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YobuyajeHe cBpxe npoueHe BpegHOCTHU
KanuTana (yaena y Kanurtany)

* peHoC yaena ca jeAHOr Ha ApPYro NpasHO /MLUE, OAHOCHO NJaHUparbe
KynonpojajHe TpaHCcaKuuje: npoleHa BpeAHOCTU yaena Koju je npegmet
noTeHUMjaNHe TpaHCaKuuje je HeomnxoAHa Kako y C/yyajy Aa ce paiu o
NAaHMPaHOM YHOBYEHY MMOBMHE CTeYajHOr AyKHUKa Tako U Yy cayyajy
yobuuajeHe TpaHcakumje y buno Kom gpyrom KOHTEKCTY

* NNIaHUpPaHa NPOMEHA BNACHUYKE CTPYKTYpPe YHYTap NpaBHOr nLa

* PErncTPOBaH€ OCHOBAYKUX yAeNna y 3eM/bU U MHOCTPAHCTBY

* NpunNpema 3a peanusaunjy ctaTyCHUX NPOMeHa

* carnegaBatbe GUHAHCUjCKUX M NOpecKkMx edpekaTa NnaHMpaHe TpaHCcaKuuje
* KOHBep3Wja ayray Kanutan u geduHncarbe HoBE BAACHUYKE CTPYKType

* dUHAHCUjCKO MU3BEeLITaBake

Moxxe bUTu:
O 3dKOHCKa 0638633 aim um

onotpeba ga 6M ce Ha ageKkBaTaH HauuH odoOpMUNA OYEKUBaAHaA Of
noTeHUMjaHe npoaaje, unn aedUHMCANN U NAAHUMPANU CTPaTELKW,
OpraHMU3aLUMOHN U CTAaTYCHU LU/bEBU N NPOMEHE




OcHoBe N aePpuUHULMje BpeaHOCTH

* O BaXHOCTU jep AWKTMpPA uM360p nNpuctyna M METoAoNorMje U
CTaHAapAa Koje je noTpebHO NPUMEHUTH
* Y npaKkcu ce Hajuewhe cpehy gepununumje:
o ®ep BpeaHocT (Hajuewhe Koa PMHAHCK|CKOT M3BELUTaBaHA)
o Tp*KULLIHa BpeaHOCT (Hajuewhe Koa TpaHCaKUMOHUX noTpeba)

Koje cy maxom ycknaheHe jeaHa ca gpyrom

, |P>KMLLHA BPEAHOCT je NpoLeHeHM N3HOC MO KOMe ce MoXe 006aBuTU KynonpoaajHa
TpaHCakuuja Ha [JgaH npoueHe, wu3Mehy 3amHTepecoBaHOr npogaBua U
3aMHTEPECOBaAHOr Kymnua, y YCNoBMMA Kada Hu jedaH HU Apyry HACY nod NpuHyaoM
Ny Kojuma obe cTpaHe pacnonaxy ogrosapajyhum casHawuma, pasboputo n 6e3

npuHyge”

* BpeagHocCT 1 ueHa Hucy ucto!

* MocToje jow W: WHBECTUUMOHA BPEAHOCT, CUHEPreTCcka BpPeaHOCT,
JIMKBMAALMOHA BPeaHOCT




[laTym npoueHe BpeaHOCTU U APYIU BarKHU
efleMeHTM npoueHe BpeaHOCTU yaena

* [lpoueHa je npouec oapehmBara TPEHYTHE WM NPOjEKTOBAHE
BpeaHOCTU oapeheHe nMoBMHE U KanuTana, Ha 6a3u yTepheHe ocHoBe
BpeaHocTn, y opapeheHom BpemeHCKOM TPEeHyTKY, M Yy CKlagy ca
peneBaHTHUM NMPONUCUMA MU CTaHAAPAVMA.

* KBanndukosaHocTt nuua Koje obass/ba nNpoueHe BpeaHOCTU yaena:
0b6jekTMBaH, HenpuUcTpacaH M CTPyYaH NPUCTYN NPOLLEHW BPEAHOCTW,
rAe je CTPYYHOCT 36Mp TEeXHUYKMX BeWTUMHA, UCKYCTBAa M 3HaHba O
npeameTy npoueHe BPeAHOCTU, TPXULLUTY HAa KOM OH NOC/ayje, Kao U
CBpCH ngou,eHe BpeaHocTn (cyackm BewTak, ASA, REV-BV, MRICS,
peBusop?)

* JacHa gedpuHMLUMja npegmeTa npoLeHe

* 3aKOHOAAaBHU OKBUP U CTaHZAPAU NPOLEeHe KOju Cy PaCcnONOKMNBU N Y
OKBMPY KOjUX Ce pagu rnpoueHa pasinynute BpPCTe MMOBUHE, Y OBOM
KOHKPETHOM CAy4ajy yaena - NpoueHa BPeAHOCTU KanuTana Huje
AeTasbHO ypeheHa y Cpnckom npasy:

O 3aKOH O CTevajy n Apyrn nponmcum

o MCoU

o MNpaBnna Hajbosbe Npakce, cagp’kaHa y mehyHapogHUM CTaHAapANMaA NpoLEeHe
KOju aeduHUWY NpUHUMNE, CMEPHULLE M MEeTOAO/Iornje Koje ce KopucTe 3a
ogpehnBarbe BpeaAHOCTM MMOBMHE M obaBe3a, M 3a UW/b UMajy Aa obesbege

A0CNefHOCT, TPAHCNAPEeHTHOCT M NOY343aHOCT npoueca NpoueHe BpeaHOCTU U
eKMYKM npuctyn npouenutesba (IVS, TEGOVA, RICS)

A




[lpUcTynmn n metoaonorunja npoueHe
BpeAHOCTU yaena

MelhyHapoaHO npeno3HaTu CTaHAapAM NPoLeHe cyrepuily TPU OCHOBHA
NPUCTYNa NPOLLEHN BPEAHOCTU UMOBMHE N KanuTana:
a. TPKULLHKM NpuUcTyn,
6. npuHOCcHM (y NuUTepaTypu W MNPAKCU YeCcTO HasuMBaH U MNPUXOAOBHU WU
NPOPUTHM NPUCTYN), U
B. TPOLLUKOBHW NPUCTYN

[MPMMEH/bUBOCT HaBeAEHUX NPUCTYNA 328 KOHKPETHY NPOLEHY BPeaHOCTU
ce pasmaTpa 3a KOHKPETHE OKOJIHOCTM M 33 KOHKPETHY CBPXY, a HAaKOH
pasmaTtpatba pesyntata A06MjeHUX NPUMEHOM PasINYUTUX MeToaa
NpoLeHe, nNpoueHUTe/b BPLWK npunarohaBara Koja cmaTpa PasyMHUM
Kako 6u ce pednektosane cse cneundUYHOCTU NpuBpeaHOr cybjekTa
KOju je npeameT NpoLeHe BpeaHOCTU, N yTBpAUAA BPeaHOCT.

BaXXHO je pa3ymeTu CBe e/leMeHTe U NPUCTYNe KaKo bu ce afeKBaTHO
KOPUCTMNO MHPOPMALMjOM O MPOLEHEHO] BPEAHOCTU U Pa3ymMenio Kag
HACTaHy OKO/THOCTM Y KOjUMa NPOLLEHa BPeAHOCTM BULLE HUje aKTyelHa.




TPXULIHU NpUCTYN

> TpXULWHM NpucTyn yTBpRYje TPXWLIHY BpeOHOCT NpeaMeTa npoLeHe Ha OCHOBY
nopehewa ca ynopeansmMmMm KOMMNaHujama Koje nocnyjy y CriMdHoj nHaycTpuju, a
ynje cy akuuje KoTupaHe Ha 6ep3m (MeToq ynopeamBux KomnaHuja) unm Koje cy
Gune npegmerT jaBHe UNu NpuBaTHe TpaHcakuuje (MeToq ynopeamsux
TpaHcakuuja).

AHanuaa TPXULWHUX MyNTUNJIIMKaTopa KOMI'IaHVIja KOje ce 6aBe CrMYHOM
,El,eﬂaTHOUJhy omoryhaBa yBUA Yy O4eKnBawa MHBECTUTOPA Yy norneny BpeaHoCTun
KpeTaka, na nocriean4yHo Criy>ke Kao MHOMKaTop BpeaHOCTU npeamMeTa npoueHe.

OcHoBHe ¢)a3e OBOr npuctyna cy: Vlﬂ,eHTVICbVIKOBaI-be n CeﬂeKLl,VIja ynopegnBux
KOMI'IaHVIja, OAOHOCHO ynopeaneBux TpchaKqua; ycarnawaBawe HNUXoBUX
CbVIHaHCVIjCKVIX pes3yntarta U n3padyHaBawe€ BPEOHOCHUX MYNTUNIIUKATOPAa;
npmMMmeHa KoOoHa4yHO Msa6paHor BpeaHOCHOI MynTuniinkatopa Ha o,u,rOBapajth
HMBO pe3ynTtaTta nocrioBaka npegmMmeta npoueHe.

lMpumeHa oBor nNpucTyna nogpasymesa:
WaeHTudukaumjy n cenekuujy KomnaHuje Yvjum ce akuvjama Tpryje Ha 6ep3u
n/MnNn oHKX Koje cy HeaaBHO Bune NpeamMeT TpaHcakuuje, 1 BpLUKM ce aHanunsa

ynopeamneocCT Ca npeaMeToM npoLueHe.

Opabup myntunnukaTopa koju he ce NpMMEHNTU Ha OUHaAHCKjCcke NokasaTerse
npeameTa npoueHe.

MpumeHa guckoHTa unu npemuje, kako 6u ce pechnekrToBane pasnuke nsmehy
yrnopeauBmx KOMMnaHuja 1 TpaHcakumja u npeameTa npoueHe.

NV




NMpumep npumeHe

TpXULIHOr NpucTyna

" Investirani I EBITDA K/ 1K/
# Kompania kapitallg  nodi  EBMDA 2 Prihodi  EBITDA
usb.m uUsD,m  USD m % x X
1 ACS, Actividades de Construccion ySenvicios, SA § 14,355 41.888 2.347 6% 0.3x 6,1x
2 Ferrovial, S.A 21.271 14659 1.083 7% 1,5% 19.6x
3 Fluor Corporation 7.802 19521 672 3% 0,4x 11,6x
4 Granite Construction Incorporated 2122 2.990 158 5% 0,7x 13.4x%
S Obrascon Huarte Lain, SA 5176 3.862 (71.0) 2% 1,3x nm
6 Primoris Senices Corporation 1.434 2.380 172,0 T% 0,6x 8,3x
7 Salini Impregile SpA 3122 7113 3040 4% 0,4x% 103x
8 Sterling Construction Company, Inc. 349 958 35,0 4% 0,4x 10,0x
9 Tutor Perini Corporation 1.670 4.757 2310 5% 0,4x 7.2
1. kartal 4% 0,4x 8,1x
Medijana 5% 04x  10,1x'
Aritmeticki prosek 4% 0,7x 10,8x
3, kartal 6% 07x 121
Standardna devijacija kao % proseka 62% 65% 39%
Metod uporedivih kompanija
EBITDA EBITDA EBITDA
EUR'000 2017 LTM 2018 e
Trzisni multiplikatori IK/EBITDA
Medijana 10,1x
Aritmeticki prosek 10,8x
Normalizovani finansijski rezultat 1.849 2.195 2.191
Indikativna trzisna vrednost investiranog kapitala
Finansijski rezultat x medijana 20.015 23.761 23.721
plus: Dati dugorocni stambeni zajmovi 33
plus: Neposlowna imovina 1.008
plus: Obaveza za nerasporedenu dobit 166
minus: Finansijske obaveze, neto 2620
minus: Dugeroéna rezervisanja 18
minus: Obaveze za porez na dobit 31
Preliminarna indikativna trZisna vrednost 18.552 22208 22 259

sopstvenog kapitala

Datum " : Investirani P EBITDA " K/
# transakeile Kompanija Zemlja Kupac Kapital Prihodi EBITDA marza IKPrihadi EBITDA
ELRUSDM  BLRIUSDmM  BURIWUSDM % mulfiplikator multiplikator
1 17/04/2018 Lagan Group Holdings Ltd Velika Britanija Breedon Group plc 650 356 66 18% 18X 99X
2 29/03/2018 Moretrench, Inc. SAD Keller Group Ple 70 140 13 9% 05X 53X
3 021172017 Cedinsa Concessionarna SA Spanija Meridiam Infrastr. Finance 312 121 63 52% 26X 49X
4 170172017 Franki Grundbau GmbH & Co. KG Nematka PORR Deutschland GmbH 15 60 3 5% 03X 46X
5 02/07/2015 Austral Construction Pty Limited Australia Keller Group Ple 29 52 na na 06X na.
6 12/07/2013 North American Energy Partners Inc Kanada Keller Group Plc 167 181 35 20% 09X 47X
7 15/07/2016 Fomento de Construcciones yContratas SA  Spanija Inversora Carso SAde CV 7.870 6476 815 13% 12X 97X
8 04/04/2016 Tadini Costrudoni Generali SpA Italija Prime System KzLtd. 45 133 14 1% 03X 32X
9 31/01/2016 Tore Lokke AS Normveska Veidekke Entreprenor AS 9 22 3 13% 04X 32X
10 13/02/2015 Minci SA Francuska Qatar Holding LLC 30379 38.703 6334 16% 08X 48X
11 15/07/2014 Strabag SE Austrija Rasperia Trading Limited 2380 12476 695 8% 02X 34X
12 26/05/2014 Destia Oy Finska Ahlstrsm Capital Oy 143 660 36 5% 02X 4,0
13 010772013 HENTAS Norveska Ratos AB 60 392 14 4% 0.2X 44X
14 06/02/2013 Salini Impregilo S p.A (BIT:SAL) Halija Salini Costruttori Sp.A. 1.202 2.867 108 4% 04X IARES
15 2310172013 ACSSA Spanija Undisclosed bidder 10559 38.396 3.060 8% 03X 35K
16 16/07/2012 Porr AG Austrija Karl Heinz Strauss 57 2212 13 1% 00X 44X
17 23/03/2011 HochtiefAG Nematka QatarHolding LLC 6.080 18.166 1.027 6% 03X 59X
Medijana 8% 04x 4,7x
Aritmetigki prosek 11% 0,6x 54x
Metod uporedivih transakcija
EBITDA EBITDA EBITDA
EUR'000 2017 LTM 2018 e
Trzié ni multiplikatori IK/EBITDA
Medijana 4,7x
Aritmeticki prosek 5,4x
Normalizovani finansijski rezultat 1.849 2.195 2.191
Indikativna trzisna vrednost investiranog kapitala
Finansijski rezultat x medijana 8.637 10.264 10.237
plus: Dati dugorocni stambeni zajmowvi 33
plus: Neposlowvna imovina 1.008
plus: Obaveza za nerasporedenu dobit 166
minus: Finansijske obaveze, neto 2.620
minus: Dugoroéna rezervisanja 18
minus: Obaveze za porez na dobit 3
Preliminarna indikativna trzisna vrednost
7174 8.791 8.774

sopstvenog kapitala

Orpanuuema: yrope/iiBe KOMIIaHU]e U TPaHCAKI[H]je ToApa3yMeBajy APYIITBA KOja HeMajy IOTILYHO

HICTH MOJIeJ IIOCJI0Bamkha, IOCJIyjy Ha TPKUIITHMA Koja ce He MOTY CMaTpaTu JUPEKTHO YIIOPEIUBUM,

Hajlase ce y pa3JIfYUTUM pa3BOjHUM (asama UT/,.




[MpUHOCHUM NpuUcTyn

> Y cknagy ca oBUM NpPUCTYMNOM aHanu3a BpegHoCTH
BPLUM CE Ha OCHOBY MPOjEKTOBaHNX HOBYaHMX TOKOBA
3a Koje ce o4ekyje aa he 6uTtn reHepucanm og
nocrnoBana, NPUMEHOM MeToAa AUCKOHTOBaHOT
HoB4aHor Toka (,QHT*).

AHanusa uctopujckm pesyntaTta
nocrnoBara

> HoBuyaHu TOKOBM 3a Koje ce o4ekyje aa he buTn
reHepvcaHu og nocnosana buhe npojekToBaHu 3a
oapeheHn BpemeHCcku nepuog, npu Yyemy he npojekuuja
0ByxBaTWUTW 1 NPOjeKUMjy pe3nayanHe BPeLHOCTH.

AHanusa npojekToBaHux pe3ynrara
nocrnoBaka YyKrby4yjyhu n
HeonxogHa yraraka

> MpojekToBaHM HoBYaHWU Tok he BUTK KOpUroBaH 3a
WHBECTWLMjEe 1 OCcTarne noTpebHe enemMeHTe y Lurby
n3padvyHaBaHa pacnosioXmBor Toka.

M3HOC pacnonoxuBor HETO HOBYAHOT TOKa U

> pesugyanHe BpeaHocTn buhe gUCKOHTOBaH MPUMEHOM YTBphuBatbe BpeaHocTn
oaroBapajyhe OUCKOHTHE CTomne 1 CBeAEH Ha cajallkby NPOjEeKTOBAHMX HOBYAHIX TOKOBA
BPEAHOCT Koja npeacTaBrba dhep BPeaHOCT YKYMHOr
kanutana gpywTsa no metogy AHT.

> Y noctynky npumeHe metoae [IHT Beoma je BaxkHO Kankynauwja TpuLlHe BpeAHOCTU
aHanuampaTtu u pasymeTu nocrioBake npegmeTa
npoueHe, Npojekuuje nocnosawa NpunpeMrbeHe og
CTpaHe pyKoBOACTBA, Kao N MaKpOEKOHOMCKY
CUTyaumjy, KapakTepucTuKe KOHKpeTHe A4enaTtHOCTU U
cneumduUYHOCTM TPXMLLTA.




Npumep npumeHe NPUHOCHOT NpUCTYNa

jun - dec Rezidualni
EUR "000 2018 2019 2020 2021  period OFpaHI/Iqu‘ba: IJIad
Operativni prihodi 10.621 18.208 20.940 24.081
Iskoriscenost kapaciteta osnovne opreme 72% 72% 83% 96% IIOCJIOBaAKA Mopa 6I/ITI/I
Operativni troskovi 9.558 16.299 18.443 20.871 .
EBITDA 1.063 1.910 2.497 3.209 AOCTYIIaH; Cy6] €KTHUBHOCT KO/,
EBITDA maria 10,0% 10.5% 11.9% 13,3%
Trogkovi amortizacije 352 628 611 605 AOHOIIE€mA OJJIYKE O
EBIT 711 1.282 1.886 2.604
EBIT marZa 6,7% 7,.0% 9.0% 10.8% HpI/IMeHIbHBHM
Porez ha dobit 164 129 283 391
Neto operativni rezultat posle poreza 247 1.153 1.603 2.213 HpeTHOCTaBKaMa I/IT'ZL'
Neto profitna maria 51% 6,3% 7.7% 9.2%
plus: TroSkovi amortizacije 352 628 611 605
Bruto novéani tokovi 898 1.781 2.214 2.819 2.847
minus: Investicije 360 500 500 500 627
minus: Neophodna obrina kapital (NOK) (329) 625 292 338 24
Neto novEani tokovi 867 656 1.422 1.981 2.195
Diskontni faktor 0,971 0,895 0,808 0,729
Sadasnja vrednost neto hovEanih tokova 841 987 1.149 1.444
Kapitalizovana vrednaost novéanih tokova u rezidualu 22.401
Suma_ s_adas'mje vredno_sti ﬁeto novéanih .toko»a 4.021 Analiza PPCK
Sadasnja wednost novéanih tokova u rezidualu 16.328
BUR "000 RSD '000 Parametri Skrac¢enice 31.05.2018.
Preliminarna Indikativna TrZi$na Vrednost Stopa bezrizika Rf 3,86%
Investiranog Kapitala 20349 2404427 Beta koeficijent Be 117
Premija trzisnog rizika EMRP 6,50%
plus: Dati dugorocni stambeni zajmovi 33 3.891  small company premium RPs 367%
plus: Neposlowna imovina 1.008 119.084  Cena kapitala Ke 15,14%
plus: Obaveza za nerasporedenu dobit 166 19.561
minus: Finansijske obaveze, neto 2620 300.536
minus: Dugoroéna rezervisanja 18 2177 Marzanadug i 1,2%
minus: Obaveze za porez na dobit 31 3.674 Poreskastopa T 15%
— — — - Cena duga Kd 4,30%
Preliminarna Ind_lkatlvna Trzisna Vrednost 100% 18.886  2.231.577 , ,
Sopstvenog Kapitala Dug/Kapital racio D/E 65,89%
Prosecan odnos dugai kapitala DAD+E) 39,72%
Ocekivana stopa rasta u rezidualu 1,0%
Prosecna ponderisana cena kapitala PPCK 10,80%

Diskontna stopa (FPCK) 10,8%




TPOLKOBHM NpPUCTYN

> OcHoBHM NpuHLMN TPOLLKOBHOT NpMcTyna (NpucTyn
HeTO MMOBWHE) je Taj Aa je BpeQHOCT ApyLUTBA jefHaka
306upy HEeroBux OenoBa, Tj. npunagajyhe uMoBuHe 1
obaBesa.

Kopexkiuja 6unaHca crama

3acHoBaH je Ha NpeMm1cK Mo Kojoj paLmoHarnaH,
npomMuLLIrbEH U obaBeLuTeH Kynay Hehe 3a KOHKPETHY
WUMOBWHY KOja je NpeAMeT NpoueHeHe NNaTuTn BuLLe Yy
O[HOCY Ha MMOBUWHY UCTUX UMW CIIMYHUX
KapakTepucTuKa — NpuUHLMM CyncTutyumje.

Anaausa
epedHocmu
Kanumaaa

> Y okBupy TpoOLLUKOBHOI NpPUCTYNa, BpeOHOCT CBaKor
CpefcTBa MoOXe ce oapeautu kopuwherem 6uno kojer
oA TpY NPUCTYNa 3a NpoueHy BpeaAHOCTU CBaKor
nojeauHayHor cpeactsa: TPOLIKOBHM NPUCTYM,
TpxuwHu npuctyn u NMpUHOCHU NpUCTyN.

BpenHoBame (PUHAHCH]jCKUX
IJIaCMaHa U IPyrux
cpezcTaBa

1n




NMpumep npumeHe TPOLWKOBHOr NPUCTYNA

Pregled vrednosti imovine, obaveza i kapitala na dan 31.12.2018.

Neto knjig. Raspon trziSne vrednosti
Imovina i obaveze u EUR'000 vrednost od do
Nematerijalna ulaganja 38 37
Nekretnine, postrojenja, oprema i
investicione nekretnine

177.815 226138

Uces¢a u kapitalu 298 397

Ostali dugorocni finansijski plasmani 496 611

Stalna imovina 178.645 227184

Zalihe 1.413 1.431

Potrazivanja 506 623

Kratkorocni finansijski plasmani 4.473 4473

Gotovinski ekvivalenti i gotovina 4187 4187

Porez na dodatu vrednosti AVR 85 85

Obrtna imovina 10.754 10.799

Poslovha imovina 189.399 237.983

Dugorocna rezervisanja 4.961 5751

Dugoro¢ne finansijske obaveze 836 836

Dugoroéne obaveze 5.797 6.586

Kratkoroéne finansijske obaveze 572 572

Obaveze iz poslovanja 2577 2577

Ostale kratkoroéne obaveze 846 846

Obaveze po osnovu PDVY i ostalih javnih 26 36

prihoda i PVR

Obaveze po oshovu poreza ha dobit 282 282 .

Kratkoroéne obaveze 4312 4312 OFpaHquH)a' HEOMXo/aH
Odlozene poreske obaveze 9552 13.901 YBUZ Yy aHAJINTUYKE /I€Ta/be;
Obaveze 19.661 24.800 HEIIpDUMEHJ/bHUB 3a BEJINKU

Kapital (neto imovina) 169.738 213484  OPOJj ApYILITaBa




Hajuewha npumeHa metoaa

NMPUHOCHU NPUCTYN

TPXULWHU NPUCTYN

TPOLUKOBHM NPUCTYN

Kapa ce OnepaTMBHO ApYyLWITBO OnepaTuBHO ApYyLWITBO ® HeonepaTMBHO A4PYLUTBO UK
Kopuctu Pacnonoxuse CtabwunaH pacT 1 gocTusame ® OnepaTMBHO APYLUITBO Koje je:
npojekuuje ONTUMaTHOT HMBOA -> Start-up
3HayvajHuju noTeHLmjan nocaoBama -> Xonguur
3a pacTt npuxoaa u MpojeKkuuje Hucy -> CyoyeHo ca GUHAHCUjCKUM
nosehate pacnosouse npobaemmnma
npodumTabmnaHoctu MoryhHocT ngeHtTudmKaumje
ynopeamemnx
KOoMnaHuja/TpaHcakumja
KoHTpoaHu npuctyn
MpeaHocTn basupa ce Ha basapaH Ha TPKULWHMM ® JeaHoCTaBaH 3a NPUMeEHY
3apahuBaykom nogauuma (koje MCOU
noTteHunjany daBopusyje)
PedneKTyje oueknsany Moryhe ra je npumeHunTH ca
CTONy NPMHOCA Ha MWUHUMYMOM MHPOpMaLMja O
ynopeause npegmeTy npougeHe
MHBECTULMje
MaHe MpeTnocTasKe 3a PeneBaHTHe TpKULIHe ® bBasupa ce Ha 3aTeyeHOM
HeonxoAHe npojeKkunje noAaTKe YecTo je TeLKOo CTakby U He y3uma y 063ump
nocnoBaka Mmory 6uTn npnbasnTU pa3BOjHKU NOTeHUMjan

NoAaNIoXHe
cybjeKTMBHOCTH
npoueHnTesba

HeonxopgHa cy
npunarohaBarba ynopeamsumx
nogaraka, u NpocTop 3a
rPELUKY je BeMKK

basupa ce Ha uctopmjcknum
OCTBaperMMa, U He y3uma y
0631p pa3BojHKN NOTEHUMjaN

® TMpoueHa HemaTepujanHe
MMOBUHE MOXKe BUTK BeoMa
KOHMJIEKCHA




[locTynak npoueHe BpeaHOCTU

pa3ymMeBarbe NPOLLIMX, TPEHYTHUX K Byayhux onepaunja ApyLITBa; aHaIM3a EKOHOMCKOT
OKpY»KeHa U uHAyCcTpuje; aHanmsa pUHaHCUjCKMX nepdopmMaHCcH 1 CTakba NpeamMmeTa NpoLeHe u

npumeHa metoga npoueHe
AHanusa npukynrbeHe A
OOKyMeHTauuje n nicpopmaumja Hanunsa BpefHoCcTH

- [eTtarbHa aHannsa UCTopunjcknx .

Mpukynrsawe peneBaHTHe

AOKyMeHTauuje

« [puKkynrbarwe onwTux MpumeHa nsabpaHux metoaa

MHdopMauuja o npeameTy
npoLeHe, Kao LITOo Cy: onuc,
AenaTHOCT M NOCNOBHU goranaju,
cTaTycHe NpoMeHe, Kiby4He
aksusnumje n otyhemwa nTa.
[Mpukynsrbawe nHpopmaumja o
NCTOPUjCKUM (PMHAHCUjCKUM
pesynrtatuma npegmMeTa npoueHe
Mpukynrbawe nHopmauuja u
AOKYMeHTaumja 0 NOCrOBHUM
nnaHoBMMa npeameTa npoueHe
MpuKynrbawbe TPXKULWHUX NogaTaka
O €KOHOMCKUM W UHOYCTPUjCKUM
KpeTawmma n TpeHaoBMma u
KOHKYPEHTCKOM OKpYXeHy
MpuKynrbawbe TPXKULHUX NogaTaka
0 ynopeausum KOMMNaHujama u
TpaHcakuyujama

Mpukynrbakwe nogataka o BaXKHUM
napameTpuma 3a yrephusame
ANCKOHTHE cTorne

dunHaHcujckux pesyntarta (Hajuyewhe 3a
nocnewe 3 roanHe NOCoBaka) 1
ynopehuBake ca nnaHnpaHnm
NOCMNOBHUM MiaHoBUMa npeameTa
npoueHe

AHanu3a nocnoBHUX NnaHoBa npeamMmeTa
NpoLEeHe Y KOHTEKCTY MakpOEeKOHOMCKe
cuTyaumje 1 TPXKULLIHMX KpeTaka
AHanu3a npojekToBaHNX HOBYAHMX
TOKOBa, YKIbyyyjyhn nnaHnpaHa
KanuTanHa ynarawa v notpebHor HeTo
obpTHOr KanuTana y NpojekToBaHoOM
nepuoay, Kao n edekar ynarawa y
6ynyhe nocnosame

AHanmsa gUCKOHTHE CTOMe Koja ce
KOpPUCTW 3a aHanu3y cagallike BpegHoCTu
NpOojekToOBaHMX HOBYaHMX TOKOBA, a Koja
ofpaxkaBa pu3uke noeesaHe ca GU3HNCOM
npegmeTa npoueHe

AHanusa ynopeaueux komnaHuja v
aHanusa ynopegusux TpaHcakumja, kao u
aHanusa Krby4yHuUX MynTunankaTopa Koju
13 UCTW Npounsnnase, pagu NpMMeHe Ha
dmHaHcujcke pesynTtate [NpegmeTa
aHanuse BpegHOCTH.

npoueHe
AHannsa oceTrbLMBOCTU BPe4HOCTU
Ha NPOMEHE KIbYYHUX MHOUKaTopa
Y1BphuBar-e nHtepsana BpeaHoCTH
N OYeKnBaHe BpPeaHOCTH

AHanunsa nMnnnuuupaHmnx
MyNTURAMKaTopa Koju npounsunnase m3
aHanuse BpeaHoCTH

[ocTtaBrbarwe NnpenvMMuHapHmnx
pesyrnrara Hapy4uoLly npoLeHe,
anckycuja nobujeHnx pesyntarta u
rmaBHUX NOKpeTada BpegHOCTU
M3papa v nsgaBawe n3BelTaja o
NpoLeHN BPEHOOCTH
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XBAJIA HA
NAXHA



