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Sadrzaj

IZJAVA

I. PROFIL INSTITUTA ZA EKONOMIKU I FINANSIJE

T = o 1 2= T o1 L[] <
2. Iskustva sa najvedim KOmMPanijama .....vu. e euiieieeieinee e e e e e e

3. Najznacajniji klijenti po oblastima poslovanja

5. Saradnja sa inostranim institucijama i drzavnim organima ..........ccoceviviiieiiiniininineen,
@) Saradnja Sa iNOSEraNSEVOM .iuiiii i e

b) Saradnja sa drzavnim organima na nasim programima .......c.cceveveveervrrrsrieneneneenens

II. ISKUSTVA U PROCENAMA IMOVINE I KAPITALA

1. Program procene imovine i Kapitala........coouieieiiiiiii

a. Procene kapitala
b. Procena imovine
c. Ciljevi procenjivanja i klasifikacija proCena......coovveiiiiiiiiiiiiii e

2. Reference U poSIOVIMA PrOCENE. ... ..u ettt e e e e e e a s e e eeenens
a) Procena kapitala u procesu privatizacije drustvenog kapitala..........cocvoviviiiiienenennns
b) Procena nekretnina, postrojenja, opreme prema MRS 16..........ccevvvvvviviinnieinnnnnn,
c) Procena imovine i pravnog lica kao ste¢ajnog duznika .........cccevvvevevivrvrerennenenenens.
d) Procena nekretnina, postrojenja i opreme radi hipoteke ........cccvvvvvvviiiiiiiiiinnnnnn..

ITI. PRILOZI

e Lista obavljenih procena imovine i kapitala
e Identifikacioni podaci INSTITUTA ZA EKONOMIKU I FINANSIJE
e Licenca za procenu kapitala

L o (o T ] = o o 11 P






I. PROFIL INSTITUTA ZA EKONOMIKU 1
FINANSIJE

1. Istorijska beleska

INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE je osnovan 1990. godine na osnovu
programa Vlade SFR] "Prestrukturisanje jugoslovenske privrede putem uvodenja
malih i srednjih preduzeéa i preduzetnistva"”. Organizacija je osnovana sa nazivom
"SAM Konsalting centar" i dobila nadleZznost za dejstvo na realizaciji programa
restrukturisanja u Srbiji. Cilj organizacije je definisan u smislu davanja saveta u
oblasti restrukturisanja velikih preduzecéa uz primenu preduzetnickog koncepta. Ideja
je bila da se deluje po programu transformisanja velikih preduzeca, gde bi se stvarao
niz novih preduzeca koja bi se osamostalila da deluju autonomno.

Nakon raspada SFR] ,SAM Konsalting centar® nastavlja da deluje samostalno, na
profitnim ciljevima uz primenu trziSnih principa poslovanja, trazeci svoju novu
fizionomiju. Ta nova fizionomija je uoblicena 1994. godine kada je organizacija dobila
svoje danasnje ime: INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE i kada su uspostavljeni
programi na kojima danas deluje.

Iskustva u radu INSTITUTA ZA EKONOMIKU I FINANSIJE, stvarana u skoro dve
decenije rada, bazirana su na radu sa top menadZzmentom na poduhvatima
strategijskog karaktera. Re¢ je o menjanju orijentacije, o promenama u strukturi
preduzeca, o promenama u svojini, o poduhvatima razvoja i preorijentacije.
Orijentacija u programima INSTITUTA je menjala svoje naglaske, ali je u sustini
ostajala ista. U retrospektivi gledano, mogu se razlikovati sledece razvojne faze:

= Pocetni period rada (1990-92) - teziSte rada je bilo restrukturisanje velikih preduzeca
primenom koncepta uvodenja malih i srednjih preduzeéa i preduzetnistva. Na nivou
savezne vlade formulisan je projekat pod nazivom: "Prestrukturisanje jugoslovenske
privrede putem uvodenja malih i srednjih preduzeca i preduzetnistva" i nasa organizacija
je imala nadleZnost za rad na teritoriji Srbije. Bio je formulisan poseban projekat ciji cilj je
bio stvaranje novih jedinica u okviru postojecih velikih preduzeca, koje su, po ocenama,
imale razvojni potencijal. Takve jedinice je trebalo da dobijaju samostalnost i moguénost
da se izdvajaju i Zive ekonomski samostalno. Sva infrastruktura za dejstvo je formirana,
neki eksperimenti su napravljeni, ali je pocetak rata sprecio Siri razmah.

= Faza trazenja i ustaljena nove orijentacije (1992-94) je nastala nakon raspada SFRJ i
zestokih turbulencija koje su nastale potom. Naglasak u zivotu drustva je izmenjen, ton je
postao neekonomski, a ekonomija se urusila. U toj fazi smo sebe restrukturisali i postavili
novu orijentaciju na samostalan ekonomski Zivot. Finansijski i racunovodstveni problemi,
problemi svojinskih transformacija su postali centralna programska orijentacija.

= Ustaljenje programske strukture od 1994. godine donelo je one sadrzaje koje imamo i
danas, a koji su opisani u narednom tekstu.

= (Od 2000. godine nastaju znacajne promene u INSTITUTU koje oznacavaju uCestvbovanje
u privatizaciji koja je postala masovna. Centar nase aktivnosti su u ovom periodu poslovi
privatizacije, posebno vezani za Agenciju za privatizaciju, ali i u drugim slobodnim
angazmanima.
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2. Iskustva sa najve¢im kompanijama

KNJAZ MILOS ARANDELOVAC - kompleksna dugogodisnja saradnja koja podrazumeva
procenjivanje kapitala, izradu programa svojinske transformacije, izradu due dilligence,
savetovanje u poslovnim poduhvatima finansijske prirode. Saradnja tece od 1997. godine pa
do kraja 2004. Tokom 2004. godine, kada je preduzece preuzeto, i kada su ostvareni veoma
znacajni finansijski efekti bili smo savetnik menadzmentu. Vrednost transakcije - preko 100
miliona evra.

HEMOFARM VRSAC - procena vrednosti i savetodavne usluge u procesu privatizacije
prema starom zakonu, u periodu od 1993. do 1994. Tokom 2004. obavili smo procene NPO
svih preduzecéa Koncerna u okviru priprema za potrebe finansijskog izvestavanja i finansijskog
konsolidovanja.

YUGOIMPORT SDPR Beograd - kompleksna dugogodi$nja saradnja koja podrazumeva
procenjivanje kapitala posebno za zavisna preduzeéa u sistemu.

NISKA BANKA NIS - priprema za privatizaciju koja je uspe$no okon&ana prodajom
madarskoj banci OTP u decembru 2005. Cena transfera: 14 miliona evra. Nas posao je bio:
izrada finansijskog, operativnog i komercijalnog due diligence, procene kapitala i organizacija
date room.

PANONSKA BANKA NOVI SAD - priprema za privatizaciju koja je uspedno okoncana.
Nas posao je bio: izrada finansijskog, operativhog i komercijalnog due diligence, procene
kapitala i organizacija date room.

CREDY BANKA KRAGUIJEVAC - priprema za privatizaciju. Na§ posao je bio: izrada
finansijskog, operativnog i komercijalnog due diligence, procene kapitala i organizacija date
room.

KNAUF - VUNIZOL SURDULICA - priprema za preuzimanje. Poduhvat uspedno okonéan,
preduzece preuzeto. Nas$ posao je bio: izrada finansijskog due diligence i procena
kapitala.

VERANO MOTORS BEOGRAD - sistem od nekoliko preduzeéa, u pet poslednjih godina

obavljali smo procene kapitala, izrade financial due diligence izvestaja, pripreme za spajanja,
preuzimanja i prodaju pojedinih preduzeca u sistemu.

PIVARA CELAREVO CELAREVO - kompleksna dugogodisnja saradnja koja podrazumeva

procenjivanje kapitala, izradu programa svojinske transformacije, izradu due dilligence
zaklju¢no sa 2003. godinom kada je reprivatizovana. Vrednost transakcije preko 100 miliona
evra.

SRBIJAVODE BEOGRAD - finansijski due diligence, savetodavstvo u racunovodstvenim
poslovima za sve kompanije u sistemu. Saradnja od 1999. do 2002 godine. Orijentaciona
vrednost kompanije veéa od 10 milijardi dinara.

NIS RAFINERIJA BEOGRAD - finansijsko savetovanje i istrazivanje kvaliteta finansijskog
izvestavanja. Istraga iskrivljivanja bilansnih iskaza u kompaniji. Revizija poslovnih knjiga.
Projekat izvoden od 2000. do 2001. godine.

NIS INZINJERING NOVI SAD - predinvesticione studije projekta Produktovoda Pancevo
- NiS. Posao je izveden tokom 2002. godine. Orijentaciona vrednost investicionog projekta
iznosi oko 70 miliona dolara.

PRVA PETOLETKA TRSTENIK - Konsultantstvo u transformaciji, podeli i uspostavljanju

podeljenih preduzeda, zatim u proceni kapitala kao i oceni kvaliteta finansijskog izvestavanija.
U pitanju je dugogodisnja saradnja pocev od 2000. do 2003. godine. Orijentaciona vrednost
kompanije 6 milijardi dinara.

KABLOVI JAGODINA - Procena vrednosti, priprema za privatizaciju, finansijsko
izveStavanje. Saradnja teCe od 1994. godine do danas neprekidno.
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TELEFONKABL BEOGRAD - Procena vrednosti kapitala, privatizacija prema prethodnim
zakonima, procene vrednosti za potrebe finansijskog izvestavanja. Saradnja tece od 1997. do
danas neprekidno.

POLET NOVI BECEJ - Ocena kvaliteta radunovodstvenih sistema, finansijske pozicije i
zaradivacke sposobnosti. Saradnja ide u kontinuitetu od 1999. do privatizacije u 2003. godini.

LUTRIJA SRBIJE - Procena vrednosti kapitala i priprema za privatizaciju kapitala. Projekat
raden 2000 godine. Orijentaciona vrednost projekta 200.000.000 dinara.

BOZO TOMIC FABRIKA HARTIIE CACAK - revizija i specijaina revizija po narudzbini
Agencije za privatizaciju za potrebe privatizacije po novom zakonu. Vrednost kompanije
600.000.000 dinara.

TEHNIKA BEOGRAD - 17 preduzeéa. Restruktuiranje preduzeéa i razdvajanje u posebnih
17 kompanija. Projekat raden 1996. Vrednost projekta 500.000.000 dinara.

3. Najznacajniji klijenti po oblastima poslovanija

Javni sektor: JP “Srbija vode” - Beograd, JP "Sluzbeni glasnik; JP “Direkcija za izgradnju grada Nisa” -
NiS, JKP “Vodovod” - Nis, JKP “Vodovod” - Leskovac, JKP “Vodovod” - Gornji Milanovac, JKP “Vodovod i
kanalizacija” - Zrenjanin; JKP “Vodovod” - Kraljevo, JKP “Toplana” - Kraljevo; JKP “Pijaca” - Kraljevo;
JKP “Stambeno” - Kraljevo; JKP “Cisto¢a” - Kraljevo; JKP “Pijaca” - Leskovac; JKP “Standard” - Backa
Palanka; JKP “Vodovod i kanalizacija” - Indija, JKP “Vodovod” - Krusevac; JKP “Vodovod i kanalizacija” -
Gornji Milanovac; JKP “Trznica” - Novi Sad; “Poslovni prostor” — Novi Beograd; “Poslovni prostor” -
Zajecar, “Poslovni prostor” - KrusSevac, “Poslovni prostor” - Mladenovac, “Urbanizam” - Novi Sad, JP
“Direkcija za izgradnju Uzica” — Uzice, JP “Direkcija za zemljiSte i izgradnju” - Lazarevac, JP “Direkcija za
urbanizam i izgradnju” - Valjevo, JP “Direkcija za urbanizam i izgradnju” — KruSevac; JKP “6. oktobar” -
Kikinda; JP za sklonista - Beograd

Iv?rehrambena grana: “Knjaz Milo§” - Arandelovac, “PIK - Zemun” - Zemun, “Pivara Celarevo” -
Celarevo, "Vitamin" - Horgos; "Maltinex" - Backa Palanka; "PIK PesSter” - Sjenica, “Hladnjaca” - Vrsac;
“Voda Vrnjci” - Vrnjacka Banja; “Heba” - Bujanovac, “Palanacki kiseljak” — Smederevska Palanka

Gradevinarstvo: "Toza Markovi¢" - Kikinda; "Polet" — Novi BeCej; "IMS" Institut - Beograd, “Graditelj” -
Beograd, “Graditelj” - Leskovac, “Zlatibor” - UZice, “Stari gad” - Cadak, “Mehanizacija” - Vladi¢in Han,
"Gradevinarstvo" - Vladicin Han, “Feldspat” - Bujanovac, "Nemetali" — Topola, "Jedinstvo" - Smederevo,
“Ferbild” - Beograd; “Dom” - Beograd

Farmaceutska industrija: “Hemofarm” - Vrsac, “Jugoremedija” — Zrenjanin

Metalska industrija: "Kablovi" - Jagodina; "Prva petoletka" - Trstenik; "FMP" - Beograd, "MIB" - Blace,
"TIB" - Blace, "Fagar" — Podujevo, "Petar Drapsin" — Novi Sad; Sartid Metalac - Razanj

Energetika: "Rafinerija" — Beograd, "Gas Ruma" - Ruma, veliki broj gradskih toplana
Telekomunikacijski sektor: "SBB" - Kragujevac; “Telefonkabl” - Beograd; “Telefonija” - Beograd

Sektor usluga: Kompanija "Novosti" - Beograd; "Privredni savetnik" - Beograd; "Lutrija Srbije" -
Beograd, "Lutrija Beograd" - Beograd, "BAS" - Beograd, "Pegaz" - Ivanjica, "Institut za istrazivanje
trzita" - Beograd, "KFT" - Beograd, "INOS" - Beograd, "Grafopromet" - Cadak, "Radio Smederevo" -
Smederevo, "Nas glas" - Smederevo, "Tehnika" - Beograd; JUGINUS - Beograd

Hoteli i restorani: "Srbija" - Beograd; "Cental" - Zemun; "Sumadija" - Gornji Milanovac, “Sumadija” -
Sombor; "NISSA" - Nis; "CariCin grad" - Vlasina; "Sirmijum" - Sremska Mitrovica; "Jugoprevoz
ugopromet" — Cacak, "Balkan" - Leskovac

Trgovina: "Ateks" - Beograd; "Centrotekstil' - Beograd; "Savremena adminisvtracija" - Beograd,
“Jggopapir” - Beograd "Trgopromet" - Subotica; "Morava" - Jagodina; "Partizan" - Cacak, "Jugokomerc"
- Cacak, "Kolektiv" — Arandelovac, "Uzor" - Smederevska Palanka; “Promet” - Beograd

Hemijska industrija: "Beohemija" - Beograd ;"Hemik" - Kikinda; "PKS-LATEX" - Cacak

Sekundarne sirovine: "INOS Deligrad" - Aleksinac; "Metalopromet" - Kikinda; "Industrosirovina" -
Knjazevac; “Topcider” - Beograd; “Metal” - Arandelovac: INOS Angropromet - Valjevo
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4. Programi

INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE je organizovan programski. Glavni programi
su:

= Konsalting (privatizacija, finansije, racunovodstvo, investicije);

= Obrazovanje (uglavnom za potrebe transformisanja preduzeca i radi servisiranja
top menadzmenta sa novim konceptima i metodologijama neophodnim za
preduzimanje zahvata restrukturisanja preduzeca);

= Izdavastvo (uglavhom u oblasti transformacije preduzeéa, njegovog
restrukturisanja i time obezbedenja menadzmenta sa najmodernijim konceptima i
alatima koji su pogodni za promene koje obezbeduju viSu ekonomiju);

= Software (orijentisani na produkovanje alatki za resavanje racunovodstvenih,
opste obracunskih i specificnih software-a - rec¢ je o funkcionalnim programima
koje razvijamo kako za sopstvene potrebe tako i za potrebe svojih klijenata);

= Zakonodavno i pravno kosultantstvo (tumacenje zakona i podzakonskih
akata, nalazenje specificnih pravnih resenja za specificne poslove, ugovorno
konsultantstvo, ocena i izrada interne pravne regulative: za potrebe ispravnog
zakonitog funkcionisanja preduzeca i radi normativnog usaglasavanja dejstva
svih Cinilaca u preduzecu).

PROGRAMSKA STRUKTURA INSTITUTA

\/\/

IZDAVASTVO

(

Svaki program ima karakter centra u kome se realizuje generalna strategija, pri
¢emu svaki ima opseg svog autonomnog dejstva. Sklad u dejstvu svih ovih programa
obezbeden je jedinstvenom linijom delovanja radi reSavanja problema preduzeca u
svim njegovim aspektima: racionalna ekonomska reSenja, sa zakonima usaglaseno
delovanje, snabdevenost informacijama i puna kontrola dejstva.

Konsalting zauzima dominantno mesto u strukturi aktivnosti INSTITUTA ZA
EKONOMIKU I FINANSIJE i u njemu su angazovani glavni resursi. Ostali programi su
uglavnom u funkciji konsultantstva. Rec je o razli¢itim oblastima konsultantstva gde
je sve postavljeno sa fokusom na finansijskom konsaltingu i privatizaciji, kao i
restruktuiranju preduzeda.

Programi konsultantstva Cine u celini integrisani skup aktivnosti reSavanja zadataka
koji se odnose na efektno usaglasavanje preduzeca koja savetujemo sa potrebama
dejstva na principima jacanja ekonomske sposobnosti da efektno realizuju svoje
ciljeve. Programe konsultantstva realizujemo kroz ciljna dejstva koja se mogu
oznaciti kao:

= privatizacija drustvenog kapitala (aukcijska, tenderska, preuzimanje,
restrukturisanje);

= restruktuiranje poslovanja u celini, u pojedinim aspektima i posebno finansijski;

= racunovodstvo i finansije.
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Sva znanja koja negujemo i plasiramo pod navedenim imenima cine deo jednog
jedinstvenog kompleksa znanja: znanja umesnog privredivanja koje cini sustinu
uspeha u trziSnoj ekonomiji. Zato, i pored prividne diversifikovanosti znanja,
INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE svoje dejstvo koncentriSe oko razumevanja
racunovodstva i prinicipa racionalnog ekonomskog delovanja u trziSnoj ekonomiji.

PROGRAMSKA STRUKTURA KONSALTINGA

&

D
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INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE belezi stalan uspon aktivnosti u ovim
programima, Sto je posledica orijentacije da se klijentima pruzi kvalitetna usluga.
Neprekidno narastanje obima poslova istovremeno pruza priliku za neprekidnim
usavrSavanjima. Programi su medusobno tesno povezani Sto omogucava jaku
koncentraciju napora i efektnost u realizaciji zadataka.

5. Saradnja sa inostranim institucijama i drzavnim organima

a. Saradnja sa inostranstvom

Od svog formiranja nas Institut je imao orijentaciju ka saradnji sa institucijama van
granica Srbije odnosno Crne Gore. Godine koje su iza nas, ogranicavale su ili skoro
onemogucavale saradnju, koja se sada postepeno vraca. Institucije iz sveta sa
kojima saradujemo su:

» NG - Holandska multinacionalna finansijska organizacija sa kojom smo radili na
finansijskim due diligence za banke koje su spremane za privatizaciju

= EPIC (Bec) - investicioni fond sa austrijsko-¢eskim kapitalom, sa kojim smo vezani u
poslovima izrade due diligence i procene vrednosti kapitala. Koordinator: Boba Risti¢

= Pharos Group - Washington - investicioni fond iz USA za koji smo obavili
istrazivanja u dva preduzeca i za koji ¢emo dalje raditi. Koordinator: Snezana Kovijanic.

= School for advanced urban studies - University of Bristol, sa kojim smo radili
tokom 1991-92. godine na projektu razvoja male privrede i novih oblika vlasnistva u
Jugoistoc¢noj Evropi. Koordinator sa njihove strane: Will Burtlet.

= School for Entrepreneurship and Management - Crocow Univesity of

Economics sa kojim radimo na obrazovnim programima za menadZment malih
preduzeda u uslovima privatizacije. Koordinator: Zbignew Pascek, direktor skole.

= PIC GEA Colledge - Ljubljana sa kojima saradujemo na poslovima restrukturisanja
preduzecéa primenom preduzetnickog koncepta. Koordinator: Miroslav Glas.
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= Posebno naglasavamo veoma ozbiljne veze sa nasom dijasporom u inostranstvu, sto
smatramo predstavlja jedan od najvecih izvora potencijalnih investicija u srpsku privredu.
Isticemo cinjenicu da nam se do sada obracao veliki broj nasih ljudi iz inostranstva.

b. Saradnja sa drzavnim organima na nasim programima

U poslovima privatizacije i savetovanja klijenata ostvarujemo saradnju sa drZzavnim
organima. Te veze su Zive i neprekidno se nanovo intenziviraju kada treba
razmenjivati misljenja o zakonskim projektima, njihovom potencijalnom i prakti¢cnom
uticaju na privrednu praksu. U tom smislu isticemo saradnju sa sledec¢im institucija:

= Ministarstvo finansija Republike Srbije, sa kojim razmenjujemo svoja iskustva u
oblasti poreske politike i ocena dejstva pojedinih mera te politike na poziciju preduzeca. U
organizaciji INSTITUTA ZA EKONOMIKU I FINANSIJE godiSnje odrzimo po viSe strucnih
skupova na kojima savetujemo klijente, a na kojima znacajno ucesce imaju strucnjaci iz
ovog ministarstva.

= Ministarstvo ekonomije i regionalnog razvoja Republike Srbije, za koje smo
sacinili veliki broj procena vrednosti kapitala kao i programa privatizacije po
kojima su preduzeca pristupala privatizaciji. Tokom proteklih godina odrzali smo
viSe savetovanja i seminara na kojima smo savetovali menadZzment u
preduzec¢ima kako da pristupi promenama na najefektniji nacin.

= Ministarstvo za drzavnu upravu i lokalnu samoupravu Republike Srbije -
institucija sa kojom saradujemo u savetovanjima sa preduzecima ciji su osnivaci republika
i lokalna samouprava. INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE ima redovnu dugogodisnju
saradnju sa javnim preduzeéima za koje je uradio veliki broj projekata u vezi sa njihovom
procenom vrednosti, organizacijom, restrukturisanjem i racunovodstvenom organizacijom.

= Ministarstvo prosvete Republike Srbije, sa kojim zajednitki organizujemo dva
programa obrazovanja menadzmenta u obrazovnim organizacijama (neke programe
finansijski je podrzavala Svetska banka). Teme na kojima saradujemo odnose se na:
upravljanje, normativu i organizaciju, raCunovodstvo, poreze, privatizaciju.

= Ministarstvo omladine i sporta Republike Srbije, za koje smo radili na
konsultantstvu u organizaciji sportskih saveza u skladu sa potrebama poboljsanja sistema
finansijskog izveStavanja. Teme na kojima saradujemo odnose se na: upravljanje
sportskim organizacijama, organizacione aspekte delovanja sportskih saveza i sportskih
organizacija, probleme obracuna i racunovodstvene organizacije, poreska pitanja,
privatizaciju.

= Narodna banka Srbije - institucija sa kojom u dugom periodu saradujemo, jo$ od
perioda kada je bila savezna institucija. Tokom 1995. godine obavili smo za njene potrebe
obimna istrazivanja sa temom: Gde je obrtni kapital Jugoslavije?

» Ministarstvo za nauku i tehnoloski razvoj Republike Srbije - Saradnja sa ovim
ministarstvom je ostvarivana uglavnom na programima podrzavanja istrazivacke i
izdavacke aktivnosti Instituta.

= Nacionalna sluzba za zapoSljavanje RS i Beograda - Programi nade saradnje
obuhvataju obrazovne potrebe ljudi koji ¢ekaju posao. Do sada smo u viSe navrata izvodili
programe po kojima su se ljudi osposobljavali za preduzetnic¢ku akciju, za informatiku i za
racunovodstvo.

= Sportski savez Srbije - je institucija sa kojom koordinifemo svoje napore na
transformaciji sportskih organizacija. DugogodiSnja saradnja se sada kanaliSe u smeru
formiranja koncepcije privatizacije i restrukturisanja u sportu.
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II. ISKUSTVA U PROCENAMA IMOVINE I KAPITALA

1. Program procene imovine i kapitala

Na procenama kapitala i imovine INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE ima
tradiciju dugu dve decenije. Od osnivanja zapoceo je rad na programu procenjivanija,
a zahtevi za procenama su se neprekidno Sirili i diversifikovali. PoCetkom 90-ih
zahtevi su bili za procenom radi transformacije, sto je znacilo uglavnom radi prenosa
kapitala na zaposlene. Kasnije su te procene sluzile za prodaju kapitala najpre u
zatvorenim aranzmanima (uglavnom zaposlenima koji su realno uplacivali a ne samo
pasivno primali kapital) a kasnije u otvorenim procesima koje je organizovala drzava.

Institut je od pocetka uspostavio svoj program rada na poslovima procene,
formirajuéi stru¢ne ljude, organizujuéi ih u ekipe, radeéi na metodologiji i razvoju
znanja, razvijajuéi marketing i prihvatajuci poslove procenjivanja.

a. Procene kapitala

Prvi posao procenjivanja kapitala na masovnoj osnovi zapoceo je 1990, u skladu sa
saveznim Zakonom o kapitalu. Godinu dana potom dosao je Srpski zakon po kome
se procenjivao kapital uglavnom radi prenosa na zaposlene.

Pregled etapa masovnog procenjivanja kapitala u Srbiji

Period Zakonski osnov Institucija

1990-1991 Savezni zakon SFRJ Privredni sudovi

1991-1994 Srpski zakon Agencija za procenu kapitala RS
1994-1997 Period rev. Privatizacije Agencija za procenu kapitala RS
1997-2002 Zakon o transformaciji Agencija za procenu kapitala RCG
2002 - Zakon o privatizaciji Agencija za privatizaciju RS

U svim etapama masovnog pristupa procenjivanju drustvenog kapitala INSTITUT ZA
EKONOMIKU I FINANSIJE je imao aktivno ucesce i obavio je veliki broj procena. U
prvoj etapi obavljao je procene i u Crnoj Gori. Napominjemo da smo tokom
transformacije drustvenog u privatni kapital imali funkciju savetnika kod sledecih
institucija:

e Agencija za procenu kapitala RS 1990 - 2001
e Agencija za privatizaciju Crne Gore 1990 - 1997
e Agencija za privatizaciju RS 2002 - 2009

b. Procene imovine

Procena imovine je posao procenjivanja koji se odnosi samo na imovinske delove,
koji su u svim nasim procenama kapitala bili samo deo. Drugim recima, svaka
procena kapitala podrazumevala je uglavnom i procenu imovine.

Poslovi procene imovine, a koje smo obavljali, odnose se na:

e Procene u skladu sa MRS 16 koji se odnosi na nekretnine, postrojenja i
opremu;

e Procene imovine u celini ili u pojedinim delovima u cilju odredivanja
pocetne prodajne cene za potrebe javne prodaje na aukcijama, ili radi
odredivanja fer vrednosti u procesima prodaje koji su ve¢ obavljeni;

e Procene imovinskih delova (materijalnih i nematerijalnih) u cilju
dokapitalizacije.
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c. Ciljevi procenjivanja i klasifikacija procena

Procene imovine i kapitala izvode se u razli¢itim okolnostima, povodima i sa razlicitim
ciljevima. Opste je usvojen stav da se prema cilju procene diferenciraju metodologije
procene i sve procedure. Struka poslovnih finansija je u okviru sebe razvila posebnu
granu - proceniteljsku profesiju. Ova se bavi kodifikacijom posla i isprodukovala je
ogromnu literaturu i standarde za razlicite ciljeve procenjivanja.

Za nase pragmati¢ne potrebe procenjivanja sacinili smo i primenjujemo svoju
sopstvenu:

e Katalogizaciju i tipizaciju slu¢ajeva procenjivanja kapitala i imovine;

e Metodologiju procenjivanja, baziranu na opsteusvojenim preporukama i
razvijenim standardima procenjivanja, a izdiferenciranu prema posebnim
vrstama procene;

e Procedure procenjivanja kapitala i imovine i komunikacije sa stru¢nim

ljudima i menadzmentom u ekonomskim entitetima za koje izvodimo

procene.

PREGLED VRSTA PROCENE I OSNOVA ZA IZVODENJE

Okolnosti procenjivanja

< Primene standarda MRS/MSFI
posteno prikazivanje vrednosti u
finansijskim izvestajima

< Privatizacija drustvenog kapitala
za pripremu prodaje drustvenog kapitala -
aukcije ili tenderi

S Restrukturisanje
kada se vrsi veliko spremanje, kapital se
vrednuje u razli¢itim opcijama

< Statusne promene
spajanja i razdvajanja kapitala

2 Dokapitalizacija
u obavezama pri kupovini drustvenog
kapitala i u svim sluc¢ajevima kada se vrsi
dodavanje kapitala po odlukama

< Prodaje udela i obavezni otkupi
za potrebe ponude postojeéim akcionarima
za otkup akcija

S Stedaj
iz stecaja se izlazi bankrotstvom ili
reorganizacijom; i jedno i drugo traze
procenu kapitala

Ciljevi i primenljivi standardi

e Ispravno finansijsko izveStavanje
e  Fair vrednost
. MRS 16; Standardi IVSC

e  Ocena transferne vrednosti

e  Formiranje poletne vrednosti na tenderu i
aukciji

e  Zakonska akta koja normiraju procenu

. Donosenje strategijskih odluka prema opcijama
e  Standardi proceniteljske profesije

e  Ocene vrednosti kapitala koji se deli ili
pojedinacnih kapitala koji se spajaju
e  Standardi proceniteljske profesije

e  Procena materijalnih i nematerijalnih objekata
koji su predmet unosenja radi dokapitalizovanja

e  Standardi proceniteljske profesije

. Procene vrednosti koja se prodaje

e  Objektiviziranje prava na naknadu po
obaveznom otkupu

e  Standardi proceniteljske profesije

e  Procene likvidacione vrednosti
o Procena vrednosti po opcijama reorganizacije
¢ Nacionalni standardi
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2. Reference u poslovima procene

a. Procene kapitala u procesu privatizacije drustvenog kapitala

U poslovima procena radi privatizacije od 1990. godine uradili smo, prema statistici
kojom raspolazemo, procenu blizu 1000 preduzeca. Ovde dajemo pregled samo
nekoliko znacajnijih poslova u poslednjim godinama.

God

2003
2008
2002
2003
2004
2004
2005
2005
2006
2007
2007
2007

2008

2008
2008
2008
2008
2008
2009
2009
2009

Naziv firme

146 preduzeca sa liste za aukcijsku
prodaju 70% drustvenog kapitala
Pivara ,Celarevo" - Celarevo
Beogradski sajam - Beograd
~Knjaz Milos" - Arandelovac
,Vunizol* — Surdulica

»NiSka banka" - Ni$

»Radijator" - Zrenjanin
~Panonska banka" - Novi Sad
,Beohemija" - Beograd

,Parking servis" - Beograd
,Poliester" - Priboj

»Zlatara Majdanpek™ - Majdanpek

»,Gradina® - Beograd - Zemun

,Optika" - Beograd

,Verano motors"

,BAS" - Beograd

,Beograf* — Beograd

~Ecoagri Serbia" - Bela Crkva

»~Krusik akumulatori* - Valjevo
»ZANNINI" - Vrsac

Delatnost
Gradevinarstvo, trgovina,
proizvodnja i razno
Bezalkoholna pica
Usluge

Bezalkoholna pica
Gradevinski materijali
Finansije

Metalska proizvodnja
Finansije

Hemijska proizvodnja
Komunalne delatnosti
Proizvodnja

Metalska industrija

Gradevinarstvo

Usluge

Trgovina

Usluge

Grafika

Poljoprivreda
Proizvodnja akumulatora
Grafika

Svrha

Priprema za aukcijsku
prodaju kapitala
Privatizacija

Priprema za privatizaciju
Priprema za privatizaciju
Ponuda za preuzimanje
Priprema za privatizaciju
Priprema za ponudu
Priprema za prodaju
Ocena vrednosti
Finansijsko izveStavanje
Tenderska prodaja
kapitala

Procena u
restrukturisanju
Finansijsko izveStavanje
Priprema za privatizaciju
Finansijsko izveStavanje
Finansijsko izvestavanje
Priprema za prodaju
Finansijsko izveStavanje
Finansijsko izvestavanje
Provera vrednosti
kapitala radi prodaje

b. Procene nekretnine, postrojenja, opreme prema MRS 16

Poslovi procene imovine su redovno predmet procenjivanja u okviru procena
kapitala, jer je ova njen sastavni deo. Otuda je svaka od blizu 1000 procena kapitala
sadrzala i procenu imovine. Izvan toga, ilustrativno (dakle, ne ceo pregled) dajemo
ilustrativni pregled izvrSenih procena imovine.

God

2004
2004
2005
2005
2005
2006
2006
2006
2006
2006
2006

2007

2008
2008

2008
2008
2008
2009
2009
2009
2010
2010
2010

Naziv firme

»,Optika" - Beograd

»Yucom" - Tavankut

JFerbild* - Beograd

~Verano motors" - Beograd
,PKS Latex" — Cacak
»~Bannini* - Vrsac

»~Knjaz Milos" - Arandelovac
~Podzemna ekspl. uglja " - Resavica
»Sartid Metalac" - Razanj
~Hemofarm" - VrSac
»~Kolubara gas beton™ - Vreoci

»Sartid ste¢ajna masa" - Smederevo

»~Beograf Bukulja® - Beograd
~FEP™ — Donji Milanovac

»Privredna komora Srbije" - Beograd
»,Jarmenovci® - Jarmenovci

. Telefonrokabl® - Beograd

»IMS Institut" - Bela Crkva
~Synergetic" - Beograd

~Novkabel* - Novi Sad

»Briko spec" - Nis

.Zastava promet - Beograd

~PZP Valjevo" - Valjevo

Delatnost

Usluge

Poljoprivreda
Gradevinarstvo
Trgovina

Hemijska industrija
Konditorska industrija
Konditorska industrija
Rudarstvo
Sekundarne sirovine
Farmaceutika
Gradevinarstvo

Sekundarne sirovine

Graficka industrija
Metalska industrija

Usluge
Poljoprivreda
Gradevinarstvo
Usluge

Proizvodnja
Kablovska industrija
Promet nekretnina
Trgovina

Putari

Svrha

MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO
Hipotekarno obezbedenje
Procena opreme
Procena opreme
MRS 16 procena NPO
Prodaja imovine
MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO

Prodaja imovine u
stecaju

MRS 16 procena NPO
Prodaja imovine u
restrukturisanju

MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO
MRS 16 procena NPO
Procena opreme
MRS 16 procena NPO
Nekretnine

NPO
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2010 »Frigo Srem" - Irig Poljoprivreda NPO
2010 ~Resavica“ - Resavica Rudarstvo NPO
2010 JKP ,Niskogradnja®™ - Kragujevac Putari NPO
2010 ,Zastava metal" - Resavica Prerada maetala NPO
2010 ~Grampex" - Vrsac Poljoprivreda NPO
2010 JKP ,Kraljevica" - Zajecar Komunalna NPO

c. Procene imovine i pravnog lica kao stecajnog duzZnika

Ovaj posao ovavljamo za potrebe stecja koji vodi reorganizaciji ili bankrotstvu. U
prvom slucaju radimo na procenama radi oporavka, a u drugom radi ocene vrednosti
koje se uzimaju kao osnov za obracune radi likvidacije. Nasi klijenti u ovom
poslovima su:

e Agencija za privatizaciju, kada je ovoj poveren slucaj preduzeca u stecaju;

e Organi steCajnog postupka, kada se stecaj vodi pod nazorom suda.

God Naziv firme Delatnost Svrha

2007 ,Strela osiguranje®™ - Valjevo Finansije Likvidacija

2008 ,Bela stena" - Baljevac Rudarstvo Prodaja pravnog lica
2010 ~Kraguj® — Batocina Poljoprivreda Prodaja pravnog lica
2010 ~Lepenka" — N. Knezevac Preradivacka Prodaja pravnog lica
2010 ~NLB Nova penzija" Fond Likvidacija

d. Procene nekretnine, postrojenja i opreme radi hipoteka

Pretezni predmet procene radi uspostavljanja hipoteka na objektima Cine nekretnine.
Nas domen Cine pravna lica, pa ova Cesto daju pod hipoteku i svoje posebne linije ili
pojedina¢nu opremu, usled Cega su i ove stavke predmet procene.

God Naziv bake Sediste

1 Intesa Beograd
2 Komerdijalna banka Beograd
3 Unicredit banka Beograd
4 Fond za razvoj RS Beograd
5 NLB banka Novi Sad
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INSTITUT ZA EKONOMIKU | FINANSIJE

Beograd, Bulevar Mihajla Pupina 10 B/T tel. (011) 20 53 550; fax 20 53 590

LISTA OBAVLIENIH PROCENA IMOVINE I KAPITALA

(izvod sa referenc liste)

Grupa 66 . vodoprivredna pred. — 12 AP
GP 77 - delovi iz SFR] - 16 preduzeca AP

Grupa 13K - 18 preduzeéa - AP
Grupa 42 - 10 preduzeca — AP
Grupa 8K - 16 preduzeca - AP
Grupa 26 - 14 preduzeca — AP
Grupa 36 - 12 preduzeca — AP
Grupa 3K - 15 preduzeca - AP
Agro plus - Backa Palanka
Autoprevoz - Gornji Milanovac
Autoremont - Beograd
Autotehna - Topola

BAS - Beograd

Beogradski sajam - Beograd
Beograf - Beograd

Beohemija - Beograd

Beteks - Zemun

Branko Baji¢ - Indija
Buduénost - Paracin
Ciklonizacija - Novi Sad
Direkcija za izgradnju — Ni$
DIP - Mladenovac

Dvorana Doma sindikata — Beograd
EI Stampana kola - Ni§
Fabrika hartije - Cacak

Fagar - Podujevo

FCG - Beograd

Feldspat - Bujanovac

FMP - Beograd
Gradevinarstvo - Vladi¢in Han
Graditelj - Leskovac
Grafopromet - Cadak
Hemofarm - Vrsac

Hladnjaca "Vrsac" - Vrsac
HLC PKS - Cacak

IMS - Beograd

INKO - Indija

INOS - Beograd

Institut za istrazivanje trziSta - Beograd

Internacional - Beograd

Jedinstvo - S. Palanka

Jelovica - Kravujevac

JKP 6. oktobar - Kikinda

JKP 17. septembar - Gornji Milanovac
JKP Cistoc¢a - Kraljevo

JP Komunalac - Becej

JP Vodokanal - Novi Becej

JKP Obrenovac - Obrenovac

JKP Pijaca - Leskovac

JKP Toplana - Kraljevo

JKP Trznica - Novi Sad

JKP Vodokanal - Becej

JKP Vodovod - Kraljevo

JKP Vodovod - Leskovac

JKP Vodovod i kanalizacija — Zrenjanin
JP Vodovod - Nis

JP Direkcija za izgradnju - Kraljevo
JP Direkcija za izgradnju - Nis

JP Poslovni prostor - Krusevac

JP Poslovni prostor - Novi Beograd
JP Poslovni prostor - Novi Sad

JP Poslovni prostor - Zajecar

JP Putevi - Kraljevo

JP Urbanizam - Novi Sad

JP za gradevinsko zemljiSte — Kikinda
JUGINUS - Beograd
Jugoinspekt - Beograd
Jugokomerc - Cacak
Jugopapir - Beograd
Jugoremedija - Zrenjanin
Kablovi - Jagodina

KFT Inzinjering — Beograd
Knjaz Milo$ - Arandelovac
Kolektiv — Arandelovac
Kolubara Gas Beton - Vreoci
Lab - Podujevo

Lovéen - Podgorica

Lutrija Srbije - Beograd
Lutrija Beograd - Beograd
Mala Banjska - Zaocani
Mehanizacija - Vladi¢in Han
MIB - Blace

Morava - Jagodina
Namestaj - Novi Sad

Nas glas — Smederevo
Nemetali - Topola

Parking servis - Beograd
Partizan - Cadak

Partizan - Kragujevac
Pegaz - Ivanjica
Petrovaradin - Petrovaradin
PIK - Zemun

PIK PesSter - Sjenica

PKS - Latex - Cadak
Pobeda - Arandelovac
Podmladak - Beograd
Prodor - Novi Sad
Radijator - Zrenjanin

Radio S - Smederevo

Radio Smederevo — Smederevo
Savremena administracija - Beograd
Synergetik - Beograd

Srbija vode - Beograd

Stari grad - Cadak

Svetlost - Beograd

SZ “Institut” - Beograd
Tehnika - Beograd - 14 preduzeca
Telefonkabl - Beograd

TIB - Blace

Trikotaza — Novi Pazar
Ulpin-Manex - Leskovac
Utva silosi — Kovin

Uzor - S. Palanka

Verano motors - Beograd
VF - Zemun

Vunizol - Vlasotince
Zlatibor - Uzice

ZUP - Beograd
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IDENTIFIKACIONI PODACI

Administrativna identifikacija

Naziv firme

Adresa

Direktor

Pravna forma

PIB

Maticni broj

Tekudi racun

Devizni - racun IBAN
Intesa banca

Registracijski broj

Sifra delatnosti
Komunikacije

Veb sajt

E-mail

Tel/fax

Profesionalna licenca
Licenca za procenu kapitala

Resenje ministarstva

Prostorni kapacitet

® |okacacija - zvani¢na

® |okacija - radna adresa

® Povrsina poslovnog prostora

Informacioni sistem
®  Kompjuterizacija

® Software - legalnost
® Software — programi

Finansijski kapacitet

®  Godisnji promet u 2009.
®  Finansijska stabilnost

®  Finansijska uspesnost
Organizacija

® Kvalitet

® Naglasak

INSTITUT ZA EKONOMIKU I FINANSIJE d.o.0.
Bulevar Mihajla Pupina 10 B/I, 11070 Novi Beograd
Dr Miroslav M. Milojevi¢

Drustvo sa ograni¢enom odgovornoscu
100134767

07425449

160-7932-45

RS35160005080000017088

SW DBDBCSBG

6009188418

07425449

www.ief.rs

office@ief.rs
011 20 53 550; 011 20 53 590

Resenje ministra za ekonomsku i vlasnicku
transformaciju Republike Srbije

broj 01-023-618/97, od 20.10.1997. godine, red. br.
31

Objavljeno u Sluzbenom glasniku br. 51/97

Bulevar umetnosti 27/1, 11070 Novi Beograd
Bulevar Mihajla Pupina 10 B/I, 11070 Novi Beograd
650 kv. m.

Potpuno kompjuterizovan sistem rada
Legalizovani software
Interno izgraden software za konsalting

450.000 EUR
Sasvim stabilni i finansijski samostalni
Uspesni

Interni sistem kvaliteta
Obrazovanje kao kritican faktor kvaliteta
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