnim informacijama
u vreme procene, a ne garancija. Razli¢iti procenitelji mogu, na propisan metodoloski naéin, doéi do razlicitih
misljenja o vrednosti. Uslovi na trziStu su uslovi neizvesnosti i promena, i rezultati procena moraju biti interpretirani
u svetlu te neizvesnosti. Definicija trZisne vrednosti zahteva od procenitelja da dode do najverovatnije cene koja
se razumno moze dobiti na trziStu na datum procene, u skladu sa definicijom trzisne vrednosti, odnosno do najbolje
cene koju prodavac razumno moze dostici i najpovoljnije cene koju kupac moze razumno dobiti, dok se u praksi
smatra prihvatljivim da procenitelji mogu svoje misljenje izraziti i u okviru nekog ranga mogucih vrednosti.

U postupku procene smo polazili i od odredenih pretpostavki. lako ove pretpostavke smatramo logi¢nim i
opravdanim, one ne moraju na isti nacin biti posmatrane od strane vlasnika imovine i investitora. Investitori moraju
imati na umu da prihodi od nepokretnosti mogu varirati, i da cene mogu znacajno fluktuirati. Posledicno, investitori
mogu biti na gubitku kod ulaganja u odredenu nepokretnost. Takode, informacije iz proslosti nisu nuzZno i siguran
pokazatelj za buduce performanse.

Politicki i ekonomski rizici mogu negativno da uti€u na vrednost, cenu ili prihod od imovine koja je predmet ovog
izveStaja procene.

Izbijanje novog korona virusa (COVID-19), u vezi ¢ega je | |, marta 2020. Svetska zdravstvena organizacija proglasila
globalnu pandemiju, uticalo je na globalna finansijska trziSta. Mnoge zemlje primenjuju ogranicenja putovanja.

Pogodene su mnoge trzisne aktivnosti u mnogim sektorima. Na datum procene, smatramo da prethodnim trzisnim
dokazima mozemo dodeliti manju teZinu u svrhu poredenja i formiranja misljenja o vrednosti. Zapravo, trenutni
odgovor na COVID-19 znaéi da smo suoéeni sa nizom okolnosti, bez presedana, na osnovu kojih treba prosudivati,
iz tog razloga je nade izveStavanje o procenjenoj vrednosti zasnovano na ,materijalnoj nesigurnosti procene” prema
VPS 3 i VPGA 10 iz RICS Red Book Global. Shodno tome, nasoj proceni treba pripisati manju sigurnost i vedi
stepen opreza nego $to je to obiéno sluéaj. S obzirom na nepoznati bududi uticaj koji bi COVID-19 mogao imati
na trzidte nekretnina, preporucujemo Vam da esto vriite revizije procene predmetne nekretnine.

1.9 Izjava o stru€nosti i nezavisnosti procenitelja

Procenitelj se smatra strucnim i kvalifikovanim u skladu sa vaZe¢im zakonskim propisima Republike Srbije da izvrsi
procenu vrednosti nepokretnosti u skladu sa dodeljenim radnim zadatkom.

Procenitel] je angaZovan kao nezavistan eksterni (spoljni) procenitelj i ne postoji nikakav stvarni, potencijalni ili
moguéi sukob interesa prilikom izvr§enja zadatka.

1.10 Izjava o profesionalnoj naknadi

Profesionalna naknada procenitelja za izvr$enu uslugu procene je bazirana na slozenosti dodeljenog radnog zadatka
i nije ni u kakvoj vezi sa procenjenom vrednoscu.
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1.1l Poverljivost

Ovaj izvestaj je uraden sa svrhom naznaenom na pocetku i samo za upotrebu od strane gore navedenog Klijenta,
Poverljiv je i u sluzbi samo Klijenta i njegovih profesionalnih savetnika. Procenitelj prihvata odgovornost prema
Klijentu da izvestaj uradi profesionalno, sa paZnjom i marljivoscu koja se olekuje od kompetentnog procenitelja,
ali ne prihvata odgovornost prema trecim licima. Niti ceo, niti bilo koji deo izvestaja, ili bilo kakvo pozivanje na
izvedtaj, ne moze biti sastavni deo bilo kog objavljenog dokumenta, cirkularnih dopisa ili izjava, bez pisane saglasnosti
procenitelja na formu i sadrzaj potencijalnog objavljivanija.

Procenitelj je u obavezi da kao poslovnu tajnu €uva svu dokumentaciju i informacije dobijene od Klijenta u vezi sa
izvr$enjem dodeljenog zadatka, osim podataka koji su javno dostupni.

1.12 Ekoloska razmatranja

Nismo upoznati da su u izgradnji predmeta procene koriceni bilo kakvi Stetni materijali, niti da ce biti koridceni
ubuduce.

Nismo sprovodili nikakva istraZivanja niti testiranja, niti su nam od strane Klijenta ili bilo kog relevantnog strucnjaka
prezentovane bilo kakve informacije koje bi se odnosile na postojanje zagadenosti ili Stetnih supstanci.

Predmet nadeg angaZovanja nije razmatranje pitanja o zastiti Zivotne sredine i nasa je preporuka da se za sva pitanja
o zaétiti zivotne sredine angazuju relevantni strucnjaci.

Procena je izvriena pod pretpostavkom da u izgradnji predmetne nepokretnosti nisu korisceni Stetni materijali i
opasne materije, da tlo i objekti nisu kontaminirani i da su liSeni materija opasnih po Zivotnu sredinu i da na
predmetnoj lokaciji i samoj predmetnoj nepokretnosti ne postoje nepovoljni ekoloski faktori koji imaju ili bi mogli
imati negativan uticaj na procenjenu vrednost.
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2. OPIS PREDMETA PROCENE

2.1 Identifikacija nepokretnosti

Nepokretna imovina nad kojom drzavinu ima privredno drustvo AD Auto kuca

Predmet procene
P Zemun-Zemun

Adresa Prvomajska 70, Prvomajska 74 i Silerova 5, 11 080 Zemun
: ; KP 12961, 12963, 12964/1, 12966, 12970/1, 12972, 12973, 12974/2 i 12975
Katastarski podaci
KO Zemun
PovrEina QObjekti: 4.059,00 m2
i Zemljiste ispod objekata: 4.059,00 m2

2.2 Lokacija, pristup i izloZzenost

Predmetne nepokretnosti se nalaze Prvomajskoj i Silerovoj ulici u Zemunu, u sklopu naselja Sutjeska.

—
BACKI ILOVIK
BAYKWU MNOBUK
Party
tpesonica Party
NASELJIF SAVA
NASELJE KOVACEVIC
SUTJESKA HACE_FDIL' CABA
HACE/DE KOBAYEBUF
, CYTJECKA
i
3 ; g 4
Wpyg » 3 § g s
e N _,: Dsnovna Skola g [
i Potar Kocic ¥ ' Posta Srbije & '

P
TOmajsky

Bodtenska Stediomca 11-‘

L ST

Cerihy

o 5 o

Naselie Sutieska se nalazi zapadno od starog gradskog jezgra Zemuna. Graniéi se sa naseljima Sava Kovacevi¢ na
zapadu, Gornii Grad na severu, Voini put | na jugozapadu, dok Prvomajska ulica oznacava juznu gradnicu naselja.

Naselje je pretezno stambenog tipa.
Krai u koiem se predmet procene nalazi je preteZno rezidencijalnog karaktera. U okolini se nalaze stambene zgrade
za kolektivno stanovanie, porodiéne kuée, a u samoj Prvomajskoj ulici ima i lokala razli¢itih namena. Na priblizno

250 m od predmeta procene je OS Petar Koéi¢. Od strogog centra grada, predmetna lokacija je udaliena priblizno
7.5 km, a od Ulice Cara Dusana u Zemunu sa jedne strane i autoputa E-75 sa druge strane, udaljenosti iznosi

priblizno po 2 km.

Pristup predmetnom kompleksu je Prvomajskom, a sa boéne strane i Silerovom i Ulicom Dragana Rakiéa. Pristupne
sacbradajnice su asfaltirane, dvosmerne. Predmet procene je vidljiv sa pristupnog puta.
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2.3 Opis nepokretnosti

Predmet procene predstavljaju objekti nad kojima drzavinu ima privredno drustvo AD Auto kuca Zemun-Zemun,
u sklopu poslovno-proizvodno-skladisnog kompleksa, Objekti su ukupne povriine 4.059,00 m2 i nekada su
koris¢eni za potrebe auto kuce, a danas su uglavnom izdati pod zakup i koriste se kao kancelarijski, komercijalni,
skladisni, proizvodni i prateéi prostor od strane zakupaca.

Pet predmetnih objekata je evidentirano u katastru, dok ostali objekti nisu navedeni u Listovima nepokretnosti i
po nalogu Klijenta su procenjeni kao njegovo vanknijizno viasnistvo. Na dva objekta upisana u List nepokretnosti
kao nosilac prava upisano je privredno drustvo AD Auto kuca-Zemun Zemun, a na tri objekta je navedeno da
vlasnik, odnosno drialac nije utvrden i ovi objekti su, na osnovu informacija dobijenih od Klijenta, procenjeni kao
vanknjizno vlasnitvo privrednog drustva AD Auto kuda-Zemun Zemun.

Predmetni objekti su sagradeni na ve¢em broju katastarskih parcela. Zemljiste na KP 12961, 12964/1, 12966, 12972,
12973, 12974/2 i 12975 KO Zemun je upisano kao javna svojina Grada Beograda i drzavna svojina Republike Srbije
sa zajednickim obimom udela, sa upisanim pravom koricenja sa zajedniZkim obimom udela u korist AD Auto kuca-
Zemun Zemun, dok na preostalim parcelama Klijent nema upisanih prava: zemljiste na KP 12963 KO Zemun je
upisano kao drzavna svojina Republike Srbije sa zajednickim obimom udela, sa upisanim pravom kori$cenija u korist
vige fizickih lica, dok je zemljiste na KP 12970/ KO Zemun upisano kao javna svojina Grada Beograda, sa obimom
udela 1/1. S obzirom na ova neresena imovinsko-pravna pitanja, predmet procene predstavlja samo zemljiste ispod
predmetnih objekata, kao neodvojivi deo samih objekata, u povrsini od 4.059,00 m2

U sklopu kompleksa, odnosno na parcelama na kojima se nalaze predmetni objekti, postoje i objekti na kojima su
kao nosioci prava upisana druga pravna i fizicka lica, odnosno na kojima Klijent nema upisanih prava. U skladu sa
dodeljenim radnim zadatkom, ovi objekti nisu predmet procene.

Kartografski prikaz kompleksa sa web portala GeoSrbija, sa objektima privrednog drustva AD Auto kuca Zemun-
Zemun koji su predmet procene obelezenim zvezdicom, dat je u nastavku:
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Pregled objekata u sklopu kompleksa koji su predmet procene dat je u tabeli u nastavku:
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Bro, Povrsi st
ekt]a ul :emljm::od :'I’:;:tktn:u I:f"tm:tj bkynna
Katastarska | Katastarska Listu Potesiliulicai § Objekat u Listu Objekat na fobjektom iz Lista] Listu jekta povriina
cela sti
opitina par Aabokret kuéni broj nepokretno terenu Benolretibet: Ficnoloer terenu | objekta
nosti (._“21 nosti |sz
Porodit Zpgrada poslovno-
Zemun 12961 1 fPrvomajska 74 rodiena Iskladisne 287,004 Pr Pr 316,00
stambena zgrada
namene
. P ic
Zemun 12961 6 [Prvomajska I arodic Jrala 363,00 Pr Pr 363,00
stambena zgrada
12961, deo
Z 4 P sk
emun i no 12972 / rvomajska Hala / / Pr 571,00
zemun | 12963 2 [prvomaiska g i g 19400  Pr Pr 194,00
stambena zgrada fnamene
Zemun 12963 3 IPrvomajska Poreditng Fereda:posiovne 107,00f pr Pr 92,00
stambena zgrada jnamene
Poslovna zgrada
zemun || 1296471 1 YSilerova ea koju alje fHala 261,00 Pr Pr 261,00
utvrdena
1
12964/1,
Zemun deo i na / Silerova / Hala / Pr 290,00
12966
12964/1, hM .
Zemun deoina / Pilerova / tagatcmk / / Pr 93,00
12986 (tapetarsko)
125966, deo
Zemun ina / Silerova i/ Nadstresnica / Pr 289,00
12370/1
Zemun :.?12?1:::: / Ifu' lerova BHala / Pr 750,00
12975, deo
Zemun ina / WSilerova ! fHala / / Pr 748,00
12974/2
12975, deo P . d
Zemun ina / NSilerova i oms;cn: iigra 4 / Pr 56,00
12974/2 izmedu hala
ERF s 86 Nadstresnica
Zemun |ina 12973 / Silerova ’fn A bal / Pr 25,00
112961 IR
Zemun 12973 / Silerova / IPomoéna zgrada / / Pr 11,00
UKUPNO: 1.212,00 4.059,00

Predmetni kompleks se sastoji od objekata poslovne, proizvodne i skladiSne namene, sa potrebnim pomocnim

objektima.

U sklopu kompleksa se, u njegovom sredidnjem i zadnjem delu, nalazi veéi broj hala koje se mogu koristiti za
proizvodnu ili skladi$nu delatnost. Objekti poslovne namene su locirani u prednjem delu kompleksa, ka Prvomajskoj
ulici, na KP 12961 i 12963. Prednii delovi objekta br. | na KP 12961 i objekta br. 2 na KP 12963 su renovirani i
koriste se od strane zakupaca kao komercijalni/kancelarijski prostor. Nerenovirani delovi ovih objekata, dublje na
parceli, su u veoma lofem stanju.

Generalno, predmetni objekti su uglavnom starijeg datuma gradnje, zastarele tehnologije gradnje prema danasnjim
merilima, pretezno u losem ili veoma loem stanju, $to je detaljnije dato kod opisa pojedinacnih objekata u nastavku
ovog izvestaja procene. Elementi infrastrukture u sklopu kompleksa su takode dotrajali, sa visokim stepenom fizicke
amOI'tIZaCIjE.
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Detaljniji pregledi predmetnih objekata dati su u nastavku ovog izveﬁtaja procene.

Porodrcna stambena zg

Katastarska ops opitina

_KO Zemun

Katastarska parcela

KP 12961

" Broj objekta na parceli

|

Pravni status ob]ekta

Objekat preuzet iz zemlpsne kn]ige

" Povriina

Spratnost

31600m2

Pr

~ Sistem gradnje
‘Stanje

Armirano — betonska konstrukeija sa ispunom od opeke.

" Prednji deo objekta je renoviran, u dobrom je stanju i koristi

se od strane zakupca, dok je zadnji deo objekta u izuzetno
losem stanju. Na objektu postoji dogradeni deo (trem sa
zidanom prostorijom koja nije zavrSena), kao i dva manja
pomocna objekta bravarske konstrukcije sa ispunom od
lima.
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Katastarska parcela KP 12961, deo objektaina KP 12972
Broj objekta na parceli /
Pravni status objekta Objekat nije naveden u Listu nepokretnosti, sagraden je na

mestu nekadasnjih objekata br. 5 i 7 na parceli koji su
poruseni, uz znacajno prosirenje gabarita.

Povriina - 631,00 m2

Spratnost Pr

Sistem gradnje Celiéna konstrukcija sa ispunom od siporeks bloka
Stanje Proseéno

= Podft':hés‘i:ﬂpﬁna g 2
KO Zemun

_____

Katastarska opstina

~ Katastarska parcela - ~ KP 12961
Broj objekta na parceli ' 6
Pravni status objekta Objekat izgraden bez odobrenja za gradnju
Povrsina 363,00 m2 - o
Spratnost Pr
Sistem gradnje - ' Armirano — betonska konstrukcija sa ispunom od opeké' o
Stanje Prosecno
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ina stambe n_azg;-a?:; {1nra ‘terenu: gi;za‘é:-l‘ a o_so vne name he)
Katastarska opstina - kozeen
Katastarska parcela KP 12963
Broj objekta na parceli ' 2
* Pravni status objekta Objekat izgraden pre dono3enja propisa o izgradnji objekta
- Spratnost Pr
Sistem gradnje Armiranc — betonska konstrukcija sa ispunom od opeke
Stanje Prednji deo objekta je renoviran, u dobrom stanju, zadnii

deo objekta je u veoma lodem stanju
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‘Katastarska parcela - KP 12963
Broj objekta na parceli 3
Pravni status objekta Objekat izgraden pre donosenja propisa o izgradnji objekta
Povr$ina 9200m2 R '
Spratnost Pr -
Sistem gradnje Armirano — betonska konstrukcija sa ispunom od opeke
Stanje Veoma lose

Zemun

Katastarska parcela o  KP 12964/1
Broj objekta na parceli ]
~ Pravni status objekta _ Objekat izgraden bez odobrenja za gradnju
Povriina - ~261,00m2
Spratnost a Pr
Sistem gradnje ' " Armirano — betonska konstrukcija sa ispunom od opeke
Stanje Prosetno
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Katastarska opitina KO Zemun
Katastarska parcela KP 12964/1, deo objekta i na KP 12966
Broj objekea na parceli /
Pravni status objekta Objekat nije naveden u Listu nepokretnosti
“Povriina ' o 290,00 m2
Spratnost Pr _
Sistern gradnje Celi¢na konstrukcija na armirano-betonskim temeljima
Stanje Veoma lose "

Katastarska op§tin:i - S KO Zemun
Katastarska parcela . KP 12964/1, deo objekta i na KP 12966
“Broj objekta na parceli / o o o
Pravni status objekta Objekat nije upisan u List nepokretnosti
e S : . S
Spratnost ~ Pr o
Sistem gradnje Armirano-betonska konstrukcija sa ispunom od betonskog
bloka )
Stanje Nismo imali pristup u objekat zbog nedostatka kljuca,

pretpostavljeni su slabiji kvalitet i loSije stanje enterijera, u
skladu sa uoZenim kvalitetom i stanjem eksterijera
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Karastarska opstina KO Zemun
Katastarska parcela KP 12966, maniji deo objekta i na KP 12970/1
Broj objekta na parceli / o
Pravni status objekta Objekat nije upisan u List nepokretnosti R
Povrsina 289,00 m2 o E
Spratnost Pr
Sistem gradnje Celiéna konstrukcija na AB temeljima
Stanje Veoma lose o

KO Zemun

“Katastarska o-p§‘t'i'na
Katastarska parcela KP 12975, deo objekta i na KP 12974/2 i
Broj objekta na parceli / -
Pravni status objekta Objekat nije upisan u List nepokretnosti
Povr§ina - - T 74800m2 -
R e S

Sistem gradnje

Stanje

Celigna konstrukcija sa ispunom od prefabrikovanih
elemenata

Losije
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Pomacna zgrada izmedu hala

Katastarskaopstina KO Zemun
~Katastarska parcela KP 12975, deo objekta i na KP 12974/2
Broj objekta na parceli - ® o -
Pravni status objekta Objekat nije upisan u List nepokretnosti
“Povrdina o 5600m2 -
~ Spratnost Pr
“Sistem gradnje ~ Celi€na konstrukcija

‘Stanje “Veoma lose

"Katastarska ' ' ' KO Zamyn

Katastarska parcela KP 12972, delovi objekea i na KP 12973 i 12961
“Broj objekta na parceli -
~Pravni status objekta Objekat nije upisan u List nepokretnosti
Povrsina S _ 25,00 m2 o ' o -
Spratnost o Pr _
~ Sistem gradnje Nadstresnica bravarske konstrukcije
Stanje - Lose o S o
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Katastarska opstina

Katastarska parcela

KP 12973

Broj objekta na parceli

/

Pravni status objekta

Objekat nije naveden u Listu nepokretnosti

Povrsina

00 m2

Spratnost

Pr

Sistem gradnje

Zidana konstrukcija

Stanje

Lose

2.4 Pregled povrsina

Pregled povriina predmetnih objekata, koris¢Senih za potrebe izrade ovog izvestaja procene, sa komentarom koji
se odnosi na izvor podataka o povrSini, dat je u tabeli u nastavku:

Broj

Ukupna
ekta u
Katastarska § Katastarska :.!stu Potesiliulical § Objekat u Listu Objekat na povriina .
opitina parcela kuéni broj nepokretnosti terenu objekta
epokret
nosti (ma
Deo ucrtanih gabarita objekta na
_ Voorodizna Zgradi poslovnao- terenu ne postoji, ali'je deo .
Zemun 12961 1 Prvomajska 74 skladisne 316,00fdograden, usvojena je povriina
stambena zgrada ;
namene objekta merena na portalu
GeoSrbija
7 ; ; s Sall Bl
FEiR 12961 6 IPrvomajska Poroditna Hala 363,00 Usvojena je p_aursma objekta iz Lista
stambena zgrada nepokretnosti
==
Usvajena je povriina objekta iz
12961, deo . I y ) i : e ;
Zemun ; 5 Prvomajska Hala 571,00 §dostavijenog Popisa asnovnih
ing 12972
redstavg
ic j j §i bjekta i t
P 12963 2 [proomapska Porodicna Zgrada poslovne 194,00 Usvojena je p_ovr ina objekta iz Lista
stambena zgrada jnamene nepokretnosti
Dbjekat je u katastru ucrtan u nedto
vetim gabaritima od onih zate€enih
" Porodicna Zgrada poslovne na terenu, usvojena je povriina
92,008 . o :
HERi 12363 4 jPrvomajska stambena zgrada fnamene objekta iz Lista nepokretnosti
umanjena za povriinu nedostajuceg
dela
Poslovna zgrada
zemun || 1296471 1 [Eilerova e LHaIa 36a,pp) s ¥olena je powiSing objekayiz ista
nepokretnosti
t
12964/1, Usvojena je povriina objekta iz
femun deoina / Silerova Hala 290,00fdostavljenog Popisa osnovnih
12966 sredstava
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nbjBe::Lu Vi
|Katastarska § Katastarska Potesiliulical | Objekat u Listu Objekat na povréina
opitina parcela s kuéni broj nepakretnosti terenu objekta ROATIA
nepokret
nosti {m2) :
12964/1, bilagacin Usvojena je povriina objekta iz
Zemun deoina / Silerova / 93,00fdostavljenog Popisa osnovnih
12966 (Hapetazay Isredstaua
12966, deo Usvojena je povriina objekta iz
Zemun ina / 'Si |erova / Nadstresnica 289,00|dostavljenog Popisa asnovnih
12970/1 sredstava
- l- lUsvojena je povréina objekta iz
Zemun §. ! / Silerava / FHala 750,00§dostavljenog Popisa osnovnih
ina 12973
sredstava
12975, deo Usvojena je povriina objekta iz
Zemun ina / Silerova / Hala 748,008dostavljenog Popisa osnovnih
12974/2 I sredstava
12975, deo Hiomiatig arad Usvojena je povriina objekta iz
Zemun ina / Silerova ¥ 56,000dostavljenog Popisa osnovnih
12974/2 faneedy hilka sredstava
12972, dea G Usvojena je povriina objekta iz
Zemun inag 12973 / l5ilerova / ‘Nﬂdﬁmmm 25,00 ‘dostavljenng Popisa asnovnih
. izmedu hala
12961 sredstava
Zemun 12973 / Silerova / Pomocna zgrada ll’aolUsvmena PR 2l ob}elli?a
I merena na portalu GeoSrbija
UKUPNO:  4.059,00

Procenom je obuhvaceno i zemljiite ispod predmetnih objekata, kao njihov neodvojivi deo, u ukupnoj povrsini od

4.059,00 m2.
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Pregled upisanih vlasniékih prava na objektima u Listovima nepokretnosti, kao i predmetnih objekata koji nisu

upisani u katastar i koji su, prema recima Klijenta, u vankn

u tabeli u nastavku:

v

jiznom vlasnistvu AD Auto kuca-Zemun Zemun, dat je

Potesiliulical § Objekat u Listu Objekat na povriina N v ha b kte Vrsta Oblik Obim
kuéni bro] nepokretnostl terenu objekta prava svojine § udela
Im!?
EPorodicna Zgrad‘a postovno- ” :
Zemun 17961 1 Prvomajska 74 skladiine 316,004 AD Auto kuca-Zemun Zemun Svojina | Privatna 1/1
stambena zgrada
namene
" fPoraditna U Listu nepokretnosti je upisano da vlasnik odnosno drialac na objektu nije utvrden,
Zemun 12961 6 Prvomajska fHal el | o & A 2 o 5 .
FI 3 stambena zgrada ik G300 prema recima Klijenta, objekat je u vanknjitnom vlasnistvu AD Auto kuca-Zemun Zemun
12961, deo " Objekat nije upisan u List nepokretnosti, prema recima Klijenta, objekat je u vanknjiZnom
Zemun , P ajska Hala , e 4
ing 12972 / o SeLa0 vlgsnistvu AD Auto kudo-Zemun Zemun
i Ui ij isano da vlasnik odnosno drial bj i ,
e 12963 3 Proomajska BPoraditna §Zerada poslovne 194,00] Listu rjgpokre_t_nostn je prlsa _0 no drialac na ol :ekltu nije utvrden
stambena zgrada fnamene prema redima Klijenta, objekat je u vanknjiZnom vlasnidtvu AD Auto kuéa-Zemun Zemun
. i U List okretnosti je upisano da vlasnik ednosno drialac na objektu nije utvrden,
Zemun 12963 3 fprvomajsns  JPOrOdiCn Fatads poslovas e Ml Sumagi ol e ke - S o
stambena zgrada fnamene prema recima Klijenta, objekat je u vanknjiZznom vliasnidtvu AD Auto kuca-Zemun Zemun
Irosiovna zgrada
koju nij :
Zemun 12964/1 1 fBilerova :Iat Dd]: nile kHaIa 261,00 AD Auto kuéa-Zemun Zemun Drialac | Privatna 11
VI na
delainoss
12964/1, ) T . i g . "
) ; Obfekat nife upisan u Ust nepokretnasti, prema recima Klijenta, obfekat je u vanknfiznom
Zemun deoina / Silerova fHala 290,008 F
viasnistue AD Aute kuéa-Zemun Zemun
12966
12964/1, . . . X . R 5 2 L S
. < Magacin Objekat nije upisan u List nepokretnosti, prema redima Klifenta, objekat je u vanknjiinom
Zemun deoina /! Silerova 93,004 i :
(tapetarsko) vigsnistvu AD Auto kuda-Zemun Zemun
12966
129‘_56’ deo ; s Objekat nife upisan u List nepokretnosti, prema recima Klijenta, objekat je u vanknjiznom
Zemun ina / Silerova Nadstresnica 289,004 > ,
viasnistvu AD Auto kucao-Zemun Zemun
12970/1
12972, deo Objekat nije upisan u List nepokretnasti, prema redima Klijenta, objekat je u vanknjifnom
A i I 750,00 =y 2
Faman ina 12973 / Sl Pl | vigsnistvu AD Auto kuca-Zemun Zemun
129?5’ e &l il 248,00 Objekat nije upisan u List nepokretnosti, prema redima Klijenta, objekat je u vanknjfiinom
2emun wn / LIERENd I 2l + vigsnistvu AD Auto kude-Zemun Zemun
12974/2
12975, deo " " " . ol bickat i i
S e Fha / i1arova Pomoéna zgrada e i Objekat nije upisan u List nepokretnosti, prema redima Klifenta, objekat je u vanknjiinom
i | ' viasnistvu AD Auto kuda-Zemun Zemun
1297442 izmedu hala
12972, deo P " ay . = = - . .
: Nadstreinica Objekot nije upisan u List nepokretnosti, prema redima Klijents, objekat je u vankajiinom
Zemun |ing 12973 / Silerova i 25,00 i
izmedu hala vlasnistvu AD Auto kuda-Zemun Zemun
i12561 I
& g g Objekat nije upisan u List nepokretnosti, prema recimo Klijenta, objekat je u vanknjiinom
Lemwn 12975 / Hierava Pomiotiii zgrada ! vlasnistvu AD Auto kuéa-Zemun Zemun
UKUPNO: 4.059,00

Pregled vlasni¢kih prava na zemljistu na katastarskim parcelama na kojima se objekti nalaze, na osnovu uvida u
raspolozivu katastarsku dokumentaciju, dat je u nastavku:

Zemljiste na KP 12961, 12964/1, 12966, 12972, 12973, 12974/2 i 12975 KO Zemun je upisano kao javna
svojina Grada Beograda i driavna svojina Republike Srbije sa zajednickim obimom udela, sa upisanim
pravom koriiéenja sa zajednickim obimom udela u korist AD Auto ku¢a-Zemun Zemun.

Zemljiste na KP 12963 KO Zemun je upisano kao drzavna svojina Republike Srbije sa zajednickim obimom
udela, sa upisanim pravom kori¥éenja u korist fizickih lica Damjanovi¢ Tatjane, Grubac Miodraga, Grubac
Petra, Krvavac Mirka i Damjanovi¢ Trivuna, svi sa zajednickim obimom udela.

Zemljiste na KP 12970/1 KO Zemun je upisano kao javna svojina Grada Beograda, sa obimom udela /1.
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Iz navedenog je evidentno da privredno drustvo AD Auto ku¢a-Zemun Zemun il nema upisanih prava na zemljistu
na katastarskim parcelama na kojima se nalaze objekti koji su predmet procene, ili je nosilac prava koridéenja na
zemljiftu u driavnoj svojini koje podlee vazecem Zakonu o pretvaranju prava koriséenja u pravo svojine na
gradevinskom zemljistu uz naknadu, gde se u ovom trenutku ne moze utvrditi naknada buduce konvezije koju
odreduje za to ovlaiéeni organ u samom postupku konverzije. S obzirom na napred navedeno, i na postojanje
neresenih imovinsko-pravnih pitanja, u proceni je u obzir uzeto samo zemljidte ispod predmetnih objekata, kao
njihov neodvojivi deo.

lzveitaj je uraden pod specijalnom pretpostavkom da ne postoje neresena imovinsko — pravna pitanja na
predmetnoj imovini, odnosno pod specijalnom pretpostavkom nespornog vlasnidtva privrednog drustva AD Auto
kuéa Zemun-Zemun nad svim nepckretnostima koje su predmet procene.

3.2 UsaglaSenost

Pregled pojedinaénih predmetnih objekata, sa uporednim prikazom stanja u katastru i stanja na terenu i njihovim
pravnim statusom, dat je u tabeli u nastavku:

atnost
bjse:'isu ze::;;t!:muﬁ ::'iektnau S0rmupety SR
Katastarska | Katastarska potesiliulical | Objekatulistu ff Objekat na P bjektanaj povriina
opitina cela A0 kuéni broj nepokretnosti terenu Jobjektom b2 Listay . Listy terenu objekta PN SO
P nepokr: it 7 nepokretnosti_§ nepokret
nosti Imzl nosti ||m2|
. d & "
. Parodicna zera ,a, postovno Objekat preuzetiz
Zemun 12961 1 JPrvomajska 74 skladiine 287,004 Pr Pr 316,00 i B
stambena zgrada zemljisne knjige
namene
. Poorodizna bJekatlzgra_lden
Zemun 12961 6 ¥Prvomajska fHala 363,00 Pr Pr 363,00fbez odobrenja za
stambena zgrada :
radnju
12961, deo Objekat nije upisan
jski : .
zemun Lo ia972| 7 Pvomeske ¥ e 4 £ 571,00, list nepokretnosti
Objekat izgraden
Zemun 12963 2 DProomejiky  [Porouicns Farada goslovne 194000  Pr pr 194,00fP"€ donesenia
stambena zgrada fnamene propisa o izgradnji
objekta
Objekat izgraden
. . Porodiéna Zgrada poslovne pre donodenja
Zemun 12963 3 fPrvomajska 107,008 Pr Pr 92,00 : i "
stambena zgrada fnamene propisa o izgradnji
bjekta
Poilcfuna"zegrada bjekatizgraden
Zemun || 1296471 1 ilerova Fa koju nij fHata 261,000 Pr Pr 261,00§bez odobrenja za
utvrdena :
radnju
{npst
12654/, (Objekat nije upisan
I5a,
zemun || deoina 7/ Witerova ftioia A 7/ Pr 290,00 ulfme"gzre;om
[}
12966 i
12964/1, ” "
. Obi
Zemun dea i na / Silerova ?::gc;aafsk ) / 7 Pr 93,00 Jj etkat n;r:r:f;sa:
o,
12966 REl u List nep o5t
12966, deo IOb fekat nije upi
Zemun ina / Silerova Nadstreinica P / Pr 289,00 [{sr GE : kref.r::;;
12970/1 u List nep
Ohyi ifi ]
Zemun 1_25 72, deo / Silerova Hala / / Pr 750,00 j buat hilje uplsun'
ino 12973 u List nepokretnosti
12975, deo Objekat nije upisan
Zemun ina / Silerova Hala / / Pr 748,00 LJ: 4 ; k.refr u
12974/2 Iu 5t nep: nosti
12975, deo
: p, i ) 8o
Zemun ina 7/ Kierova ;:ZZ"; f‘m" A 7 Pr 56,00 Gfiffat"z:;f '5';':_
I
12974/2 iz ala L nep no
12972, deo gz = o~ :
Zemun inag 12973 / Siterova {Uﬂdwesmm 7/ / Pr 25,00 Db{ekar mie uPrsa",
i izmedu hala u List nepokretnosti
i12961
(Obj ife upisa
Zemun 12973 V4 ilerova Pomaodna zgroda 7 v Pr 11,00 b_{ekarmje P n.
u List nepokretnosti
UKUPNO: 1.212,00 4.05%,00
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Procenom je obuhvaceno i zemljiste ispod predmetnih objekata kao njihov neodvojivi deo.

Uvidom u dostavljenu Informaciju o lokaciji za KP i graficki prilog uz Plan generalne regulacije gradevinskog podrucja
sedidta jedinica lokalne samouprave — grad Beograd celine I-XIX (,,SI. list grada Beograda" br. 20/2016, 97/16 i
69/17), parcele na kojima su sagradeni predmetni objekti nalaze se delom u povrinama planiranim za mesovite
gradske centre i delom u javnim saobracajnim povrsinama.

Pored nepokretnosti koje su predmet ovog izvestaja procene, na osnovu raspoloZive katastarske dokumentacije
mozemo da konstatujemo da se Klijent vodi i kao nosilac prava koriscenja sa zajednickim obimom udela i na
zemljidtu na KP 12969 KO Zemun, ukupne povrsine 517,00 m2, prema vrsti gradsko gradevinsko zemljiste, upisano
kao javna svojina Grada Beograda i drzavna svojina Republike Srbije sa zajedni¢kim obimom udela. Objekti koji su
predmet procene se ne nalaze na ovoj parceli, vec je na njoj parking prostor na kojem nam vlasnistvo nije poznato.
Kako je ova parcela i predmet vazecih zakona o konverziji uz naknadu, gde se u ovom trenutku iznos naknade za
konverziju ne moZe utvrditi, ista nije predmet naseg razmatranja.

U sklopu predmetnog poslovnog kompleksa se, pored predmetnih objekata, nalaze i drugi objekti, na kojima su
kao nosioci prava u katastru upisana druga pravna i fizicka lica. S obzirom na to da Klijent, privredno drustvo AD
Auto kué¢a Zemun-Zemun nema upisanih prava na ovim objektima, isti, po nalogu Klijenta, i pored toga 3to se vode
u poslovnim knjigama Drustva, ne predstavljaju predmet procene. Pregled ovih objekata dat je u tabeli u nastavku:

| I | Broj Povriina Uk
lobjekta u / I zam kaul . stvarna
Katastarska [KatastarskalC o2 Yl potes i licai JObjekat ulistu]  Objekat ne ljitapod Robjektau o inna vrsta | oblik | obim
i Listu Ykazni bro] ‘ i Verahi objektom iz Listall  Listu povriina Pravnl status Nosilac prava na objektu e S I
: parcela ok il muknlmﬂi nepokret P y
nastl [m2) nosti (m2)
Poroditng kjekat fzgléd’en Objekat je upisan kao driavna svojina Republike Srbijesa
. predonoienja ety 2 ¢
Zemun 12961 2 Pruomajska stambena Pomoéna zgrada 103,00 Pr Pr 103,00 S obimom udela 1/1, a kao korisnik na objektu sa obimom
udel isana je Gradska opitina Zemun
grada izgradnjl objekta a1/1up jeGra p
katizgrades x 7 f : :
Porodiéna D!?chc:izn'a B Objekat je upisan kao driavna svojina Republike Srbije sa
Zemun 12961 3 Prvamajska stambena Pomocna zgrada 56,00 Pr Pr 56,00 ;lclpisa % g ohimom udela 1/1, a kao kerisnik na objektu sa ohimom
| isana radska opitina Zem
zgrada izgradnjl objekta udela 1/1 upisana jeG pit run
Porodiéna O::?ﬂ::;:::en Objekat je upisan kao driavna svojina Republike Srbije sa
Zemun 12961 4 Prvomajska stambena Pomoéna zgrada 14,00 Pr Pr 57,00 pro fia ] obimom udela 1/1, a kao korisnik na objektu sa obimom
zerada p P __D udela 1/1 upisana je Gradska opitina Zemun
izgradnji objekta
Grubad Miodrag, Zemun, s i
Privatn 1/1
Pruamajska 70 Seima flyana £10
Grubut PeLgl.Zemun, Svojina § Privatna | 1/10
Prvamajska 70
Porodilna Krvavac Mirko, Novi
jek: 76t 2
Zemun 12963 1 Prvomajska 70 fstambena Ziade poslouns 92,00 Pr Pr SZ,OOIObie_ ?t preul L Beograd, Omladinskih Svojina | Privatna B/10
namene zemljiine knjige :
grada Qrigadaldy
Damjanovic Ti.'iULtﬂ. Zemun,| svajina || Privatna 1/10
Prvamajska 70
- iE Tati
Damiadounr a_tjana. Svojina | Privatna 1/10
Zemun, Pruomajska 70
13970/2, Posiovna
delovi | na d Koi (Objekat izgraden
Zemun 12970/2, 5 fGilerova s "?fa 2 22 KO Rrohnicki pregled 164,00 / Pr 164,00fbez odobrenja za §Zanatska radnja Musmula § Drialac | Privatna 1/1
; nije utvrdena i
12966 | gl atastt radnju
12968 r

UKUPNO: 429,00 472,00

3.3 Koris¢enje

Predmetni objekti su ve¢im delom izdati pod zakup i koriste se od strane zakupaca, a manjim delom se koriste za
potrebe Klijenta, ili nisu u upotrebi.

3.4 Tereti

Razmatranje postojanja tereta na predmetu procene nije predmet naSeg angazovanja.
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4. KOMENTAR PROCENE

4.1 Metodologija procene

Postoje tri osnovna pristupa u proceni vrednosti nepokretnosti: Komparativni (ili Trzisni) pristup, Troskovni
| P P p P P P P
pristup i Prinosni pristup.

Komparativni pristup se bazira na principu supstitucije i na premisi da racionalan kupac nece platiti konkretnu
nekretninu vise nego ito bi platio neku drugu nekretninu sliéne upotrebne vrednosti i kvaliteta. Ova tehnika
podrazumeva pribavljanje podataka sa trzista o nekretninama sli¢nih osobina u odnosu na nekretninu koja je
predmet procene, i to podataka o realizovanim transakcijama ili o nepokretnostim oglaSenim za prodaju. Uporedive
cene se koriguju za sve razlike izmedu nekretnine koja se procenjuje i nekretnina koje se koriste u svrhu poredenja.
Uskladivanjem prodajnih cena stvara se osnova za procenu trzi$ne vrednosti predmetne nekretnine.

Troskovni pristup obezbeduje pokazatelje vrednosti zasnovane na ekonomskom principu da kupac nece platiti
72 nekretninu vide nego to bi bili troskovi nabavke nekretnine jednake upotrebne vrednosti, bilo putem kupovine
nekretnine, bilo putem gradnje, ukljuéujui i tro$ak zemljista koje je potrebno za gradnju. Ovaj pristup se bazira na
utvrdivanju cene nove gradnje, j. trodkova zamene odgovarajuce nepokretnosti, ukljuéujudi sve troskove (troskove
gradenja, investiciono-tehnic¢ke dokumentacije, naknade za uredenje gradevinskog zemlji$ta, naknade za prikljucke
na mrezu i pripadajuce instalacije). Ovako dobijena vrednost nove gradnje se umanjuje za realni otpis objekta
(fizicki, funkcionalni i ekonomski)*, da bi se dobila sadasnja procenjena vrednost. Na ovu vrednost se dodaje jos i
vrednost pripadajuceg zemljiita, prema dostupnim uporednim podacima sa trzista.

*Fizicka amortizacija je posledica starosti objekta i stanja u kome se nalazi, funkcionalna amortizacija je posledica
neadekvatnosti nepokretnosti modernim zahtevima trZista, a ekonomska reflektuje utrZivost konkretne imovine u trenutnim
trzisnim uslovima.

Prinosni pristup se koristi kako bi se opisao bilo koji metod procene gde se kapitalna vrednost dobija
kapitalizovanjem ili diskontovanjem procenjenog buduceg prihoda koji treba da se dobije od nekretnine, bilo da je
taj prihod zakupnina ili je prihed do koga se doslo iz poslovanja nekretnine. Ovaj pristup se zasniva na principu
anticipiranja i podrazumeva da tipi¢ni investitori/kupci na trZistu kupuju onu imovinu od koje ocekuju da ¢e im
doneti prihod i korist u buduénosti. Drugim recima, vrednost se moze definisati kao sadasnja vrednost buducih
prihoda.

4.2 Odabrana metoda

S obzirom na to da je reé o delu objekata u kompleksu starijeg datuma, sa pretezeno losim stanjem objekata, u
sklopu kojeg se nalaze i proizvodno-skladisni, i poslovni, ali i komercijalni sadrZaji, smestenom u rezidencijalnoj zoni
grada, u slobodnoj prodaji na otvorenom trZistu se ne mogu naéi odgovarajuéi komparativi koji bi omogucili
adekvatnu primenu Komparativnog pristupa, iz kog razloga smo se odludili za koris¢enje Troskovnog pristupa kao
najmerodavnijeg u konkretnom sluéaju.

Prinosni pristup nije koris¢en zbog relativno niskih zakupa koji se postize za ovakve objekte u ovakvom stanju, koji
bi dali nerelano niske vrednosti, a praksa je pokazala da se ni ucesnici na trziStu ne rukovode rezulatatima ove
metode u takvim okolnostima.

4.3 Razmatranja i pretpostavke u vezi sa procenom

Imajuéi u vidu postoje¢i nereSeni status predmetne imovine, izvestaj je uraden pod specijalnom pretpostavkom da
ne postoje neresena imovinsko — pravna pitanja na predmetnoj imovini, odnosno pod specijalnom pretpostavkom
nespornog vlasnistva privrednog drustva AD Auto ku¢a Zemun-Zemun nad svim nepokretnostima koje su predmet
procene,

U samoj primeni TroSkovnog pristupa, jedinicne cene gradnje novih objekata, uzimajuéi u obzir njihove
konstruktivne karakreristike, povriine i kretanje cena za ovu vrstu usluga na trZitu, usvojene su u rasponu od 285-
350 EUR/m2.

Imajuéi u vidu ocekivani ekonomski vek trajanja predmetnih objekata, njihovu starost i uofeno stanje, fizicka
amortizacija je usvojena u rasponu od 60-80%.

S obzirom na stariji datum izgradnje i €injenicu da bi predmetni objekti, da se danas grade, bili savremenije
tehnologije gradnje, funkcionalna amortizacija je usvojena u iznosu od 10- 15%.
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Ekonomska amortizacija je, na osnovu ocenjene utriivosti predmeta procene u trenutnim trzisnim uslovima,
usvojena na nivou od | 0%.

Vrednost infrastrukturnog uredenja terena je, imajuci u vidu nivo opremljenosti i loSe stanje elemenata
infrastrukture, pretpostavljena u ukupnom iznosu od 20.000,00 EUR.

Troskovi prikljutaka na instalacije usvojeni su u iznosu od 15,00 EUR/m2 neto povriine objekata, a na osnovu
dostupnih podataka nadleznih institucija, dok su troskovi projektovanja i nadzora, na osnovu trzisnih kretanja cena
za ovu vrstu usluge, usvojeni u iznosu od 15,00 EUR/m2 bruto povriine objekata, uz primenu adekvatne

amortizacije.

Vrednost zemljista ispod objekata je, na osnovu analize uporedivih podataka sa trzista, usvojena u jedinicnom iznosu
od 200,00 EUR/m?2.

Uzimajuéi u obzir sve napred navedeno i na osnovu sprovedenih analiza, misljenja smo da trZiSna vrednost
predmetnih objekat u sklopu kompleksa, sa zemljistem ispod objekata, na dan procene 30.04.2020. godine, iznosi
1.209.900,00 EUR.
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5. ZAKLJUCAK

AngaZovani smo od strane Klijenta, AD Auto kuca Zemun-Zemun, Prvomajska 70, |1 080 Zemun, da izvr§imo
procenu trzisne vrednosti nepokretne imovine nad kojom drZavinu ima navedeno privredno drustvo, koja se nalazi
u Zemunu, na dan procene 30.04.2020. godine, za potrebe procene kapitala.

Na osnovu zahteva Klijenta, izvrili smo fizitku identifikaciju predmeta procene, nakon Eega smo sproveli
odgovarajuéa istrazivanja trzi§ta, primenili adekvatne metode procene i doneli zakljucak o vrednosti.

Na osnovu informacija i pretpostavki iznetih u ovom lzvestaju procene, misljenja smo da trZisna vrednost predmeta
procene na dan procene 30.04.2020. godine iznosi:

Ukupno procenjena trzi$na vrednost:

142.281.094,26 RSD
(STOTINU CETRDESET DVA MILIONA DVE STOTINE OSAMDESET JEDNA
HILJADA DEVEDESET CETIRI DINARA 1 26/100)

Alokacija vrednosti, u skladu sa dodeljenim radnim zadatkom, data je u nastavku:
e Objekti sa infrastrukturom: 46.815.524,94 RSD
e Zemljiite ispod objekata: 95.465.569,32 RSD

Naglasavamo da se ovaj lzveitaj procene moZe koristiti iskljucivo od strane Klijenta, za napred navedene potrebe,
osim u sluéaju kada Procenitelj da pisanu saglasnost za koriS¢enje Izvestaja od strane drugog licai za druge potrebe,

lzvestaj pripremio:

R

lli¢ Vladislav, MRICS, REV, licencirani procenitelj
Licenca za vrienje procene vrednosti nepokretnosti br. 046

Strana 26 od 31



LE PO LZ eUBNS

8v0°'80€ ropea3z oudmin 00'650'%
899 08 ol 0l s.  00fe 00€ 0011 / £L671 unwez  epezeurowoq
) . ) 19621 ! ££6T1 -
1% 08 0l ol S, 000L 087  00'ST / . unwez ejey npawz; eojuseaspEN
vU 1 09p ‘TL6T
I — I o I _
750°€ I8 0l 51 S, 096%] s87 009§ / : unuiez Tjey npawsz) epeidz LU0
- eu 1 09p /671 -
956'9% 08 0l 0l s/ 088IET ole  o0'8¥L / orisel unwoz o
eU 1 03P ‘5467
180'Ly 08 0l 0l S.  00STET 01f  00'0SL / eetl unwez ey
eU 1 09p ‘7461
20921 s8 0l S| 08  s9£T8 S87T  00'68T / 1#0eet] unwaz esusaNSpEN
- eu 1 03P ‘9967 | )
8€8'S 08 0l ol s. 0ggsT 01f 006 / oot unwaz (oxseeden) uioedeyy
eU109p ' |/p961 |
Sh9ZI 58 0l Si 08 0598 s8T 00067 / 11596 unusz eeH
906LT 89 ol 0l 09 0£1'98 0£E  00'19¢ _ 11$96T) unwaz v
$50'9 08 ol 0l SL 00667 ST€E 0076 £ £9671 unwaz auaweu auojsod epeiy
00591 9z 0l 01 0L 00679 0SE  00'b6l z £9621 unuez auaLeu aunojsod epeiiz
150'19 89 01 01 09  0gv88l 0€E  00'1LS / cLeel unwaz v
vU | 09p *|967 |
00¥'6€ 89 0l 01 09 5091Zl SEE  00'€9€ 9 1962 unwez v
9,8'9T 9z 01 ol 0L 009011 0SE  00'9I€ | 19621 unwez ausWeu ausIpEp(s-ouAojsod epeiiz

un3) ONdNIN BSLUOUOHT | BU[RUOIBUN B INZIY (4n3)  (zuana)

(zuu)
tj224ed
Soaou
ISOUPIAA ! 4 Soaou
JUpedo apeadz esaejseye B)SABISEIE
B3SLIADpEAS elizezijiowy slupeag P AHSABISEIEY HSAB)seIe)y
euad
EUBAOZIIJ0WIANY BU3D
eudnmijn)

Eu ejoaed eunsdo
auad0.4d Jauupadd

loag

dn3siid 1uAojsod | — | LSONAIYA [DVINHTIYI - 1 DOTINd

00p SdA
alueaoiareg
01
efuageisap

ST AT e




1€ PO 8Z euess

{(ouszn.yoez) ._.moznum?dz.m_wzh YNIINIDOoUud YNIMIN

998°607°1 :1SONJIYA VNSIZHL YNIINIOOUd YNLIMIN
008118 :a3shjwaz oudmin
3 ‘6S0h unweaz OX SL6T| ' UPL6T] £L6T] 'TLETI
o 00¢ 00es ‘1104621 '996T1 *1/#96T1 ‘€967 ‘1967 | Bu Ewipyplqo winnawpald pod asifwaz
astljwez '3
9981 :10zpeu 1 aflueaoyafoad oudnyn ,
680°9 0L S 00'650F J0zZpEN
LL1'T] 0L 01 00'650'+ elismuswniop Bj2iuys-ounRlo.y
I aozpeu 1 aluesoppload ‘q
[4-7M F] :apewjopeu oudmjn B
S48 Sl SI'0S¥FE NN naseayuL Y 1DINIPILY
SpEjOPEN "D
000°0T seanpynaIseyul oudmin
00002 @© owejaeisodieud - o © eusseaaluspadn

BANPNISEAU] g

(an3) ONdMIN BASLIOUONT  FUIRUDIDIUN N (un3) - (Gwpn3) (zui)

araed
SoAoU BU ejaoied eulysdo

ISOUPDIA A g 20A0U :
aluped apeisz BNs.IRISEIE BlS.AeISE)E

ESUlABpELd o ) eliseziyioungs alupeus BUISAAO] P *t 2N i by
: U2 foag
ﬂ_.:m_?n—N_H..ZU_-F-Ld_ L .Fu.—._UU -
; Budnin

auaraad 33w paid

sfumaoioneg |
ausnorg
eluageisap




Vestacenja
Procene
Savetovanje
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PRILOG Il - OPSTE PRETPOSTAVKE | OGRANICAVAJUCI USLOVI

Osim u slucaju dobi‘ania drugadijih instrukcija, procenu vrednosti smo izvrsili vodeci se dole navedenim
|
pretpostavkama [ ogranic":avajucim uslovima:

lzvestaj o proceni sadinjen je za svrhu navedenu u izvestaju i za Klijenta navedenog u izvestaju. S tim u vezi,
on se moze koristiti iskljuéivo od strane Klijenta za koga je saéinjen i iskljucivo za potrebe koje su naznacene
u izvestaju, osim u slucaju kada se za suprotno dobije pisano odobrenje procenitelja. Procenitelj ne snosi
odgovornost ni za kakve posledice koje su rezultat koriScenja izvestaja od strane drugog lica i protivno
svrsi koja je u izveStaju navedena;

Bilo kakva reprodukcija, obelodanjivanje, ili opisivanje u bilo kom dokumentu ili usmeno prezentovanje
trecoj strani sadrzaja ovog izvedtaja podrazumeva prethodnu pisanu saglasnost procenitelja;

Izvestaj o proceni vrednosti se moze prezentovati iskljucivo i samo u svojoj celosti;

lzveStaj o proceni vrednosti je pripremlien pod pretpostavkom da su dobijene informacije, koje se ticu
predmeta procene, potpune i istinite, pa s tim u vezi ne snosimo odgovornost za njihovu validnost;
Dostavljena pravna dokumentacija uzeta je u obzir, ali bez obaveze da istu s pravnog aspekta tumacimo, te
je s tim u vezi nafa odgovornost po tom pitanju iskljucena i preporuka je da se vlasnicki dokumenti
pregledaju od strane pravnog savetnika. Procena se vrii pod pretpostavkom da analiza vlasnicke
dokumentacije nece dovesti do naknadnog otkrivanja prava trecih lica koja mogu uticati na procenjenu
vrednost, kao i da ta dokumenta ne sadrie bilo kakve neucbicajene zakljucke. Necemo pribavijati
dokumentaciju od nadleZnih institucija bez prethodnog dogovora sa Klijentom;

Procena se vrsi pod pretpostavkom da rezultat pravne analize sprovedene pre potpisivanja ugovora o
kupoprodaji nece pokazati da se nepokretnost ili njeno stanje, upotreba ili nameravana upotreba mogu
smatrati nelegalnim;

Informacije koje se odnose na komparative, Cesto se prikupljaju usmenim upitima, pa iz tog razloga
polazimo od pretpostavke da su tako dobijene informacije verodostojne i tatne. Vizuelna identifikacija
komprativa se ne sprovodi;

Neéemo sprovoditi inspekciju predmeta procene ili njegovih delova koji su pokriveni, neizlozeni ili
nepristupacni. Pri nedostatku relevantnih informacija, procena ce biti sprovedena na osnovu nasih
pretpostavki, koje ne moraju da budu taéne i za koje ne snosimo odgovornost;

U sluéaju da na terenu nije moguée sa sigurnoscu utvrditi podudarnost predmeta procene po zahtevu
Klijenta i predmeta na terenu zbog nedostatka dokumentacije, identifikaciju na terenu ¢emo izvrsiti shodno
tvrdniji Klijenta da se radi o predmetu &iju vizuelnu identifikaciju vriimo. Za bilo kakve nedoslednosti i
primliene neta¢ne informacije, ne snosimo odgovornost;

Procenitelj ne sprovodi nikakva merenja dimenzija i drugih karakteristika predmeta procene, vec su ove
informacije dostavljene od Klijenta ili preuzete iz odgovarajuce dokumentacije i pretpostavljene kao tacne
i obracunate u skladu sa mernom praksom lokalnog trzista;

Prilikom utvrdivanja vrednosti uzeto je u obzir stanje predmeta procene prilikom vizuelne inspekcije. Nase
midljenje o stanju predmeta procene izneto u izvedtaju se ograniava na karakteristike koje se mogu
vizuelno opaziti. U tom smislu ne odgovaramo za ostale eventualne nedostatke koje treba da ustanovi
relevantno struéno lice pregledom predmeta procene. Nasa preporuka je da u cilju Sto preciznije procene,
najpre ovladéeno lice izvrii pregled predmeta procene, kako bi se ustanovili eventualni nedostaci koji se ne
mogu vizuelno opaziti. Na3 izvestaj se ne sme koristiti ili uzimati u obzir kao garant ili misljenje o stanju
nepokretnosti, niti se takvo misljenje nagovestava;

Osim u slu€aju posedovanja drugaéijih saznanja, procena se vrsi pod pretpostavkom da su komunalni
prikljuéci i instalacije u objektu (kao to su lifrovi, struja, gas, vodovod, kanalizacija, grejanje, drenaza, klima
i sigurnosni sistemi) i instalacije koje su vezane za zemljiSte (prikljuéci za dovod struje, otpad, slivnici i
komunalije itd.) u dobrom, radnom stanju, bez bilo kakvih kvarova, dovoljne za upotrebu nepokretnosti u
predvidenoj nameni, i da su u saglasnosti sa vaze¢om zakonskom regulativom, uldjucujuci i norme o
protivpoZarnoj zastiti i zdravstvu i bezbednosti. Procenitel ne vri testiranje osnovnih instalacija i njegovo
miiljenje o njihovom stanju ograni¢ava se na ono koje je moguée uociti prilikom vizuelne inspekcije, ili se
bazira na informacijama dobijenim od klijenta i/ili vlasnika nepokretnosti;

Procena se vri pod pretpostavkom da ¢e elementi postrojenja i opreme koji se uobicajeno smatraju
sastavnim delom ugradenih instalacija promeniti vlasnistvo zajedno sa nepokretnoScu;

Osim u sluéaju posedovanija drugadijih saznanja, procena se vrsi pod pretpostavkom da su zemljiSte i objekti
u saglasnosti sa svim vazecim regulatornim propisima o planiranju, urbanizmu i izgradnji i da postoje
odgovarajuce urbanisticke saglasnosti ili dozvole nadleznih organa za trenutnu upotrebu;

Za nepokretnost koja tek treba da se razvije ili je u vreme vrienja procene u fazi izgradnje, procena
vrednosti se vrsi na osnovu pretpostavke da je izgradnja sprovedena na zadovoljavajuci nacin, a u skladu sa
dobijenim dozvolama, te da ispunjava sve relevantne zakonske i gradevinske zahteve;
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Ekoloska pitanja, ukljuujuéi, ali ne ogranicavajui se na sadadnje ili moguce zagadenje zemlje, vazduha i vode
ili druge tetne i opasne supstance po zdravlje i okolinu nisu predmet razmatranja prilikom utvrdivanja
vrednosti. U nasoj nadleznosti nije sprovodenje bilo kakvih ispitivanja u vezi sa tim. Osim u sluéaju
postojanja drugaijih saznanja, procena se vrii pod pretpostavkom da u izgradnji objekata nisu korisceni
Stetni materijali ili opasne materije, da tlo i objekti nisu kontaminirani i da su liSeni materija opasnih po
zivotnu sredinu i da ne postoje nikakvi nepovolini ekoloski faktori koji imaju ili mogu imati negativan uticaj
na procenjenu vrednost. Procenitelj zadrZava pravo da, ukoliko se naknadno ispostavi da ovakvi Cinioci
postoje, izvrii korekciju izvestaja procene u skladu sa novootkrivenim okolnostima;

Osim u slucaju posedovanja drugaéijih saznanja, procena se vrsi pod pretpostavkom da na samoj
nepokretnosti ili u njenoj neposrednoj blizini ne postoji opasnost od poplave, klizista, crvototina, kao i da
je predmetni objekat izgraden u skladu sa seizmickim propisima za datu oblast;

Trzi¥na vrednost nepokretnosti koje koristi/zauzima vlasnik se procenjuje pod pretpostavkom da su iste
prazne (tj. da nisu u kori$¢enju vlasnika), a na bazi njihovog potencijala za prodajufizdavanje, nevezano za
potencijalne troskove marketinga ili izdavanija;

U sluZaju procene investicione nepokretnosti, procena se vrsi pod pretpostavkom da ce se nastaviti tekuci
ugovori o zakupu;

lzve$taj o proceni validan je na dan koji je u izvestaju naveden kao datum procene;

Nase misljenje o vrednosti zasnovano je na trenutnim uslovima. S obzirom na to da je trziSte kategorija
koja je podlozna stalnim promenama usled razli¢itih drustvenih, politickih i ekonomskih deSavanja, nase
misljenje o vrednosti treba uzeti u obzir u kontekstu napred navedenog;

Trisna vrednost je procenjena vrednost nepokretnosti i kao takva ne obuhvata dodatne troskove koji
mogu biti povezani sa prodajom ili kupovinom, kao §to su porez na prenos apsolutinih prava, troskovi
oglasavanja, agencijska provizija i sl;

Procenitelj nema obavezu da aZurira izvestaj iz bilo kog razloga ili nastale situacije koja se desila nakon
datuma koji je u izvedtaju naveden kao datum procene.
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Penybnuka Cp6uja

[PALICKA YIPABA [PAJIA BEOrPADIA
CEKPETAPUJAT 3A YPEAHU3AM U
IPABEBUHCKE NOCNOBE

CexTop 3a cnposofeise nnaxosa

Onervere 3a cnposofierse ypGaHuCTHIKuUX
N2HOBA 1 U3AaBatbe uHghopmaLje 0 noxkauumju
IX-14 6poj 350.1-4877/2019

Beorpag, 10.09.2019. roguue

NOAHOCUNALL 3AXTEBA : YMKA oo
Jagpanka MNpunesa, 3aCTYMHUK
beorpag , Yn. 13. okrobpa 6p.1

PBO.Q 3AXTEBA : npouexa BPEAHOCH UMOBHHE:

MHOOPMALIMJA O JIOKALIMIM
3a karacTapcke napuene 12966 u 12969 KO 3emyH, Yruya LLuneposa

Mnax  rexepante perynauuje rpahesuHckor nogpyvja ceauwra jepuHMLA  nokanHe
NANAHCKW OCHOB camoynpase - rpag Beorpaa yenuwe I-XIX (,Cn. nuer rpaga bearpaga" 6p. 20/2016,97/16 u
69/17)

Mpema MrP-y karacrapcka napuena 12966 KO 3eMyH ce Hanasu genom y nospmuuama#
HAMEHA MOBPLUIMHA NNaH1paHim 3a meLUoBuTe rpascke UEHTPE U AenoM y jaHum caobpahajum NOBPLUMHaMA,

A€NIoM Y jagHuMm caoBpahajiim NOBpLUMHAMA,

MNpema kapru cnpoeofetba, npeaMeTHa Karactapcka napuena ce Hanasu y noapyyjy 3a koje
HASHH CPOBOBEHA je npeneuhexa obaseana ¥3pafa nnawa feTarn-He perynauuje;

145114, 83/18, 31/19, 3719) u Mpaeunuuk o caapiukn Mugopmaumie o nokaumjn u o
Cagpxuny okaumicke goasone (,Cn. racHuk PC", 6p. 3/10).
Casethuk: Mp Comsa MuTposnh, AANN. K. 8pX, {u},

\
Havenwuk: Haranuja Benuh, nnnn.uw«.ap?_/
nnn.um.apg,ﬁ/
ICEKBETAR) CEKPETAPILIATA
o & P '.'. -"1
N 7

}LIPABHH OCHOB Ynan 53. 3akoua o nnanupatey u usrpagrwm (,Cn. rnackuk PC", 6p. 72/09, 24/11, 132114, ’

Pykosogunal cexropa: CMumana Henuh,




Fenyﬁnuxanﬁnja = ‘ : :
MHUHUCTAPCTBO lePL'\HCHJA ; # e
-~ bBpoj: 401-00-2542/2017-16
30. agryct 2017, roauHe
Kueza Munoma 20
beorpang

Ha'ochory wi. 9. u 1 1. e, |, # 3. 3akoua o npoueumsm BPEAHOCTH aenoxpmocm (,,CyxGenn
rnaghuk: PC™, Gpoj L08/16), unaua 23 crae 2. 3akowa o Apmasioj yopasu (CnyxOemu rnacank PC,
6p.79/05, 101/07, 95/10 1 99/14), unana 136. 3akoua o onTeM YIpaBHOM HocTynky (,.CayxGenn racHuk
PC”{ 6poj. 18/16) u Pewemsa 0 npekocy osnauhersa 08 Bpoj: 112-01-1/462-2017 oa 25. asrycta 2017.
ronuae pﬂuaunjyhn 1o aaxmy Bﬂamrc:ma lfmuha 3a us.uanm inmeuue 38 BPUICHE MPOLEHE BPEAHOCTIA

"PEmE}bE
_xojumcc

BJIAII;I’ICJIABY WINRY

Je,qunc':aemr MaTaty 6poj rpabana (JMEI'):05 k0961‘?102‘?6
u3aaje =

JIHHEHHA

34 BpHieH:€ npouene BpeIHOCTH Henonpwlil;cfﬂ o
3 perucrapcku 6poj: 046 :
. HA HePHOX o Tpl ronume u Bamu 10 30, anrycra 2020 mnune.

s, BE : : : Obpaziosceive LaAd
Bnagnemas Puwh noaueo je I'J' anr}'m 2017. ropwiie 3axTes 3a asmme JIHCHEE aanpmen,e fpoLuene
nm:nmc‘ra HENOKPETHOCTH H y:i sm p}mnasuu noxymcwfaua}y us YiaHa If; l;'l',‘ﬂB 1 i mu&tmpemhnmma

!'lpaswmuwa 0 rchynKy m.&amm, obHABBABA onyauuama nANeHIY sa-' :
nenokperiocth (,Cryxbenn prackak PC, 6poj 35/17). ;
¥ exnany ca onpepbama uraua ll 3axona, nuienua ce Hmaje Ha nepuog
3axTen Jmuemmpﬂlior TIPOUGHKTE B, V3 mil)luewc nokaza na je noxalao nporpame
- yCRBpIUABAHA, YTOROPA O OCHIYpak:y oa,qpo‘pema:qanuc OJIFOROPHOCTH W3 uiaua 12, {
TAKCAMa 38 ODHARMbAMmE NIHIEHIE. SAXTER 33 OOHARILANE ALEHLE MOKE C& MOAETH uajpamje 90 aasa, i»nqr:wmje 30
faa, ape mﬁl pﬂm BAKEHA m%_km} €e 3aXT1e8 3a obHaBmame JIMDeHLe HOJHeELe Ao, m:'msy POITHEAIOr poka,
cmn-pahe €€ aa 3& HO/HET 38XTCE 18 HIRABAMC HOBE JUUeHLE. JTHienua npec'raje 28 BaKCH WCTEROM TPH POAHHC O/ AHA.
H3/ABAIBA, AKO mmenunpaau m&wmerh Y TPOTHCAHOM POKY HE mnueca ypesas ¥ NOTIyH ms:u abuaBbaise
JIMLEHLE. :
= ?nnm y npnnomeny " npuﬁaa.rbeﬂy HOXYMEHTALH]Y YTRPHEHO je Aa NOAHOCHNAIL 3aXTeRa HOTLYIHABA YoioBe
= 3@ um: 9, 11, # 48, Jakoma 1 2 c¢ MOXE HIAATIA THISHDA Y CKN4TY Ca JaKOHOM,
i “Fakca 34 OBO peinewe Harviahena je y H3HOCY OX 3. 700 00 a’smpa. y cKknajgy ca wianom 3. tauka 2)

e _ I‘lpanmmuxa O BpUTH, BUOHHHM M ua-muy nnaharka TakcH Y Hein ca npouanm:bma apennam ueao:cpcmocm
= (CayxGenu rnacunx PC", 6poj 35/2017). -

Yuymemeo o npaeson cpeﬂemm ﬂpoms OBOI pellea He' stm ce nsjaamu mﬁnﬁg@nn ce maﬂ: nuupenym :
yﬂpamm CHIop, y CRIaAY ¢4 3aKOHOM, :
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17 December 2010

WAS ELECTED A PROFESSIONAL MEMBER OF
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THE EUROPEAN GROUP OF VALUERS' ASSOCIATIONS

CERTIFICATE

RECOGNITION

THE EUROPEAN GROUP OF VALUERS' ASSOCIATIONS (TEGoVA)
and
NATIONAL ASSOCIATION OF VALUERS OF SERBIA (NAVS)

certify that the person named below, having met all the requirements,
is admitted to use the title of Recognised European Valuer
and the designatory letters REV

Vladislav llic REV

Recognised European Valuer

Certificate Registration Number; REV-RS/NAVS/2017/3
Issued on:01/12/2012
Valid until:30/11/2022

Validity of this certificate must be confirmed by the online register at www.tegova.org

% A e’ a@z«za/]e/(

Krzysztof Grzesik Danijela Ili¢
Chairman of the Board of Directors President
TEGoVA NAVS

. National Association of Valuers of Serbia (NAVS) . Gréica Milenka 39 . RS-11000 Belgrade . Serbia .




Izvestaj o proceni vrednosti opreme izradena od PRILOG 3
strane vestaka masinske struke Miroslava
Lazovica




IZVESTAJ O PROCENI VREDNOSTI
OPREME
AUTO KUCA-ZEMUN AD

Maj 2020.




AUTO KUCA-ZEMUN AD — Izvestaj o proceni vrednosti opreme

OSNOVNI PODACI O PREDMETU PROCENE

PODACI O PROCENITELJU:

IME PROCENITELJA KOJI JE RADIO PROCENU:

| MIROSLAV LAZOVIC, PR procena vrednosti opreme

Datum pregleda: 25.05.2020.

Datum procene: 30.04.2020.

Ime vestaka nadleznog za izvestaj o proceni : 2
TSR Miroslav Lazovi¢
Upisan u Registar za obavljanje vesta&enja u Masinska tehnika-procena vrednosti
oblasti: opreme

Resenje br, 740-05-01536/2010-03
PODACI O KLIJENTU/NARUCIOCU

PROCENE:

IME NARUCIOCA PROCENE: VPS DOO BEOGRAD
MATICNI BROJ NARUCIOCA PROCENE: 21221406

PODACI O PREDMETU PROCENE:

Utvrdivanje vrednosti imovine za potrebe

Swiha zvestaja: procene vrednosti kapitala

Oprema za tehniéki pregled, komora

Predmet procene: za farbanje, kontejneri i Stampac

Mesto gde se nalazi predmete procene: Zemun Prvomajska 70

Procenjena vrednost EUR 12.305 ili

opreme: RSD 1.447.000

Primenjeni metod procene: Metad uporedivanja cenaltroskovni metod
Auto kuéa-Zemun ad

Vlasnistvo nad predmetom MB 07012667

procene: Prvomajska 70
Zemun

Srednji devizni kurs evra od na dan 30.04.2020 godine iznosi 117,5974 RSD.
Procenjene vrednosti su date bez pdv-a
Svi prezenlovani podaci su dobijeni od strane narucioca izvestaja i viasnika opreme

U Beogradu, 26.05.2020. godine

// J /@ c (_7[\ M.P.
Mmaa&j@%sﬁﬂﬁm

AN, MaL. WRX.
o \ j !" ﬁ BEUJTAK
. rjyﬁ CKE CTPYKE

Georpag




AUTO KUCA-ZEMUN AD - Izvestaj o proceni vrednosti opreme

METODOLOGIJA PROCENE

Svrha ovog lzvestaja je procena vrednosti imovine i to opreme radi procene vrednosti kapitala
privrednog drustva Auto ku¢a-Zemun ad od strane narucioca procene VPS DOO BEOGRAD.

Predmet procene je oprema u vlasnistvu drustva Auto kuéa-Zemun ad MB 07012667 shodno
dostavljenoj specifikaciji i zahtevu narucioca procene, a koja se nalazi u Beogradu, u Zemunu
u Prvomajskoj ulici broj 70 na kojoj adresi se i nalazi preduzece.

Predmetna oprema je namenjena za vrenje tehni¢kog pregleda i za farbanje vozila u komori.
Oprema je van funkcije i ne koristi se. Komora za farbanje je preuredena u stolarsku radionicu,
a tehnicki pregled ne radi duZe vremena i ne koristi se.

Pri utvrdivanju vrednosti procenitelj se rukovodio medunarodno priznatom metodologjjom
procene koja prepoznaje tri opSte poznata pristupa koji se koriste kod utvrdivanja vrednosti
imovine koja je predmet procene u ovom izvestaju o proceni: troSkovni pristup (princip
uloZenih sredstava), trziSni pristup (direktno uporedivanje prodajnih cena) i prinosni pristup
(retko primenljiv kod vecine opreme). Vrsta i starost opreme, s jedne strane, kao i obim i
kvalitet dostupnih podataka s druge, utitu na primenjivost svakog pristupa u svakoj
pojedinaénoj situaciji.

U narednim pasusima detaljnije se razmatra svaki od pomenutih pristupa u proceni. Treba
imati u vidu da opisana metodologija predstavlja klasi¢an pristup u proceni vrednosti opreme.

Troskovni pristup

Prvi pristup u proceni je “Troskovni pristup”. Ovaj pristup baziran je na principu supstitucije,
pri Cemu se polazi od aksioma da racionalan kupac nece za konkretnu imovinu platiti cenu
viu nego Sto bi bilo potrebno da iznova napravi istu ili sliénu opremu ili da izgradi sli¢na
postrojenja. Pretpostavka na kojoj pogiva ova tehnika je da je inherentna trzina vrednost
imovine priblizno jednaka trodkovima njene zamene, j. tro§kovima rada i materijala potrebnim
da se sli¢na imovina izradi.

Pristup direktnog uporedivanja cena

Drugi pristup procene je “Pristup direktnog uporedivanja cena”. Ovaj pristup pociva na premisi
da se kupci na trzistu odlu¢uju za kupovinu uporedivanjem cena, tako da je takode baziran na
principu supstitucije. Drugim re€ima, ona pociva na premisi da racionalan kupac za konkretnu
imovinu nece platiti viSe nego sto bi platio neku drugu imovinu sliéne namene i kvaliteta. Ova
tehnika podrazumeva pribavljanje informacija sa trzidta o cenama prometa imovine sliéne onoj
koja se procenjuje. Te uporedive cene se zatim koriguju za sve eventualne razlike izmedu te
imovine i imovine koja je predmet procene. Po korigovanju ovih cena, one mogu biti kori§éene
kao uporediva osnova za procenu vrednasti konkretne imovine.

Prinosni pristup

Tredi pristup koji se koristi u proceni vrednosti imovine jeste “Prinosni pristup”. Ovaj pristup
procene pociva na principu anticipacije. Po ovom principu, tipi¢an investitor/kupac na trzistu
ulaze u onu imovinu od koje oéekuje da mu u buduénosti donosi prihod i druge koristi. Drugim
reCima, vrednost se moze definisati kao sada$nja vrednost svih prava na buduée koristi. Prvi
korak u proceni ovom metodom je utvrdivanje potencijalnog bruto prihoda, koji procenjivana
imovina (subjekat procene) moze da generiSe u buduénosti. VaZno je napomenuti da se ovaj
prihod odnosi samo na prinos od konkretne opreme, a ne i na ukupan prinos koji poti¢e iz
poslovanja preduzeca. Ovaj neto poslovni prihod se potom deli stopom kapitalizacije, ili se
projektuje na buduéi period i diskontuje na sadasnju vrednost, kako bi se doslo do procenjene
vrednosti po prinosnom metodu.




AUTO KUCA-ZEMUN AD - Izvestaj o proceni vrednosti opreme

Zaklju¢ak o vrednosti na asnovu primenjenih pristupa

Poslednji korak u procesu procene je utvrdivanje finalne vrednosti, do koje se dolazi uz
uvaZavanje nalaza svih kori§¢enih metoda koji su ocenjeni kao prihvatljivi. Proces utvrdivanja
finalne vrednosti uklju€uje razmatranje svih prednosti i nedostataka kori§éenih metoda kao i
razmatranje na koji nagin se ovi metodi odnose na procenu konkretne imovine kao i na trzidne
uslove uopste. Kao rezultat, dolazi se do konaéne procenjene vrednosti imovine, éime se i
ispunjava svrha procene.

USVOJENA METODA PROCENE VREDNOSTI

Shodno zahtevu naruéioca procenom je utvrdena vrednost opreme koja je definisana kao
vrednost koja predstavlja novéani iznos koji bi se ostvario prodajom imovine na datom tr2itu.
Pri utvrdivanju takve vrednosti opreme, vestak je uglavnom Kkoristio “Pristup direktnog
uporedivanja cena”, tj. komparativni metod. Vestak je komparacijom predmeta procene sa
opremom istih ili slignih karakteristika dobio pretpostavljene trzisne vrednosti. Dobijene
vrednosti su dalje korigovane u odnosu na karakteristike predmetne opreme i na njihovo
trenutno stanje. Takode je prilikom procene korigcen i tro§kovni metod, kao korektivna metoda
za odredivanje konaéne vrednosti.

Osnovni parametri procene utvrdeni su prilikom obilaska predmetne imovine i dostavljenih
podataka koji blize odreduju predmetnu imovinu.

PROCENA VREDNOSTI

Procena vrednosti imovine izvr$ena je na osnovu stanja predmeta procene koji je specificiran
od strane klijenta i dokumentacije dostavijene od strane klijenta. Za procenu vrednosti
predmetne imovine, uzeti su u obzir sledeci faktori: ekonomski vek predmetne imovine; starost
predmetne imovine; stanje predmetne imovine; naéin odrzavanja i servisiranja i stanje na
trzistu Srbije i Evrope.

Predmet procene je oprema po dobijenoj specifikaciji. Oprema se nalazi u Zemunu na adresi
sediSta preduzeca. Ne koristi se duzi period. Komora za farbanje se koristi kao objekat za
potrebe stolarske radionice i u potpunosti je obloZzena sa unutradnje strane. Njeno dovodenje
u radno stanje zahteva skidanje izolacije i postavljenih zidova, zamenu motora i filtera, kao i
kanala za odvod vazduha.

Njeno izmestanje sa lokacije na kojoj se nalazi bi znatno umanijilo njenu vrednost.

Oprema za vrienje tehniCkog pregleda je u neispitanom stanju i nije u upotrebi duzi period.
Minimum ulaganja za njeno dovodenje u radno stanje je bazdarenje i sertifikacija.

Njeno izmestanje sa lokacije na kojoj se nalazi bi znatno umanijilo njenu vrednost, sto se
prvenstveno odnosi na kocione valjke.

Procenitelj u nastavku daje specifikaciju stavki opreme koja je bila predmet ovog izvestaja, sa
najvaznijim (dostupnim) tehni¢kim karakteristikama ovih sredstava.

Kao pocetna osnova za dobijanje procenjenih vrednosti poslo se od cene oglasenih ponuda
polovne imovine istog ili sli€énog tipa.




AUTO KUCA-ZEMUN AD - Izvestaj o proceni vrednosti opreme

Na aktivhom trzistu Evrope i Srbije se mogu prona¢i komparativi za ove tipove opreme. Deo
koriSéenih komparativa je dat u nastavku.

https://frame.goglasi.com/frame?eid=185006462

Cena: 7 500 EUR
Lokacija: Beograd Oprema : Drugo

Prodajem komoru za farbanje dimenzija 6x4.visina 2.60. Radi na struju | dizel. s
Maoze kompenzacija za slep sluzbu kamion Ili putnicko voziio do 2000 kubika,

https://www.olx.ba/artikal/34100001/komora-za-lakiranje/
KOMORA ZA LAKIRANJE

I INFORMACLIE B DETALING a e @ & FTaus B m

& HAIAD

= fBtagora

B Danovne informacije

Prodaja O Daturn objave 03.06.2019. ¥ 22735

1

2 SHONEY HEIST

100000 O Obmaviien 050720156

© Beof pregheda i

SAIMA SA DVA MOTORA EKO FILTEROM DIMENZIJE 7.20 X 4.00 X 2.74 (otvor vrata ) U
cenu je uklju€en prijevoz, montaza svi novi filteri, novi gorionik i pismena garancija od 1god
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hitps://www.olx.ba/artikal/33488084/komora-za-lakiranje-7-metara/

KOMORA ZA LAKIRANJE 7 METARA

IT INFORMACLIE 3 DETALMO @ sLkE G & Fivanis g ® NAIRD

E liztegora

o OLX brya dostava

B Cetale informacis

= Wirgta oglasa Prodila @ Datum chijave 18072019, u 2223
2 O 33488084 | O Obnovllen 18.07.20190 Viitiy thes ad i
& B pregledn &9

= Zamjenz

Koris¢ena komora za lakiranje marke usi duzine 7.00m 8irina 4,00m, visina vrata 2,75m na
loZulje ili plin pod je komplet redetke cijena s prijevozom montazom komplet novim filterima i
garancijom od 1 godine

httgs:ﬁframe.HOﬁlasLcom!frame?eid=1 85006346
OPREMA ZA TEHNICKI PREGLED

Prodaje se od Ljifana 29 sep 00 27 tzbrdite, promanite (l ohnovite Vad oples

= g
L
=
ﬁ%}

i _‘

I'm here

| Cena: 8 500 EUR

| Lokacija: Beograd Protzvodi : Za
L 0 P YO P

https://frame.qgoglasi.com/frame?eid=185002141
Kompletna opreme za vr$enje tehni¢kog pregleda 4x4 do 5t. Oprema je malo kori§éena.
Kupliena je kod Marinkovié Hofmann-a. Trazena cena 14.000e.

https://www.olx.ba/artikal/33464014/oprema-za-tehnicki-pregled/
valjci za tehnicki pregled. TraZzena cena je 6.300km
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U nastavku je data tabela sa svom imovinom koja je procenjiva. Ukupna procenjena vrednost
predstavlja zbir svih pozicija na kontu 02311 koje su bile predmet procene.

Red. Inv.l i, SEHENG Nabavna Sadadnja | Procenjena
br. broj vrednost vrednost vrednost
1 0002 | oprema za tehnicki pregled 1.860.286,09 0,00 630.000
2 0003 | komora za farbanje 4.504.300,38 0,00 720.000
3 0004 | kontejneri 60.000,00 54.750,00 55.000
4 0005 | stampac¢ Canon MF428X 45.624,99 45.624,99 42.000
Ukupno: | 6.470.211,46 | 100.374,99 | 1.447.000

Napominjemo da utvrdivanje vliasnistva nad predmetnom imovinom nije predmet Izvestaja.

MISLJENJE O PROCENJENOJ VREDNOSTI IMOVINE

Procenjena vrednost predmetne imovine, na dan 30.04.2020.godine iznosi:
12.305 eur
ili
1.447.000 dinara

Iskazana vrednost imovine je bez uratunatog poreza na dodatnu vrednost (PDV).
Srednji devizni kurs evra od na dan 30.04.2020 godine iznosi 117,56974 RSD.

Vrednosti postignute u realnoj transakciji izmedu ravnopravnih, dobro obavestenih strana koje
nastupaju bez prinude, mozZe se razlikovati od procenjene vrednosti. Prvi razlog za to je,
pogled kupca na prinose koji se mogu ostvariti koriséenjem predmetne zaliha, a drugi je
motivisanost i pregovaracka pozicija svake suéeljene strane.

Procenjena vrednost ne obuhvata prinos od kori§¢enja sredstva odnosno prinosnu vrednost.
Procenitelj se nije bavio viasni$tvom nad predmetnom imovinom.

Za verodostojnost i tacnost procenitelju prezentiranih podataka i dokumentacije odgovoran je
narucilac lzvestaja i vlasnik opreme.

U Beogradu, 26.05.2020. godine

Miroslav Lazovjé

AP /o -

Sudski vestak masinske struke
Miupocnas Jlazosuh

OUnn. Mawl. WHX.
CYOCKUW BELUTAK
MALUWHCKE CTPYKE
Beorpan
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PRILOZI

Fotografije opreme
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Oprema tehnickog pregleda
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Oprema komore za farbanje
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Kontejneri Stampag
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Re$enje o imenovanju vestaka

PENYBJIHKA CPEHJA
MHHHCTAPCTBO NPABAE
bpol: 740-05-01536/2010-03
Harym: 6.7.201 1, roa
Hemamwitna 22-26

beorpaa

Ha achory wiama 13. cras |, Jaxoma o cyacxin senrraumma («Ca. sk Penybamxe Cplnjes, Gpoj
472010) w wnana 192. cras 1. 3akoma o onrress yipansom noetynky (« Ca. aner CPIy, 6p.33/97 1 312001
w «Ca. raaciik PenyGanke Cpoujer. Gpoj 30/,2010) pewanajyhu o saxresy xois je noieo Jasonnh
Mipocaan sa HMEHOBAIE CYACKOT BENITAKL. MMIHCTAP MPaRe a0He0 je

PEMIEW®E

HMEHYJE CE Jasosuh (Jlparan) Mupocaas, sammicss HHKCHe, axpeca: Orona Kynawansa 33/11,
Beorpan, % cyackor netrraxa 3a 06/1acT MaIHHCKa TEXHUKA - YK CTCUMJATHOCT: TIPOLEHA BPEAHOCTH
onpese

Ob6pasaomeme

Mushcrap npasze na ocHony “rana 30, cran 2. y sewm ca wn. | ). cran 2, 3akona o eyackmm senrramna («Ca

Faackik PenyGanke CpOutjer, Gjoj 44/2010), objasio je Jasi MOIMR 33 HMEHOBANE CYACKIX BOUITAKA ¥ »

Ca. rrachmky PenyGamxe Cpbitjew, Gp. 72/2010 0 8.10.2010. romme, sarms y « Ca. rascHnky

gﬁ"zj;‘l‘o Gp. 792010 02 29.10.2010. romime u y «Ca1. rascumky Peny6ause Cpbujen, Gp, 81/2010 oa
11.2010, roanne.

Ynﬁjun.upmjanmmmjgycumymﬁulm“ymma Ja y3
MXTEH 1A JARH NOSHE KIMIMAST 53 CYACKOr BOUITAKS J0CTARMLS Cteche J0KaTe O HOMYHanamy YCI08a:

b otokonujy miiome o cresenom obpasosany OBEPCHY NPET HALTEAHIM OPTaHOM,
Ziqpomuonnjyamumaﬁeomy HAYHHNX I8AM3 OBCPEHY TIPS HALICKHIM OPIaHOM,

3) HOTBPAY O PAAHOM HEKYCTRY ¥ CTPYIIN, :

4) 20K 0 OBJABBEHIM CTPYHHIM A HAYWHIM PAIOBHAME,

5) norspay o yuemhy H& CABETORALIMA Y OPFaHIIANHIH CTPYUHIX YAPYAEHa,

6) Muuwbesa wn (PCOPYKE CNAOBI MM APYTUX APWHBHHN OPraHA, CTPYMHHN YAPYAKEIA, HAYNHHX @
APYIAX MHCTHTY UMA WM NIPABHWX JHua ¥ mjuuajemmrncymmmmnmjs
i¢ oGanbao crpyume nocaose, '

7) dovoxonujy amsse kapre, oaHocHo (oTokonjy HIBOAA CACKTPORCKOT YHTAYE AHYHE KapTe.

Haseneno je 2a Kananaamm ca HaysuHis I8aisen HHCY JVAHM 28 A0CTAB/BA]Y A0KA3E W3 TayKe 4-6,

Hajsaa . waseseno je 2a KanAWAET y3 30XTeR 10CTARAS 1 JOKAW O HCTIVILABAM, YOABA 33 3AN0CICHe
ipeasithene 3akonos o Apmanin cayKGeHHIING K T0: y

“VBEDCILE O JDKARBAHCTEY.
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IR0 W3 MATHHMME KIBHTE POTeHIx.

SAOKIS A8 MY PARITIC 1T TPECTION PAIHK OINOC Y APKABHOM OPrany SH0r TERe NONPEIE Ay AHocTi
WA PRANOT QAHOCA,

-AOKAT A HIje OCYDHBAK HA KXY JATRONA 01 HAIMEC T MECCIH.

[Topen omurmity yeA08a ONHCAHIM A0KANIMA J0KaTYJ¢ 06 NETYTHEHOCT TOCEONIN YEaaua nponHcanix
FAKOHOM O CYACKMM BELITAILMD # TO 38 KOHIHAAT #¥ua 0Jrosapajyhe creueno aicoko obipasosare wa
CTYANAMA APYTOr CTENERS, OAIOUIO 18 OCHOBHHM CTyuana 18 oapeheny o010eT seurraienalinyIeTna 1a
MM HEJ MEFBE SARPIIOHY SRR IIKOVEY )50 HME HEIMATLE 11ET TOANHE PAANOT HOKYCTRR § CTPYIN. A
NOCCAYIE CTPYIIO SHARKE 1 NPAKTRYHO HOKYCTRO Y 0apeheno] obacT sewTaieina, & je aocTojay 3a
O0SIBIILE IOCTORS RENITANEHD.

Tomamocman saxresa je G4arospesMeno NoaHeo 3axTes 1 mmmﬁonmymwom wiana 12
Jaxoua o cyAcKns nerraimaleCar. rancwk PenyGance Cpdiies, Gpoj 44/2010) kojima je npormcano
KRMASNT 38 HELITUKD BOAMOCH MIHICTAPCTRY HALICKIIOM 3 NOCAOBE APSROCYHA WXTEH 10 HNCHOBIN Cu
HPIACTHME KOTHMA JOKASYIE HCTYIWEHOCT YO0 3 00aRLAIE BeITavensa.

Y BIA0M ¥ (OANETH JXTEH 0 DPIIOTe 68 J0KANIE YTEPHONO j6 i NOAHOCHARLL FXTERA HCIYILANA yLI0ke
1 HMEHOBAILE % BELITAKE, 11 j& AONETO PileHe KAO Y IIpeLtt i ocnowy wimia 3. cran | Jaxona o

CYACKIM BENITRIHMA,

Hoyka: HpoTun onor pewieina Mowe ce
NOKPERY TH YHPASIN CHOP nped
Yupannus ey oM y poky o1 30 aana

DA ARNS OCTARAA LS PEIEHA
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