AKCIONARSKO DRUSTVO LUKA SENTA

PristaniSna 1, Senta
MB: 08052590

PROCENA VREDNOSTI AKCIJE

Pali¢, 08.11.2024. godine



Sadrzaj

LPRILOZL ...t e e e e e e et e e ea e e e e e e enaees 3
2 UVODNE KONSTATACHE ...ttt e e e e 4
2.1 Ciljevi procene VrednoSsti @KCIJE ... .uuiiiiuriiieiiiie ettt e e e et re e e e abre e e e abae e e e abaeeeennrees 4
D A o Yo [ 0 1=y o o 1ol Y o =T PP 4
2.3 Termin Na KOji S& ProCeNa O0NOSI...cccccuuriiiiiiiieeeiiieeeeriieeeerreeeesaee e e sbreeesssbee e s ssabeeesssabeeessnsbeeessnnsees 4
PV 1= o Yo [N o o Tol=] o =T RR 4
2.5 0graniCenje NAMENE OVE PrOCENE ....cuuveeeeirrreeeirteeeeiitreeeeaisreeeesssseeeeassteeesssssssesassesessssseessessssesssssens 4
2.6 DokUMENtacioNa OSNOVA PrOCENE.....ccuutiieeireeeeiitteeeitreeeestteeeesareeeesssaeessasseeeesssseeeessseeesessseeesesnsees 4
A 0 o T= {01V oY 4 g Yo 11 u PRSP 5
2.8 POzicCija ProCenitelja U PrOCENI ..ccuviii ettt ettt e et e et e e e e sab e e e e e abaeeeeenbaeeeennreeeeennsens 5
PN O] d - oot 1Y [V ol I -1 4 o 1 PO PRSP 5
3 IDENTIFIKACIONI PODACI DRUSTVA | EMITOVANIH AKCIJA ................. 7
3.1 EMItOVANE @KCIJE weveeeiiiiiiiieiiiie e ectee ettt e et e e et e e e s aae e e e s b beeeesbbae e e e abeeeeennbeeeeenreeeeennrees 7
3.2 VIQSNICKA STIUKLUG c...eieiiiieeiieeeite ettt ettt ettt e st e e bt e e st e e s bt e e sabeesabeeesabeesabaeesnbeesbeeesaseenns 8
3.3 MIBNAAZMENT ...ttt ettt h ettt et e b e s bt e s ae e e ae e et e e bt e ebeesheesabeeabe e be e beesbeeeneeenreenteen 8
A NOMINALNA | TRZISNA VREDNOST AKCHE .....oevieeieeeeeieeeeeeeeeeee e 9
4.1 NomiNalNa VredNOSt @KCIJE......ueeiiiciiieeieriie ettt ettt e e e tee e e etre e e e et ee e e e e beeeeeeabaeeeeenseeeeennsens 9
L A1 o RV € =o [ To 1 A=Y ol | PP PR 9
5 METODE PROCENE VREDNOSTI KAPITALA ...coueiieiiieeieeiiecte e, 10
6 PROCENA VREDNOSTI AKCIJE — METODA KNJIGOVODSTVENE ......... 11
VREDNOSTI ettt et e e e e e e e s e e e aan s 11
6.1 Bilans stanja i bilans uspeha za period 2019-2021 godina................... Error! Bookmark not defined.
6.2 Knjigovodstvena vrednost Kapitala ........ccoeeuieiiieiiie e 17
7 PROCENA VREDNOSTI AKCIJE — METODA DISKONTOVANIH .............. 20
NOVCANIH TOKOVA ..ottt ettt sttt 20
7.1 MetodolOSKE PretPOStAVKE. .....ccccvieieeciiee ettt ccttee ettt e e e eee e e e ebae e e e saba e e e ssabaeeeeenbaeesssnbeeeeensens 21
7.2 Ostvareni i projektovani bilans USPENa .........coi i e s 22
7.3 Projektovani obrtni Kapital..........ceeiiiioiiiiiiiee e e e e e aae s 22
7.4 Projektovani plan kapitalnih Ulaganja .......cceeeiioiiii i 23
7.5 Projektovani NOVEANT tOKOVI ....cccuieiiiiiiiic ettt ettt e e e re e e e bte e e e sarae e e earees 23
7.6 Diskontna stopa - Izracun prosecnih ponderisanih troskova kapitala (WACC):.......ccccveeeeecrieeeennee. 24
7.7 KalKulacija CBNE QU ..oeeeeieeeeieie ettt e e e e e s e e e e e e st e e e e e e e e esnnstaeeeeeeeseennnsrennees 24
7.8 Kalkulacija cene sopstvenog Kapitala ........ccueiiieiiieiiciiee e e 25
7.9 KalKUIACI A WACKC ...ttt ettt e e e e e e e tre e e e e e e e e s bt aeeeeeeeeesasntaaaeeeaeasesannssaaaaseaeseeannsssnnees 26

LUKA SENTA AD -procena vrednosti akcije 2



7.10 Kalkulacija rezidualng VredNOSti.......ccuuiiiiiiiiie ettt ettt e e eate e e e e rata e e e enraeeeeaes

7.11 Konacan rezultat metode diskontovanih nov€anih tokova .........ccccoecveiiiiciei i, 27
B ZAKLIUCAK ettt et e e e e e e e e ae e e e aeeas 28
0 I 78 AN A SRS 29
1 PRILOZI
1) ResSenje Ministarstva Pravde Republike Srbije o imenovanju sudskog vestaka
2) Zvanicni zavrsni racuni (bilans stanja i bilans uspeha) za 2021.-2023 godinu
3) Bruto-bilans (Zakljucni list) Drustva na dan 31.12.2023. godine
4) Bruto-bilans (Zakljucni list) Drustva na dan preseka 30.09.2024. godine
5) Planovi (pretpostavke) Drustva o buduéem poslovanju za narednih 6 godina
6) Odluka o ukljucivanju akcija na vanberzansko trziste Beogradske berze
7) Pregled registrovanih hartija od vrednosti kod Centralnog Registra HoV
8) Statisticki prikaz vlasnistva Drustva kod Centralnog Registra HoV
9) Spisak racuna iz evidencije Narodne banke Srbije
LUKA SENTA AD -procena vrednosti akcije 3



2 UVODNE KONSTATACUE

2.1 Ciljevi procene vrednosti akcije

Procena vrednosti akcije akcionarskog drustva LUKA SENTA AD Senta (u daljem tekstu: Drustvo) vrsi se u
skladu sa ¢lanovima 516. i 475. Zakona o privrednim drustvima (,Sluzbeni glasnik RS, broj 36/2011,
99/2011, 83/2014/ - dr. zakon 5/2015, 44/2018, 95/2018, 91/2019 i 109/2021) u cilju utvrdivanja
knjigovodstvene i procenjene vrednosti akcija, zbog pripreme Drustva za realizaciju postupka prinudnog
otkupa akcija.

2.2 Predmet procene

Predmet procene ¢ini ukupni kapital Drustva podeljen na akcije, odnosno vrednost jedne akcije u skladu
sa medunarodnim racunovodstvenim standardima, pri ¢emu su primenjene dve standardne metode
procene vrednosti: Knjigovodstvena vrednost i metoda Diskontovanih Novcanih Tokova.

Procenitelj je izvrsSio i odgovarajuca istrazivanja kako bi doSao do nominalne i trziSne vrednosti, radi
njihovog uzimanja kao komparativa.

2.3 Termin na koji se procena odnosi

Procena kapitala, odnosno vrednosti akcija kojim Drustvo raspolaze obavljena je sa vazenjem na dan
30.09.2024. godine. Ovaj termin zadovoljava zakonski kriterijum za izbor termina za procenu vrednosti,
odnosno imovine i obaveza.

2.4 Metode procene

U skladu sa ciljevima kojima ova procena sluzi, primenjene su dve osnovne metode procene vrednosti
akcija:

* Knjigovodstvena vrednost;
*  Prinosni metod — Diskontovani Novcéani Tok (DNT).

2.5 Ogranicenje namene ove procene

Ovde prezentovani rezultat procene vrednosti akcije ograni¢en je svrhom radi koje se izvodi, kao i
vremenskim momentom na koji se odnosi.

2.6 Dokumentaciona osnova procene

Za procenu vrednosti akcije Drustva koris¢ena je dokumentacija koja sluZzi kao neophodna informaciona
osnova za utvrdivanje vrednosti, a Cine je:

ResSenje Ministarstva Pravde Republike Srbije o imenovanju sudskog vestaka
Zvanicni zavrsni racuni (bilans stanja i bilans uspeha) za 2021-2023. godinu
Bruto-bilans (Zaklju¢ni list) Drustva na dan 31.12.2023. godine

Bruto-bilans (Zakljucni list) Drustva na dan preseka 30.09.2023. godine

5. Planovi (pretpostavke) Drustva o buduc¢em poslovanju za narednih 6 godina

PN
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Odluka o uklju¢ivanju akcija na vanberzansko trZiste Beogradske berze
Resenje o isklju¢enju akcija izdavaoca sa trzista Beogradske berze
Pregled registrovanih hartija od vrednosti kod Centralnog Registra HoV
Statisticki prikaz vlasnistva Drustva kod Centralnog Registra HoV

10. Spisak racuna iz evidencije Narodne banke Srbije

O N

2.7 Odgovornosti
Procenitelj je odgovoran za kvalitet izvrSene Procene.

Drustvo (Narucilac) je odgovorno za verodostojnost i kvalitet prezentovanih podataka i informacija.

2.8 Pozicija procenitelja u proceni
Procenitelj nastupa u poslu vrednovanja akcija Drustva u svojstvu:

* Samostalnog, nezavisnog i nepristrasnog procenitelja kapitala, odnosno vrednosti akcija Drustva,
rukovodedi se kodeksima ponasanja koji vaZe za profesiju procenitelja,

* Lica, interesno nezavisnog u odnosu na Drustvo koje se procenjuje, kao i sa punim odsustvom
interesa u bilo kakvim transakcijama akcija ovog Drustva,

* Strogo poverljivog ¢uvara poslovne tajne klijenta, usled ¢ega sve materijale, nalaze i misljenja koja
se ti¢u predmetnog Drustva ne obelodanjuje, ili to ¢ini samo uz izri¢ito odobrenje organa Drustva.

2.9 Ogranicavajudi faktori
Procena u ovom lzvestaju pripremljena je i treba je koristiti imajudi u vidu sledece ogranicavajuce faktore:

*  Ovaj lzvestaj o proceni se odnosi iskljucivo na datum procene naveden u lzvestaju;

*  Ovaj lzvestaj nije namenjen i ne treba ga koristiti u bilo koju drugu svrhu izuzev one navedene
u lzvestaju;

* Procena je izvrSena na osnovu informacija koje su definisane i bile poznate Procenitelju u
vreme izrade lzvestaja. Zakljuéci i analize predstavljene u ovom lzvesStaju ne odraZavaju
dogadaje i okolnosti koje mogu nastati nakon dana izdavanja lzvestaja;

* Analize, saveti, preporuke, misljenja ili zaklju€ci nisu namenjeni, niti treba da budu shvaceni
od strane korisnika kao bilo kakav investicioni savet. Analize, saveti, preporuke, misljenja ili
zakljucci predstavljaju misljenje Procenitelja na osnovu informacija dobijenih od Drustva,
njegovih predstavnika i drugih javno dostupnih izvora;

* Ovaj lzvestaj nije namenjen daljoj distribuciji ili publikaciji i ne sme se koristiti, ¢ak ni u
skra¢enom obliku, u svrhe razli¢ite od gore navedenih bez odobrenja Procenitelja ili Narucioca
procene. Kao autor ovog lzvestaja, Procenitelj ne snosi bilo kakvu odgovornost, niti prihvata
obaveze po osnovu eventualnih gubitaka na racun rukovodstva ili vlasnika Drustva ili bilo kog
drugog lica, uzrokovanih odlukama koje bi rezultirale iz bilo koje povrede odredaba navedenih
u ovom paragrafu;

*  Obavljene su konsultacije sa ovla§¢enim licima Drustva u vezi sa proslim, sadasnjim i buduéim
poslovnim rezultatima i Procenitelj smatra da su informacije, dobijene na ovaj nacin, istinite i
kompletne bez dodatne provere;
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*  Procenitelj nije sproveo reviziju niti nezavisnu proveru podataka koriséenih u lzvestaju. U
skladu sa tim, Procenitelj ne izraZzava misljenje niti pruza bilo kakav vid uveravanja u smislu
tacnosti i objektivnost dobijenih podataka;

*  Finansijski izvestaj na kojima je bazirana Procena je zakljucni list na dan 30.09.2024.

* Koris¢ene projekcije i pretpostavke na kojima je zasnovan lzvestaj dobijeni su od strane
ovlaséenih lica Drustva. Procenitelj ne preuzima bilo kakvu odgovornost za ta¢nost podataka
niti za ostvarenje prezentovanih projekcija.
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3 IDENTIFIKACIONI PODACI DRUSTVA | EMITOVANIH AKCIJA

Pun naziv
Skraéeni naziv
Pravni status
Adresa i sediSte
Maticni broj
PIB
Datum osnivanja
Sifra delatnosti
Naziv delatnosti

Direktor — Lice ovlaséeno za
zastupanje

Osoba za kontakt
Telefon/Fax

Mob

E-mail adresa

Web-sajt

Tekudi racuni i banke kod
kojih se vode

Emitovane akcije

Broj izdatih hartija
CFl kod

ISIN

Vrsta i klasa hartije

Prava iz akcija

AKCIONARSKO DRUSTVO LUKA SENTA, SENTA
LUKA SENTA AD

Akcionarsko drustvo

Pristanisna 1, Senta

08052590

101099680

23.01.1974. godine

5224

Manipulacija teretom

Stevan Tomi¢, direktor

Stevan Tomi¢, direktor

024/815-233

apr@luka-senta.rs

205-70100361254-96 NLB Komercijalna Banka ad Beograd
340-1000022139-50 OTP Banka Srbija a.d. Novi Sad

205-200845-20 TP NLB Komercijalna Banka ad Beograd
155-41643-17
340—1000022136-59

392,173
ESVUFR
RSPPOTE71066
Obicne akcije

Pravo na upravljanje, dividendu, u¢esce u ste¢ajnoj masi
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3.1 Vlasnicka struktura

RB ‘ Ime / Naziv Broj akcija Udeo u vilasnistvu

1. | Euro Gas 138.939 35,42799

2. | Vojni¢ Purcar Tomislav 122.465 31,22729

3. | Euro Petrol 98.000 24,98897

4. | Aroksalasi Imre 27.215 6,93954

5. | Ostali akcionari sa manjim uceséem 5.554 1,41621
UKUPNO: 392.173 100,00

Akcionari
m Euro Gas = Vojni¢ PurCar Tomislav = Euro Petrol = AroksalaSilmre = Ostali akcionari

3.2 Menadiment

DIREKTORI

Ime i prezime ‘ Pozicija

STEVAN TOMIC

Generalni direktor

ZORAN DER

Direktor

TOMISLAV VOJNIC PURCAR

Direktor
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4 NOMINALNA | TRZISNA VREDNOST AKCIJE

4.1 Nominalna vrednost akcije

Drustvo je emitovalo 392.173 akcija, nominalne vrednosti jedne akcije od 500,00 RSD, sa sledeéim
karakteristikama (prema podacima Centralnog registra hartija od vrednosti):

ISIN RSPPOTE71066 CFl kod ESVUFR RG]
FISN
Valuta RSD Ukupno emitovano 392.173

Nominalna 500,00 Ukupna nominalna 196.086,500,00
vrednost jedne

vrednost

hartije

Opis CFI Obic¢ne akcije, Akcija sa pravom glasa (svaka akcija nosi jedan glas), Slobodno
(neograniceno) raspolaganje, U potpunosti otplaceno, Registrovano (hartija od
vrednosti je registrovana na ime vlasnika u knjigama emitenta ili registracionog
tela i moZe se preneti na drugog vlasnika samo uz dozvolu registrovanog vlasnika)

Izvor: www.crhov.rs

4.2 TrzisSna vrednost akcije

Odlukom Beogradske berze a.d. Beograd broj 2345 od 16.10.2006. godine, akcije lzdavaoca LUKA SENTA AD

Senta su uvrstene na slobodno berzansko trziste akcija, gde je prvo trgovanje zakazano za 24.10.2006.

godine. LUKA SENTA AD -procena vrednosti akcije 10Dana 29.12.2022. godine Beogradska berza a.d. Beograd

donela je Odluku o razvrstavanju hartija od vrednosti na segmente regulisanog trzista i MTP Belex, gde je
danom razvrstavanja utvden 09.01.2023. godine i kojom je LUKA SENTA AD SENTA ukljucena na trzisni

segment Open market. Poslednja zabeleZena cena na Beogradskoj berzi iznosi 400,00 dinara. Podaci o broju
istrgovanih akcija u prethodnih 6 meseci:

Period Broj registrovanih akcija % Broj trgovackih dana

01/04-30/04/2024 0 0

01/05-31/05/2024

01/06-30/06/2024

01/07-31/07/2024

01/08-31/08/2024

oO|O|lO0|O|O
oO|O|lO0O|O|OC|O
oO|lO0O|lO0|O|O

01/09-30/09-2024

lzvor: www.belex.rs
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Procenitelj konstatuje da nije ispunjen uslov za odredivanje trziSne vrednosti akcije na osnovu ¢lana 259 stav
1 Zakona o privrednim drustvima koji glasi: “ TrziSna vrednost akcija javnog akcionarskog drustva utvrduje se
kao ponderisana proseCna cena ostvarena na regulisanom trziStu, odnosno multilaterarnoj trgovackoj
platformi, u smislu zakona kojim se ureduje trziSte kapitala, u perodu od Sest meseci koji prethodi danu
donosenja odluke kojom se utvrduje trziSna vrednost akcija, pod uslovom da je u tom perodu ostvareni obim
prometa akcijama te klase na trzistu kapitala predstavljao najmanje 0,5% ukupnog broja izdatih akcija te klase
i da se u tom periodu trgovalo vise od 1/3 trgovackih dana na mese¢nom nivou.”

5 METODE PROCENE VREDNOSTI KAPITALA

Procena vrednosti kapitala se radi u skladu sa medunarodnim ra¢unovodstvenim standardima.

Postoje tri tradicionalna pristupa proceni vrednosti koji se mogu koristiti za utvrdivanje vrednosti kapitala
privrednog drustva:

* Knjigovodstvena Vrednost (KV)
*  Prinosni metod — Diskontovani Nov¢ani Tokovi (DNT)

U okviru navedenih pristupa, mogu se koristiti razli¢iti metodi za procenu vrednosti. Sledi pregled ova tri
pristupa:

METOD KNJIGOVODSTVENE VREDNOSTI
Knjigovodstvena vrednost kapitala se dobija tako, Sto se na dan procene, ukupna aktiva umaniji za iznos
dugorocnih rezervisanja i obaveza, odloZenih poreskih obaveza i kratkoro¢nih obaveza.

TROSKOVNI PRISTUP

Troskovni pristup polazi od principa supstitucije, odnosno od pretpostavke da razboriti kupac neée platiti
vise nego $to bi ga kostalo da zameni/reprodukuje predmetnu imovinu. Ovaj pristup utvrduje trzisnu
vrednost Drustva korigovanjem bilansa stanja Drustva njihovim trZiSnim vrednostima. Ovaj pristup se
bazira na identifikaciji i proceni kompletne imovine i obaveza Drustva. Troskovni pristup se bazira na
proceni svake stavke bilansa stanja. Nedostatak troskovnog metoda je njegova inherentna stati¢nost, jer
taj metod odreduje vrednost kapitala na odredeni datum bez uzimanja u obzir buducih efekata poslovanja
Drustva.

PRINOSNI PRISTUP

Prinosnim pristupom se utvrduje trziSna vrednost bazirana na vrednosti ekonomske dobiti koje Drustvo
ocekuje da stvori u buduénosti. IzvrSena analiza se zasniva na slobodnim novéanim tokovima dostupnim
svim izvorima kapitala kao adekvatnoj meri ekonomske dobiti. Analiza slobodnog novcanog toka razmatra
sadasnju vrednost dve komponente, (i) projektovanih slobodnih novéanih tokova u definisanom periodu
projekcije, i (ii) rezidualne vrednosti. Ocekivani slobodni novcani tokovi ¢e uzeti u obzir istorijske podatke i
projekcije menadZmenta Drustva. Rezidualna vrednost predstavlja buduce slobodne novéane tokove
Drustva nakon projektovanog perioda. Rezidualna vrednost se izracunava koriste¢i metod perpetuiteta ili
izlazni multiplikator, koji kapitalizuje slobodne novcane tokove u poslednjoj godini projekcije. Projektovani
slobodni novcani tokovi i rezidualna vrednost se onda diskontuju na sadasnju vrednost primenom
adekvatne diskontne stope.
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U ovom konkretnom slucaju, za procenu vrednosti kapitala Drustva, koristiée se:

metoda Diskontovanih Novcanih Tokova (DNT)

6 PROCENA VREDNOSTI AKCIJE — METODA KNJIGOVODSTVENE
VREDNOSTI

6.1 Bilans stanja i bilans uspeha za period 2021-2023 godina

BILANS STANJA

AKTIVA

Upisani a neuplaéeni kapital 001 0 0 0
STALNA IMOVINA 002 220.384 215.199 3.839
NEMATERIJALNA IMOVINA 003 0 0 0
Ulaganja u razvoj 004 0 0 0
Koncesije, patenti, licence, robne i usluzne 005 0 0 0
marke, softer i ostala nematerijalna imovina

Guduvil 006 0 0 0
Nematerijalna imovina uzeta u lizing i 007 0 0 0
nematerijalna imovina u pripremi

Avansi za nematerijalnu imovinu 008 0 0 0
NEKRETNINE, POSTROJENJA | OPREMA 009 219.722 214.990 3.839
Zemljiste i gradevinski objekti 010 164.198 160.863 0
Postrojenja i oprema 011 49.559 50.419 0
Investicione nekretnine 012 1.964 1.940 0
Nekretnine, postrojenja i oprema uzeti u lizing i 013 4.001 1.768 0
nekretnine, postrojenja i oprema u pripremi

Ostale nekretnine, postrojenja i oprema i 014 0 0 0
ulaganja na tudim nekretninama, postrojenjima

i opremi

Avansi za nekretnine, postrojenja i opremu u 015 0 0 0
zemlji

Avansi za nekretnine, postrojenja i opremu u 016 0 0 0
inostranstvu

Bioloska sredstva 017 0 0 0
DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI | 018 662 209 0
DUGOROCNA POTRAZIVANJA

Ucesca u kapitalu pravnih lica (osim ucesca u 019 0 0 0
kapitalu koja se vrednuju metodom ucesca)

Ucesca u kapitalu koja se vrednuju metodom 020 203 203 0
ucesca

Dugorocni plasmani maticnom, zavisnim i 021 0 0 0
ostalim povezanim licima i dugoroc¢na

potrazivanja od tih lica u zemlji
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Dugoroc¢ni plasmani matichom, zavisnim i 022 0 0 0
ostalim povezanim licima i dugorocna
potrazivanja od tih lica u inostranstvu
Dugorocni plasmani (dati krediti i zajmovi) u 023 0 0 0
zemlji
Dugorocni plasmani (dati krediti i zajmovi) u 024 0 0 0
zemlji u inostranstvu
Dugorocna finansijska ulaganja (hartije od 025 0 0 0
vrednosti koje se vrednuju po amortizovanoj
vrednosti)
Otkupljene sopstvene akcije i otkupljeni 026 0 0 0
sopstveni udeli
Ostali dugorocni finansijski plasmani i ostala 027 459 6 0
dugorocna potrazivanja
Dugorocna aktivna vremenska razgranicenja 028 46 0
OdloZena poreska sredstva 029 0 0 0
OBRTNA IMOVINA 030 54.754 59.623 8.505
ZALIHE 031 32.555 31.660 3.812
Materijal, rezervni delovi, alat i sitan inventar 032 401 274 0
Nedovrsena proizvodnja i gotovi proizvodi 033 0 0 0
Roba 034 32.060 31.203 0
Placeni avansi za zalihe i usluge u zemilji 035 94 80 0
Placeni avansi za zalihe i usluge u inostranstvu 036 0 103 0
Stalna imovina koja se drZi za prodaju i 037 0 0 0
prestanak poslovanja
POTRAZIVANJA PO OSNOVU PRODAJE 038 20.602 24.158 3.252
Potrazivanja od kupaca u zemlji 039 20.480 23.766 0
Potrazivanja od kupaca u inostranstvu 040 0 0 0
Potrazivanja od mati¢nog, zavisnih i ostalih 041 122 392 0
povezanih lica u zemlji
Potrazivanja od maticnog, zavisnih i ostalih 042 0 0 0
povezanih lica u inostranstvu
Ostala potrazivanja po osnovu prodaje 043 0 0 0
OSTALA KRATKOROCNA POTRAZIVANJA 044 333 359 673
Ostala potrazivanja 045 186 273 0
PotraZivanja za viSe placen porez na dobitak 046 147 83 0
PotraZivanja po osnovu preplaéenih ostalih 047 0 3 0
poreza i doprinosa
KRATKOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI 048 0 0 50
Kratkorocni krediti i plasmani — maticno i 049 0 0 0
zavisna pravna lica
Kratkorocni krediti i plasmani — ostala povezana 050 0 0 0
lica
Kratkorocni krediti, zajmovi i plasmani u zemlji 051 0 0 0
Kratkorocni krediti, zajmovi i plasmani u 052 0 0 0
inostranstvu
Hartije od vrednosti koje se vrednuju po 053 0 0 0
amortizovanoj vrednosti
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Finansijska sredstva koja se vrednuju po fer 054 0 0 0
vrednosti kroz bilans uspeha

Otkupljene sopstvene akcije i otkupljeni 055 0 0 0
sopstveni udeli

Ostali kratkorocni finansijski plasmani 056 0 0 0
Gotovina i gotovinski ekvivalenti 057 688 2.884 673
Kratkorocna aktivna vremenska razgranicenja 058 576 562 45
UKUPNA AKTIVA 059 275.138 274.822 14.514
Vanbilansna aktiva 060 51.988 0 0
PASIVA

KAPITAL 0401 217.168 108.661 7.125
Osnovni kapital 0402 199.262 199.262 1.102
Upisani a neuplaceni kapital 0403 0 0 0
Emisiona premija 0404 0 0 0
Rezerve 0405 0 0 0
Pozitivne revalorizacione rezerve i nerealizovani 0406 0 0 4.756
dobici po osnovu finansijskih sredstava i drugih

komponenti ostalog sveobuhvatnog rezultata

Nerealizovani gubici po osnovu finansijskih 0407 375 595 0
sredstava i drugih komponenti ostalog

sveobuhvatnog rezultata

NERASPOREDENI DOBITAK 0408 18.281 18.774 1.267
Nerasporedeni dobitak ranijih godina 0409 16.451 18.281 0
Nerasporedeni dobitak tekuce godine 0410 1.830 493 0
Ucesce bez prava kontrole 0411 0 0 0
GUBITAK 0412 0 0
Gubitak ranijih godina 0413 0 0 0
Gubitak tekuce godine 0414 0 0 0
DUGOROCNA REZERVISANJA | DUGOROCNE 0415 8.150 3.406 0
OBAVEZE

DUGOROCNA REZERVISANJA 0416 1.682 1.739 0
Rezervisanja za naknade i druge beneficije 0417 1.682 1.739 0
zaposlenih

Rezervisanja za troskove u garantnom roku 0418 0 0 0
Ostala dugorocna rezervisanja 0419 0 0 0
DUGOROCNE OBAVEZE 0420 6.468 1.667 0
Obaveze koje se mogu konvertovati u kapital 0421 0 0 0
Dugorocni krediti i ostale dugoro¢ne obaveze 0422 0 0 0
prema mati¢nom, zavisnim i ostalim povezanim

licima u zemlji

Dugorocni krediti i ostale dugoroc¢ne obaveze 0423 0 0 0
prema matichom, zavisnim i ostalim povezanim

licima u inostranstvu

Dugorocni krediti, zajmovi i obaveze po osnovu 0424 6.250 1.667 0
lizinga u zemlji

Dugorocni krediti, zajmovi i obaveze po osnovu 0425 0 0 0
lizinga u inostranstvu

Obaveze po emitovanim hartijama od vrednosti 0426 0 0 0
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Ostale dugorocne obaveze

Dugorocna pasivna vremenska razgranicenja
Odlozene poreske obaveze

Dugorocni odlozeni prihodi i primljene donacije
KRATKOROCNA REZERVISANJA | KRATKOROCNE
OBAVEZE

Kratkorocna rezervisanja

KRATKOROCNE FINANSIJSKE OBAVEZE
Obaveze po osnovu kredita prema maticnom,
zavisnim i ostalim povezanim licima u zemlji
Obaveze po osnovu kredita prema maticnom,
zavisnim i ostalim povezanim licima u
inostranstvu

Obaveze po osnovu kredita i zajmova od lica
koja nisu domace banke

Obaveze po osnovu kredita od domacih banaka
Krediti, zajmovi i obaveze iz inostranstva
Obaveze po kratkorocnim hartijama od
vrednosti

Obaveze po osnovu finansijskih derivata
Primljeni avansi, depoziti i kaucije

OBAVEZE 1Z POSLOVANJA

Obaveze prema dobavljacima — maticna, zavisna
pravna lica i ostala povezana lica u zemlji
Obaveze prema dobavljacima — maticna, zavisna
pravna lica i ostala povezana lica u inostranstvu
Obaveze prema dobavljacima u zemlji

Obaveze prema dobavlja¢ima u inostranstvu
Obaveze po menicama

Ostale obaveze iz poslovanja

OSTALE KRATKOROCNE OBAVEZE

Ostale kratkorocne obaveze

Obaveze po osnovu poreza na dodatu vrednost i
ostalih javnih prihoda

Obaveze po osnovu poreza na dobitak

Obaveze po osnovu sredstava namenjenih
prodaji i sredstava poslovanja koje je
obustavljeno

Kratkorocna pasivna vremenska razgranicenja
Gubitak iznad visine kapitala

UKUPNA PASIVA

Vanbilansna pasiva

0427
0428
0429
0430
0431

0432
0433
0434

0435

0436

0437
0438
0439

0440
0441
0442
0443

0444

0445
0446
0447
0448
0449
0450
0451

0452
0453

0454
0455
0456
0457

218

12.254

37.566

15.000

1.094
13.007
7.071

793

0
275.138
51.988

12.553

41.422

12,917

636
22.218
9.372

12.804

42
5.003
4.394

639

618

0
274.822
108.661

o Oo/o o

7.389

o

o o o o

1.723
0

0
14.514

BILANS USPEHA

POSLOVNI PRIHODI
PRIHODI OD PRODAJE ROBE

1001
1002

226.985
163.840

252.681
198.033

23.817
23.345
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Prihodi od prodaje robe na domacéem trzistu 1003 163.840 | 198.0330 0
Prihodi od prodaje robe na inostranom trzistu 1004 0 0 0
PRIHODI OD PRODAIJE PROIZVODA | USLUGA 1005 57.293 52.636 0
Prihodi od prodaje proizvoda i usluga na 1006 57.293 52.636 0
domacem trZistu

Prihodi od prodaje proizvoda i usluga na 1007 0 0 0
inostranom trzistu

Prihodi od aktiviranja ucinaka i robe 1008 1.920 10 0
Povecanje vrednosti zaliha nedovrsenih i 1009 0 0 0
gotovih proizvoda

Smanjenje vrednosti zaliha nedovrsenih i 1010 0 0 0
gotovih proizvoda

Ostali poslovni prihodi 1011 3.932 2.002 0
Prihodi od uskladivanja vrednosti imovine (osim 1012 0 0 0
finansijske)

POSLOVNI RASHODI 1013 225.138 249.276 18.778
Nabavna vrednost prodate robe 1014 122.708 139.725 11.106
Troskovi materijala, goriva i energije 1015 24.375 30.132 849
TROSKOVI ZARADA, NAKNADA ZARADA | OSTALI 1016 49.350 45.059 5.147
LICNI RASHODI

Troskovi zarada i naknada zarada 1017 41.297 37.590 0
Troskovi poreza i doprinosa na zarade i naknade 1018 6.758 6.040 0
zarada

Ostali licni rashodi i naknade 1019 1.295 1.429 0
Troskovi amortizacije 1020 8.284 8.432 240
Rashodi od uskladivanja vrednosti imovine 1021 0 5.000 0
(osim finansijske)

Troskovi proizvodnih usluga 1022 7.727 9.298 238
Troskovi rezervisanja 1023 192 98 0
Nematerijalni troskovi 1024 12.502 11.532 1.198
POSLOVNI DOBITAK 1025 1.847 3.405 5.039
POSLOVNI GUBITAK 1026 0 0 0
FINANSIJSKI PRIHODI 1027 1 0 0
Finansijski prihodi iz odnosa sa maticnim, 1028 0 0 0
zavisnim i ostalim povezanim licima

Prihodi od kamata 1029 1 0 0
Pozitivne kursne razlike i pozitivni efekti valutne 1030 0 0 0
klauzule

Ostali finansijski prihodi 1031 0 0 0
FINANSIJSKI RASHODI 1032 1.033 890 954
Finansijski rashodi iz odnosa sa matic¢nim, 1033 0 0 0
zavisnim i ostalim povezanim licima

Rashodi kamata 1034 1.033 887 954
Negativne kursne razlike i negativni efekti 1035 0 3 0
valutne klauzule

Ostali finansijski rashodi 1036 0 0 0
DOBITAK IZ FINANSIRANJA 1037 0 0 0
GUBITAK IZ FINANSIRANJA 1038 1.032 890 954
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Prihodi od uskladivanja vrednosti finansijske
imovine koja se iskazuje po fer vrednosti kroz
bilans uspeha

Rashodi od uskladivanja vrednosti finansijske
imovine koja se iskazuje po fer vrednosti kroz
bilans uspeha

Ostali prihodi

Ostali rashodi

UKUPNI PRIHODI

UKUPNI RASHODI

DOBITAK 1Z REDOVNOG POSLOVANIJA PRE
OPOREZIVANJA

GUBITAK 1Z REDOVNOG POSLOVANIJA PRE
OPOREZIVANJA

POZITIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO
OSNOVU DOBITKA POSLOVANJA KOIJE SE
OBUSTAVLIA, PROMENA RACUNOVODSTVENIH
POLITIKA I ISPRAVKI GRESAKA 1Z RANUIH
PERIODA

NEGATIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO
OSNOVU DOBITKA POSLOVANIJA KOIJE SE
OBUSTAVLIA, PROMENA RACUNOVODSTVENIH
POLITIKA I ISPRAVKI GRESAKA 1Z RANUIH
PERIODA

DOBITAK PRE OPOREZIVANIJA

GUBITAK PRE OPOREZIVANJA
POREZ NA DOBITAK

Poreski reshod perioda

Odlozeni poreski rashodi perioda

OdlozZeni poreski prihodi perioda

ISPLACENA LICNA PRIMANJA POSLODAVCA
NETO DOBITAK

NETO GUBITAK

Neto dobitak koji pripada ucesé¢ima bez prava
kontrole

Neto dobitak koji pripada matichom pravnom
licu

Neto gubitak koji pripada uces¢cima bez prava
kontrole

Neto gubitak koji pripada maticChom pravnom
licu

ZARADA PO AKCUI

Osnovna zarada po akciji

Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji

1039

1040

1041
1042
1043
1044
1045

1046

1047

1048

1049
1050

1051
1052
1053
1054
1055
1056
1057

1058

1059

1060

1061
1062

101

1.928
490
229.015
226.661
2.354

200

1.033

187
694
252.868
251.893
975

42

1.326
3.501
24.143
23.233
1.910

1.098

812

oo O o

812
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6.1 Knjigovodstvena vrednost kapitala

Na bazi dostavljenog zaklju¢no lista (bruto bilansa) na dan 30.09.2024. godine, utvrdeni su privremeni
bilansi stanja i uspeha na dan 30.09.2024. godine:

Uporedhni prikaz: 30.09.2024 vs 31.12.2023

-u 000 RSD -
Naziv pozicije iznosi u 000 RSD
30.09.2024. 31.12.2023
AKTIVA
A. UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL 0 0
B. STALNA IMOVINA 200,388 207,846
|. NEMATERIJALNA IMOVINA 0 0
Il. NEKRETNINE, POSTROJENJA | OPREMA 200,388 207,842
I1l. BIOLOSKA SREDSTVA 0 0
IV. DUGOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI | DUGOROCNA POTRAZIVANJA 0 0
V. DUGOROCNA AKTIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA 0 4
V. ODLOZENA PORESKA SREDSTVA (] 261
G. OBRTNA IMOVINA 62.937
| ZALIHE 39,878 22.646
Il. STALA IMOVINA KOJA SE DRZI ZA PRODAJU | PRESTANAK POSLOVANJA 0 0
l1l. POTRAZIVANJA PO OSNOVU PRODAIJE 32,138 34.224
IV. OSTALA KRATKOROCNA POTRAZIVANJA 187 633
V. KRATKOROCNI FINANSIJSKI PLASMANI 0
VI. GOTOVINSKI EKVIVALENTI | GOTOVINA 2,867 5.434
VIl. KRATKOROCNA AKTIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA 611 0
D. UKUPNA AKTIVA = POSLOVNA IMOVINA 276,070 271.044
D. VANBILANSNA AKTIVA 0 56.268
PASIVA

A. KAPITAL 218,411 218.759
|. OSNOVNI KAPITAL 199,262 199,262
Il. UPISANI A NEUPLACENI KAPITAL 0 0
l1l. OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 0 0
IV. REZERVE 0 0
V. POZITIVNE REVALORIZACIONE REZERVE | NEREALIZOVANI DOBICI PO
OSNOVU FINANSIJSKIH SREDSTAVA | DRUGIH KOMPONENTI OSTALOG 0
SVEOBUHVATNOG REZULTATA
VI. NEREALIZOVANI GUBICI PO OSNOVU FINANSIISKIH SREDSTAVA | DRUGIH so5 so5
KOMPONENTI OSTALOG SVEOBUHVATNOG REZULTATA
VIl. NERASPOREDENI DOBITAK 24,821 20.092
VIII. UCESCE BEZ PRAVA KONTROLE 0 0
IX. GUBITAK 0 0
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B. DUGOROCNA REZERVISANJA | OBAVEZE 1,600 3.346
|. DUGOROCNA REZERVISANJA 1,600 1.600
Il. DUGOROCNE OBAVEZE 0 0
lIl. DUGOROCNA PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA 0 1.746
V. ODLOZENE PORESKE OBAVEZE 0 13.451
G. DUGOROCNI ODLOZENI PRIHODI | PRIMLIENE DONACIJE 0 0
D. KRATKOROCNA REZERVISANJA | KRATKOROCNE OBAVEZE 50,982 35,488
|. KRATKOROCNA REZERVISANJA 0 0
Il. KRATKOROCNE FINANSIJSKE OBAVEZE 0 1,667
[ll. PRIMLJENI AVANSI, DEPOZITI | KAUCIJE 0 792
IV. OBAVEZE IZ POSLOVANJA 33,001 28,087
V. OSTALE KRATKOROCNE OBAVEZE 4,163 4,942
VI. OBAVEZE PO OSNOVU SREDSTAVA NAMENJENIH PRODAIJI | SREDSTAVA 0 0
POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLIENO

VII. KRATKOROCNA PASIVNA VREMENSKA RAZGRANICENJA 13,818 0
D. GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA 0 0
D. UKUPNA PASIVA 276,070 271,044
E. VANBILANSNA PASIVA 0 56.268

-u 000 RSD —
Naziv pozicije iznosi u 000 RSD
30.09.2024. 31.12.2023
PRIHODI 1Z REDOVNOG POSLOVANIJA

A. POSLOVNI PRIHODI 152,256 276,008
I. PRIHODI OD PRODAIJE ROBE 152,256 236,038
Il. PRIHODI OD PRODAJE PROIZVODA | USLUGA 35.762 36.373
1. PRIHODI OD AKTIVIRANJA UCINAKA | ROBE 8 703
IV. POVEClANJE VREDNOSTI ZALIHA NEDOVRSENIH | GOTOVIH PROIZVODA | 0 0
NEDOVRSENIH USLUGA

V. SMANJVENJE VREDNOSTI ZALIHA NEDOVRSENIH | GOTOVIH PROIZVODA | 0 0
NEDOVRSENIH USLUGA

V1. OSTALI POSLOVNI PRIHODI 1.408 2.894
VII. PRIHODI OD USKLADIVANJA VREDNOSTI IMOVINE (OSIM FINANS.) 0 0

RASHODI I1Z REDOVNOG POSLOVANJA

B. POSLOVNI RASHODI 179,036 272,391
I. NABAVNA VREDNOST PRODATE ROBE 107,805 172,420
[l. TROSKOVI MATERIJALA, GORIVA | ENERGIJE 17.859 25.807
1. TROSKOVI ZARADA, NAKNADA ZARADA | OSTALI LICNI RASHODI 30,427 41,357
IV. TROSKOVI AMORTIZACIJE 7,310 8,529
V. RASHODI OD USKLADIVANJA VREDNOSTI IMOVINE (OSIM FINANSIJSKE) 0 3,500
VI. TROSKOVI PROIZVODNIH USLUGA 6,870 9,636
VII. TROSKOVI REZERVISANJA 0 0
VIll. NEMATERIALNI TROSKOVI 8,765 11,142
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V. POSLOVNI DOBITAK 10,398 3,617
G. POSLOVNI GUBITAK 0 0
D. FINANSUSKI PRIHODI 0 15
. FINANSIJSKI PRIHODI 1Z ODNOSA SA MATICNIM, ZAVISNIM | OSTALIM 0 0
POVEZANIH LICIMA

Il. PRIHODI OD KAMATA 13
[ll. POZITIVNE KURSNE RAZLIKE | POZITIVNI EFEKTI VALUTNE KLAUZULE 2
IV. OSTALI FINANSIJSKI PRIHODI 0
D. FINANSIJSKI RASHODI 17 298
I. FINANSIJSKI RASHODI 1Z ODNOSA SA MATICNIM, ZAVISNIM | OSTALIM 0 0
POVEZANIH LICIMA

II. RASHODI KAMATA 17 291
1. NEGATIVNE KURSNE RAZLIKE | NEGATIVNI EFEKTI VALUTNE KLAUZULE

IV. OSTALI FINANSIJSKI RASHODI

E. DOBITAK 1Z FINANSIRANJA

Z. GUBITAK IZ FINANSIRANJA 17 283
Z. PRIHODI OD USKLADIVANJA VREDNOSTI FINANSIJSKE IMOVINE KOJA SE 0 531
ISKAZUJE PO FER VREDNOSTI KROZ BILANS USPEHA

1. RASHODI OD USKLADIVANJA VREDNOSTI FINANSIJSKE IMOVINE KOJA SE 0 1,704
ISKAZUJE PO FER VREDNOSTI KROZ BILANS USPEHA

J. OSTALI PRIHODI 459 4,529
K. OSTALI RASHODI 5,764 4,879
L. UKUPNI PRIHODI 189,893 281,083
LJ. UKUPNI RASHODI 184,817 279,272
M. DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANIJA PRE OPOREZIVANJA 5,076 1,811
N. GUBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANIJA PRE OPOREZIVANJA 0 0
NJ. POZITIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO OSNOVU DOBITKA

POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLIA, PROMENE RACUNOV POLITIKA | 0 0
ISPRAVKI GRESAKA 1Z RANIJIH PERIODA

O. NEGATIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO OSNOVU DOBITKA

POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLIA, PROMENE RACUNOV POLITIKA | 0 0
ISPRAVKI GRESAKA 1Z RANIJIH PERIODA

P. DOBITAK PRE OPOREZIVANJA 5,076 1,811
R. GUBITAK PRE OPOREZIVANJA 0 0
S. POREZ NA DOBITAK 0 0
I. PORESKI RASHOD PERIODA 0 0
Il. ODLOZENI PORESKI RASHODI PERIODA 0 637
l1l. ODLOZENI PORESKI PRIHODI PERIODA 0 0
T. ISPLACENA LICNA PRIMANJA POSLODAVCA 0 0
€. NETO DOBITAK 5,076 1,174
U. NETO GUBITAK 0 0
|. NETO DOBITAK KOJI PRIPADA UCESCIMA BEZ PRAVA KONTROLE 0 0
Il. NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MATICNOM PRAVNOM LICU 0 0
lIl. NETO GUBITAK KOJI PRIPADA UCESCIMA BEZ PRAVA KONTROLE 0 0
IV. NETO GUBITAK KOJI PRIPADA MATICNOM PRAVNOM LICU 0 0
1. Osnovna zarada po akciji 0 0
2. Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji 0 0
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Knjigovodstvena vrednost kapitala se dobija tako Sto se, na dan procene, ukupna aktiva umaniji za iznos
dugorocnih rezervisanja i dugoroc¢nih obaveza, odloZenih poreskih obaveza, dugorocnih odlozenih prihoda
i primljenih donacija, kao i kratkoro¢nih rezervisanja i kratkoro¢nih obaveza:

Pozicija (u RSD) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
UKUPNA AKTIVA 275,138,000 274,966,000 | 271,044.000 | 276,070.000
Obaveze i rezervis (dugorocne i kratkorocne) 45.716.000 44,828,000 38,834.000 43,842,000
OdlozZene poreske obaveze 12.254.000 12.553.000 13,451.000 13,818.000
Dugorocni odlozZeni prihodi i primljene donacije 0 0 0 0
Knjigovodstvena vrednost kapitala 217,168,000 217,585,000 | 218,759.000 | 218,410,000
Broj akcija 392,173 392,173 392,173 392,173
Knjigovodstvena vrednost akcije 553.76 554.82 557.81 556.92

Knjigovodstvena vrednost kapitala:

Procenjena knjigovodstvena vrednost 1 akcije Drustva na dan 30.09.2024 je pozitivna i iznosi: 556,92 RSD.

Termin na koji se procena odnosi

Procena je izvedena sa stanjem na dan 30.09.2024. godine.

7 PROCENA VREDNOSTI AKCIJE — METODA DISKONTOVANIH
NOVCANIH TOKOVA

Projekcije novcanih tokova polaze od projekcija sledecih elemenata: prihoda, rashoda, potreba za trajnim
obrtnim (radnim) kapitalom, kao i ulaganja i infrastrukturu i opremu, uz korekcije za nenov¢ane pozicije.

Vrednost dobijena kao zbir diskontovanih novéanih tokova i rezidualne vrednosti predstavlja procenjenu
vrednost biznisa. Ovu vrednost treba korigovati za neto finansijske obaveze (finansijske obaveze na
kontima 41 i 42 umanjene za stanje gotovine i gotovinskih ekvivalenata na kontu 24), kao i za finansijske
plasmane (na kontima 04 i 23).

Za rezidualni period je predvidena prinosna moc i potreba za obrtnim kapitalom na bazi 2027. godine.

Stopa rasta u rezidualnom periodu je pretpostavljena na nivou od 0%. U praksi se najéesce koriste vrednosti
izmedu 0% i 5%, ali se Procenitelj odlucio za stopu rasta u rezidualu od 0%, zato Sto su kod projekcija
poslovanja vec kalkulisane godisnje stope rasta, a koje je dostavio menadzement preduzeda.
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7.1 Metodoloske pretpostavke

Projekcije su izvrSene po konzervativno-realistickom scenariju, a na osnovu podataka dobijenih od

menadZmenta Drustva.

U narednoj tabeli su date projekcije kretanja prihoda u narednih 6 (Sest) godina (u 000 RSD):

Projekcija prihoda 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Prihodi od prodaje 12,000 12,000 12,000 12,000 12,000 12,000
Ostali poslovni prihodi 220 220 220 220 220 220

U narednoj tabeli su date projekcije kretanja ocekivanog % godisnjeg rasta prihoda od u narednih 6 (Sest)

godina

PRIHODI

Projekcija prihoda 2024/23 | 2025/24 | 2026/25 | 2027/26 | 2028/27 | 2029/28
Prihodi od prodaje 5% 5% 5% 5% 5% 5%

Naredna tabela prikazuje projekciju ocekivanih profitnih stopa (u %):

PRIHODI

Projekcija prihoda 2024 2025 2026 2027 2028 2029
Ocekivana marza poslovne dobiti 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4% 2.4%
Ocekivana marza neto dobiti 2.1% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1% 2.1%

Naredna tabela prikazuje projekciju buducih investicionih ulaganja u materijalnu imovinu (u 000 RSD):

INVESTICIONA ULAGANJA

Projekcija invest. ulag. 2024 2025 2026 2027 2028 2029

Zemljiste i gradevinski objekti 200 200 200 200 200 200
Postrojenja i oprema 3815 3815 3815 3815 3815 3815
Ostale nepokretnosti 100 100 100 100 100 100
UKUPNO 4115 4115 4115 4115 4115 4115

Na osnovu bilansnih pokazatelja za prethodne tri godine, kao i na osnovu predvidanja menadZementa
Drustva radena je projekcija bilansnih pokazatelja za narednih Sest godina, odnosno do 2029. godine.
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7.2 Ostvareni i projektovani bilans uspeha

OSTVARENI | PROJEKTOVANI BILANS USPEHA (000 RSD)

Ostvareno Planirano

2021 ‘ 2022 ‘ 2023 2024 | 2025 | 2026 ‘ 2027 ‘ 2028 rezidual
PRIHODI
Prihodi od 221.133 250.679 273.114 341,876 341,876 341,876 341,876 341,876 341,876
prodaje
Neto efekat
promene 0 0 0 0 0 0 0 0 0
zaliha (+/-)
Ostali poslovni 5852 2002 2894 3040 3040 3040 3040 3040 3040
prihodi
UKUPNO
POSLOVNI 226.985 252.681 276.008 344,916 344,916 344,916 344,916 344,916 344,916
PRIHODI
RASHODI
Nabavnavrednost | o, Joe | 139725 | 172.420| 206920 | 206920| 206920| 206920| 206920| 206,920
prodate robe
Troskovi
materijala, goriva 24.375 30.132 25.807 30,968 30,968 30,968 30,968 30,968 30,968
i energije
Troskovi bruto 49.350 45.059 41,357 48,927 48,927 48,927 48,927 48,927 48,927
zarada
Ostali poslovni 20.421 25,928 24,278 39,368 39,368 39,368 39,368 39,368 39,368
rashodi
UKUPNO
POSLOVNI
RASHODI 216,854 240.844 263,862 326,183 326,183 326,183 326,183 326,183 326,183
(bez amortizacije)
EBITDA 10.131 11.837 12.146 18,733 18,733 18,733 18,733 18,733 18,733
EBITDA margina 4.4% 4.7% 4.4% 5.4% 5.4% 5.4% 5.4% 5.4% 5.4%
Amortizacija 8.284 8.432 8.529 8,633 8,633 8,633 8,633 8,633 8,633
EBIT 1.847 3.405 3.617 10,100 10,100 10,100 10,100 10,100 10,100
EBIT margina 0,8% 1.4% 1.3% 2.9% 2.9% 2.9% 2.9% 2.9% 2.9%
Finansijski prihodi 1 0 15 15 15 15 15 15 15
Finansijski rashodi 1033 890 298 298 298 298 298 298 298
Ostali prihodi 1928 187 5.060 5,060 5,060 5,060 5,060 5,060 5,060
Ostali rashodi 690 1.727 6.583 6,583 6,583 6,583 6,583 6,583 6,583
REZULTAT PRE 2154 975 1811 8,294 8,294 8,294 8,294 8,294 8,294
OPOREZIVANJA
Porez 324 482 637 637 637 637 637 637 637
NOPAT (poslovni
dobitak posle 1830 493 1.174 7,657 7,657 7,657 7,657 7,657 7,657
poreza)
NOPAT margina 0.8% 0,2% 0.4% 2.2% 2.2% 2.2% 2.2% 2.2% 2.2%

Projektovani obrtni kapital

PROJEKTOVANI OBRTNI KAPITAL (000 RS ))

Planirano
2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 rezidual
Zalihe 32,060 31,660 22,646 34,000 36,000 38,000 40,000 42,000 44,000
Dati avansi 94 80 122 95 92 97 107 117 127
Kupci 20,480 33,988| 23,766 32,000 33,000 34,000 35,000 36,000 37,000
Primljeni avansi 1,094 636 792 615 625 635 645 655 665
LUKA SENTA AD -procena vrednosti akcije 22



Dobavljaci 5,935 12.804 17,630 33,000 32,000 31,000 30,000 29,000 28,000
Obrtni kapital 45,605 52,288 28,112 32,480 36,467 40,462 44,462 48,462 52,462
Promena u obrtnom

. 6683 -24176 4368 3987 3995 4000 4000 4000
kapitalu

7.3 Projektovani plan kapitalnih ulaganja

PROJEKTOVANI PLAN KAPITALNIH ULAGANIJA (000 RSD)

Planirano
2024 2025 2026 2027 2028 rezidual
Zemljiste i gradevinski objekti 200 200 200 200 200 200
Postrojenja i oprema 3815 3815 3815 3815 3815 3815
Ostale neprokretnosti 100 100 100 100 100 100
UKUPNO 4115 4115 4115 4115 4115 4115
Promena u CAPEX 4115 4115 4115 4115 4115 4115

7.4 Projektovani novc€ani tokovi

PROJEKTOVANI NOVCANI TOKOVI (000 RSD)

2024 2025 2026 2027 2028 rezidual
EBIT 10,100 10,100 10,100 10,100 10,100 10,100
Porez 45 45 45 45 45 45
Amortizacija 8,633 8,145 8,200 8,250 8,300 8,350
Promena u CAPEX 4115 4115 4115 4115 4115 4115
Promena u obrtnom kapitalu -4368 -3987 -3995 -4000 -4000 -4000
UKUPNO NOVCANI TOKOVI 10,205 10,098 10,145 10,005 10,005 10,105
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7.5 Diskontna stopa - Izracun prosecnih ponderisanih troskova kapitala (WACC):

Ponderisani prosecni trosSkovi kapitala predstavljaju zahtevani prinos na angaZovani kapital. Prema
finansijskoj teoriji, angaZovani kapital ¢ine dve komponente: (i) finansijski dug i (ii) sopstveni kapital, pri
¢emu postoje dve vrste ulagaca: akcionari i finansijeri (banke). Obe vrste ulagaca ocekuju poseban prinos,
a WACC predstavlja prosecni prinos ponderisan relativnim udelom svake od komponenti u ukupnom
kapitalu. Ovi prinosi nemaju isti rizik, jer prilikom servisiranja obaveza primat imaju finansijski poverioci,
tako da cena sopstvenog kapitala nosi vedi rizik, a samim tim, i cena kapitala treba da bude veéa od cene
duga tj. pozajmljenih sredstava. U nastavku je data formula za izraCunavanje WACC:

E D
WACCRex____ Rdx___ x(1-t)
DE DE
Re - stopa troskova sopstvenog kapitala
Rd - stopa troskova duga
E - sopstveni kapital
D - dug
t - stopa poreza na dobit

STRUKTURA KAPITALA (000 RSD)

Iznos Ponder
Kapital 218,411 0.993
Dugorocne i kratkorocne obaveze 1,600 0.073
UKUPNO 220,011 1.00

na dan 30.09.2024. godine

7.6 Kalkulacija cene duga

IZRACUN CENE DUGA

Stopa prinosa na bezrizi¢na ulaganja u Srbiji 0.75%
Stopa poreza na dobit 15.00%
Cena duga 0.64%
Ponderisana cena duga 0.21%

Stopa prinosa na bezrizina ulaganja predstavlja kamatnu stopu koja se moZe dobiti na ulaganje u
finansijske instrumente bez rizika. NajceSce su to drZzavne obveznice. Mogu se koristiti i strane i domace
obveznice. Ukoliko se koriste strane obveznice, u stopu je potrebno ukljuditi i rizik drzave.

Procenitelj se odlucio za dvogodiSnje drzavne hartije od vrednosti Republike Srbije, nominovane u EUR,
Cija je aukcija odrZzana dana 26.01.2022, na kojoj ostvarena izvrSna stopa iznosi 0,75%.

Cena duga = Stopa prinosa bez rizika x (1 — Stopa poreza na dobit)

0,64% = 0,75% X 0,85
Ponderisana cena duga = Cenaduga x Ponder duga
0,21% = 064% x 0,34
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7.7 Kalkulacija cene sopstvenog kapitala

IZRACUN CENE SOPSTVENOG KAPITALA

Stopa prinosa na bezrizi¢na ulaganja u Srbiji 0.75%
Beta koeficijent industrije 0.90
US ERP Stopa rizika na ulaganje u akcije 4.24%
Premija za veli¢inu 2.60%
Cena kapitala 7.17%
Ponderisana cena kapitala 4.76%

* Kao sto je veé navedeno, stopa prinosa predstavlja stopu prinosa na dvogodisnje drzavne hartije
od vrednosti Republike Srbije, nominovane u EUR, ¢ija je aukcija odrzana dana 26.01.2022, na kojoj
ostvarena izvrSna stopa iznosi 0,75%.

* Beta koeficijent je mera rizika vlasnickih hartija od vrednosti u poredenju sa rizikom citavog trzista.
Beta koeficijent veci od 1 implicira da ¢e cena akcije porasti ili pasti vise od trzisSta dok manji od 1
govori da ¢ée skok ili pad cene biti manji od skoka odnosno pada celokupnog trzista. Za konkretnu
delatnost Drustva (Environmental & Waste Services), procenjena beta je 0,90.

Izvor: www.damodaran.com;
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.htm

*  Premija za rizik na ulaganje u akcije (Equity Risk Premium) predstavlja dodatni prinos, iznad stope
prinosa na bezrizicno ulaganje za investitore koji ulaZu na trZiste kapitala. Ukoliko ne bi postojala
ova premija, investitori ne bi preuzimali rizik ulaganja u kapital, ve¢ bi sva sredstva ulagali u
bezrizitne hartije. Premija za 2021. godinu u SAD kao najrazvijenijem trziStu iznosi 4,24%. lzvor:
www.damodaran.com;
https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.htm

*  Premija za veli¢inu se utvrduje po sledeéoj skali: o 2,6% za trZiSnu kapitalizaciju do 192 miliona
USD, o 1,1% za trziSnu kapitalizaciju od 192 do 840 miliona USD, o 0,6% za trZisSnu kapitalizaciju
od 840 miliona USD do 4,144 milijarde USD. Izvor: Ibbotson Associates: Stocks, Bonds, Bills, and
Inflation

Cena sopstvenog kapitala se u praksi naj¢e$c¢e rac¢una pomocéu CAPM (Capital Asset Pricing Model) model.

Njegova modifikovana formula glasi:

Cena kapitala = Stopa prinosa bez rizika + Betakoef. x ERP + Premijazaveli€inu
7.17% = 0,75% + 0,90 X 424% + 2,60%

Cena kapitala x Ponder sopstvenog kapitala
7,17% X 0,66

Ponderisana cena kapitala
4.76%
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7.8 Kalkulacija WACC

WACC

Ponderisana cena kapitala 4.76%
Ponderisana cena duga 0.21%
UKUPNO 4.97%

Diskontna stopa (WACC) iznosi 4,97%

7.9 Kalkulacija rezidualne vrednosti

Period eksplicitne projekcije predstavlja period u kome se ocekuju snazan rast poslovnih aktivnosti i
novcanih tokova. Nakon tog perioda, realno je ocekivati stabilizaciju nov¢anih tokova i ulazak u stabilnu
fazu poslovanja preduzeda.

Iz tog razloga, potrebno je odrediti vrednost preduzeéa nakon ulaska u stabilnu fazu i prepostavljenog
nastavka poslovanja. Stopa rasta u rezidualnom periodu iznosi 0%. Izracun rezidualne vrednosti se u praksi
radi tzv. Gordonovim modelom ¢ija formula glasi:

19
RVCFuix

rg

Pri cemu je:

RV — rezidualna vrednost

CFw1— novcani tok u poslednjoj godini projekcije
r — diskontna stopa tj. WACC

g — stopa rasta u rezidualu

KALKULACIJA REZIDUALNE VREDNOSTI (000 RSD)

Novcani tok poslednje godine 10,105
Stopa rasta u rezidualu 0.00%
WACC 4.97%
Rezidualna vrednost 203,312
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7.10 Konacan rezultat metode diskontovanih novcanih tokova

KONACNI REZULTAT METODE DISKONTOVANIH NOVEANIH TOKOVA (000 RSD)

NOVCANI TOKOVI 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual

Ukupno 10,205 10,098 10,145 10,005 10,055 10,105
Rezidualna vrednost 203,312
WACC 4.97%
Diskontni faktor 1.0000000 0.9526183 0.9074816 0.8644836 0.8235229 0.7845030
Sadasnja vrednost nov¢anih tokova 10,205 9,620 9,206 8,649 8,281 7,927
Sadasnja vrednost rezidualne vrednosti 159,499
Vrednost biznisa na dan 30.09.2024. (000 RSD) 213,517
Iznos neto duga na dan 30.09.2024. (000 RSD) 2,867
Vrednost biznisa 1 na dan 30.09.2024. (000 RSD) 216,384
Plasmani na dan 30.09.2024. (000 RSD) 0
Vrednost biznisa 2 na dan 30.09.2024. (000 RSD) 316,384
Vrednost biznisa 2 na dan 30.09.2024. (u RSD) 216,384,000
Broj akcija 392,173
Vrednost 1 akcije na dan 30.09.2024 (RSD) 551,76

Neto dug na dan 30.09.2024. godine (2,867 hilj RSD) dobijen je tako Sto su sabrane: finansijske obaveze na
grupama konta 41 (0 RSD) i 42 (0 RSD) i potom umanjene za stanje gotovine na grupi kontu 24 (2,867 hilj
RSD).

Ukupni plasmani na dan 30.09.2024. godine (50 hilj RSD) su dobijeni sabiranjem dugorocnih finansijskih
plasmana na grupi konta 04 (0 RDS) i kratkoroc¢nih finansijskih plasmana na grupi konta 23 (0O hilj RSD).

Procenjena vrednost 1 akcije Drustva metodom diskontovanih novc¢anih tokova na dan 30.09.2024. godine
iznosi 551,76 RSD.

Termin na koji se procena odnosi

Procena je izvrSena sa stanjem na dan 30.09.2024. godine.
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8 ZAKLJUCAK

Kao Sto je vec reCeno u tacki 5. ove Procene, u ovom konkretnom slucaju, za procenu vrednosti kapitala
Drustva odabrana je metoda Diskontovanih Novcanih Tokova (DNT).

Procenitelj smatra da je druga standardna metoda procene (metoda Knjigovodstvene Vrednosti) manje
relevantna od metode DNT.

Na osnovu svega prethodno navedenog, sudski vestak konstatuje sledeée vrednosti jedne akcije | vrednost
kapiatala na dan 30.09.2024.

LUKA SENTA AD LUKA SENTA AD
Senta Senta

Privredno drustvo

Maticni broj 08052590 08052590

Vrednost 1 akcije RSD | Vrednost kapitala RSD

Nominalna vrednost akcije 500,00 RSD 196.086,500,00 RSD

TrzisSna vrednost akcije 400,00 RSD 156.869.500,00 RSD

Metoda Knjigovodstvene Vrednosti na dan

2 RSD 218.408.987,00 RSD

30.09.2074. 556,92 RS 8.408.987,00 RS
Metoda Diskontovanih Novcanih

551,76 RSD 216.385.374,00 RSD
Tokova na dan 30.09.2024. ’ !
Procenjena vrednost kapitala na
dan 30.09.2024. 554.34 RSD 217.397.180,00 RSD
S R U 554.34 RSD 217.397.180,00 RSD

Procenjena vrednost jedne akcije privrednog drustva LUKA SENTA AD na bazi
metode ponderisane vrednosti iznosi 554,34 RSD na dan 30.09.2024.
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9 IZJAVA

Sa privrednim druStvom LUKA SENTA AD Senta, MB: 08385955 (u daljem tekstu: Drustvo), ¢ija je vrednost
akcije procenjena, Procenitelj nema nikakvih veza i odnosa koji bi uputili na povredu nezavisnosti.
Procenitelj je potpuno nezavistan u odnosu na predmetno Drustvo.

Procena vrednosti je izvrSena metodologijom koja je eksplicirana i primenjena kako je to dato u tekstu
Procene. Metodologija koja je primenjena u skladu je sa profesionalnim zahtevima struke, a prilagodena
je uslovima procene. Procena je izvrSena prihvacenom ekonomskom metodologijom, koja je pouzdana i
odgovara konkretnim okolnostima. Procenom su obuhvadeni svi faktori koje bi uéesnici na trzistu inace
razmatrali uobic¢ajenim poslovnim aktivnostima prilikom odredivanja vrednosti akcije Drustva.

SUDSKI VESTAK
ILIJA KOVACEVIC
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