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SKUPŠTINA AKCIONARA 
Broj: IV-van./2023                                                                      PREDLOG                                                                         
26.05.2023. godine 
                                                                                                                          

Na osnovu člana 329. tačka 15. i članova 515. - 521. Zakona o privrednim društvima 
(„Sl.glasnik RS“, br.36/2011, 99/2011, 83/2014 - dr. zakon, 5/2015, 44/2018, 95/2018, 91/2019 
i 109/2021) i na osnovu člana 11. tačka 14. Statuta IPM „ZMAJ“ a.d. Zemun-Beograd             
od 22.06.2012. godine, Skupština akcionara IPM „ZMAJ“ a.d. Zemun-Beograd,                              
ul. Auto Put broj 18, 11080 Beograd, Zemun, Matični broj: 07034822, PIB: 100001597                   
(u daljem tekstu: Društvo), na IV vanrednoj sednici održanoj dana 26.05.2023.godine 
donela je sledeću  

 
ODLUKU 

O PRINUDNOM OTKUPU AKCIJA  
 

 
1.  USVAJA SE Predlog za prinudni otkup akcija od 28.04.2023. godine, a koji predlog je 

podnet od strane akcionara „FIGRA“ DOO BEOGRAD, ul. Autoput broj 18 , Beograd, 
Matični broj: 17492063, PIB: 103008933 (u daljem tekstu: Otkupilac) koji zajedno sa 
povezanim licem i akcionarom „FINPRO” LLC, 1201 Orange Street, Suite 600,                  
City of Wilmington, State of Delaware, USA, Matični broj iz Jedinstvene evidencije 
akcionara: 4159576  (u daljem tekstu: Povezano lice) ima ukupno 155.968.879  
običnih akcija Društva oznake ISIN: RSIPMZE36560, CFI: ESVUFR                            
koje predstavljaju ukupno 98,725128 % osnovnog kapitala Društva  i  98,725128 % 
glasova svih akcionara koji poseduju obične akcije Društva.    

2.  ODOBRAVA SE  prinudni otkup svih preostalih 2.014.080 običnih akcija Društva 
oznake ISIN: RSIPMZE36560, CFI: ESVUFR, koje prema zvaničnim podacima 
Centralnog registra, depo i kliring hartija od vrednosti (u daljem tekstu: Centralni 
registar)   nisu  u  vlasništvu  Otkupioca  i  Povezanog lica.  

3.  Akcionar „FIGRA“ DOO BEOGRAD kao Otkupilac vrši prinudni otkup običnih 
akcija iz stava 2. dispozitiva ove Odluke.  

4.  Prinudni otkup običnih akcija iz stava 2. dispozitiva ove Odluke vrši se po ceni                        
od  10,51  dinara  po jednoj običnoj akciji kao najvišoj vrednosti obične akcije koja 
je utvrđena u skladu sa odredbama člana 516. i 475. Zakona o privrednim društvima                       
i na osnovu Procene ovlašćenog sudskog veštaka za  ekonomsko-finansijsku oblast 
Marko Vušurović, dipl.ekonomista iz Feketića, ul. Železnička br. 54, od 
10.05.2023.godine, kojom su utvrđene sledeće vrednosti jedne obične akcije 
Društva: 

1) Knjigovodstvena vrednost jedne obične akcije Društva iznosi:  10,51  dinara; 
2) Procenjena vrednost jedne obične akcije Društva  iznosi: 9,98 dinara; 
3) Tržišnu vrednost nije moguće utvrditi, jer nije bilo trgovanja akcijama Društva u 

poslednjih 6 meseci (nije ostvaren propisan obim prometa – trgovanja akcijama 
Društva na MTP u skladu sa članom  259.  stav 1. Zakona o privrednim društvima).  
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5. Konstatuje se da je Odbor direktora Društva dostavio akcionarima materijale za ovu 
vanrednu sednicu Skupštine akcionara koji su predviđeni odredbama člana 517. 
Zakona o privrednim društvima, uključujući i Predlog za prinudni otkup akcija od 
28.04.2023. godine podnet od strane akcionara „FIGRA“ DOO BEOGRAD                          
i  Procenu vrednosti akcija Društva sačinjen od strane ovlašćenog sudskog veštaka 
za ekonomsko-finansijsku oblast Marko Vušurović, dipl.ekonomista od 
10.05.2023.godine. 

6. Ovlašćuje se predsednik Skupštine Društva sa sednice na kojoj je doneta ova 
Odluka, da može da izvrši tehničke izmene i dopune ove Odluke u skladu sa 
zahtevima Centralnog registra  i u drugim slučajevima kada su tehničke izmene i 
dopune potrebne radi uspešnog okončanja postupka prinudnog otkupa akcija iz 
stava 2. dispozitiva ove Odluke, a bez održavanja nove sednice Skupštine Društva. 

7. Ovlašćuje se zakonski zastupnik Društva da može potpisati sva dokumenta i 
preduzeti sve radnje radi sprovođenja postupka prinudnog otkupa akcija u skladu sa 
ovom Odlukom.  

8. Zadužuju se stručne službe Društva da preduzmu sve potrebne radnje radi 
sprovođenja ove Odluke.  

9. Društvo je dužno da u roku od tri radna dana od dana donošenja ove Odluke  
dostavi  istu  registru privrednih subjekata radi registracije. 

10. Društvo je dužno da u roku od pet radnih dana od dana registracije ove Odluke 
u registru privrednih subjekata,  istu dostavi Centralnom registru, u suprotnom  
ova Odluka  prestaje da važi. 

11. Otkupilac je u obavezi da u roku od tri radna dana od dana dostavljanja ove 
Odluke Centralnom registru, na poseban račun otvoren za tu namenu deponuje 
novčana sredstva za isplatu cene akcija koje su predmet prinudnog otkupa u 
skladu sa ovom Odlukom, kao  i da dokaz o tome dostavi Centralnom registru, u 
suprotnom ova Odluka prestaje da važi.  

12. Način i rok isplate cene i prenosa akcija po osnovu prinudnog otkupa vrši se u 
skladu sa pravilima poslovanja Centralnog registra. 

13. Akcije  koje su predmet prinudnog otkupa  upisuju se na račun Otkupioca bez tereta, 
zabrane raspolaganja, ograničenja i prava trećih lica na tim akcijama. 

14. Ova Odluka stupa na snagu danom donošenja.  
 
 

OBRAZLOŽENJE 
 

 
Dana 28.04.2023. godine  akcionar  „FIGRA“ DOO BEOGRAD,  Matični broj: 17492063 i 
PIB: 103008933  u svojstvu Otkupioca podneo je Društvu Predlog  za prinudni otkup akcija  
po članu 515. Zakona o privednim društvima.   
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U tom Predlogu Otkupilac je naveo da sa povezanim licem „FINPRO” LLC                           
poseduje ukupno 155.968.879 običnih akcija Društva koje predstavljaju ukupno 
98,725128 % osnovnog kapitala Društva i  98,725128 % glasova svih akcionara koji 
poseduju obične akcije Društva.  Otkupilac je dalje naveo da želi da otkupi  svih preostalih 
2.014.080 običnih akcija Društva koje prema zvaničnim podacima Centralnog registra nisu 
u vlasništvu Otkupioca i Povezanog lica. U pitanju su akcije malih akcionara i to:  
Republika Srbija,  broj akcija 1.007.040  i „AGROCOOP“ A.D. Novi Sad – u stečaju,                   
broj akcija 1.007.040.  Sledom toga predložio je da se zakaže vanredna sednica Skupštine 
akcionara  IPM „ZMAJ“ a.d. Zemun-Beograd, na kojoj bi se, u skladu sa tim predlogom, 
donela Odluka kojom se odobrava prinudni otkup svih preostalih 2.014.080 običnih akcija 
Društva koje nisu u vlasništvu Otkupioca i Povezanog lica i to tako da  Akcionar                      
„FIGRA“ DOO BEOGRAD kao Otkupilac vrši prinudni otkup predmetnih akcija.                            
Sa ovim Predlogom saglasan je i akcionar  „FINPRO” LLC  kao Povezano lice,  što je 
potvrdio potpisivanjem navedenog Predloga.     

Dalje, postupajući po Predlogu akcionara „FIGRA“ DOO BEOGRAD od                              
28.04.2023. godine za sazivanje vanredne Skupštine Društva, Odbor direktora Društva 
našao je da isti osnovan jer je podnet od strane ovlašćenog lica, pa je sledom toga  u 
zakonom propisanom roku, dana 04.05.2023. godine doneta Odluka o sazvanju                           
IV vanredne sednica Skupštine Društva za dan 26.05.2023.godine, sa predlogom dnevnog 
reda, a sve u skladu sa članovima  336. stav 1. , 371. stav 1. ,  372. stav 1. tačka 2. i                 
398. stav 1. tačka 8. Zakona o privrednim društvima. U okviru predloženog dnevnog reda 
za tu vanrednu sednicu Skupštine Društva nalazi se i tačka dnevnog reda koja glasi:  
Donošenje Odluke o prinudnom otkupu akcija. 

Uvidom u podatke Centralnog registra, konstatuje se da akcionarsko društvo                               
IPM  „ZMAJ“  a.d. Zemun-Beograd  ima sledeću strukturu akcionara / akcijskog kapitala: 
 

 
1. „FIGRA“ D.O.O. Beograd ima 107.630.951 običnih akcija Društva koje predstavljaju  

68,128203 % osnovnog kapitala Društva  i  68,128203 % glasova svih akcionara koji 
poseduju obične akcije Društva; 
 

2. „FINPRO“ LCC ima 48.337.928 običnih akcija Društva koje predstavljaju                  
30,596925 %  osnovnog kapitala Društva i 30,596925 % glasova svih akcionara koji 
poseduju obične akcije Društva;   

 
3. „AGROCOOP“ AD Novi Sad   - u stečaju ima 1.007.040 običnih akcija Društva koje 

predstavljaju 0,637436 %  osnovnog kapitala Društva i  0,637436 %  glasova svih 
akcionara koji poseduju obične akcije Društva; 

4. REPUBLIKA SRBIJA ima 1.007.040 običnih akcija Društva koje predstavljaju                   
0,637436 %  osnovnog kapitala Društva i 0,637436 %  glasova svih akcionara koji 
poseduju obične akcije Društva.   

 
Akcionar „FIGRA“ D.O.O. Beograd i Akcionar „FINPRO“ LCC  su povezana lica u smislu 
odredbi člana 62. Zakona o privrednim društvima po sledećem osnovu:                                           
“FINPRO” LLC  je  član sa 100% udela u svom vlasništvu u privrednom društvu                
“FIGRA” DOO Beograd.  Ovo je konstatovano uvidom u podatke Agencije za privredne 
registre. 
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Akcionar „FIGRA“ DOO kao Predlagač i Otkupilac  zajedno sa  akcionarom „FINPRO“ LLC 
kao Povezanim licem,  u skladu sa odredbama člana 515. Zakona o privrednim društvima,   
ima  ukupno 155.968.879  običnih akcija Društva koje predstavljaju ukupno 98,725128 % 
osnovnog kapitala Društva  i  98,725128 % glasova svih akcionara koji poseduju obične 
akcije Društva.    

Sledom toga, na sednici Skupštine konstatovano je da akcionar „FIGRA“ DOO kao 
Otkupilac ispunjava uslove iz člana 515. Zakona o privrednim društvima predviđene za 
prinudni otkup svih preostalih 2.014.080 običnih akcija Društva koje nisu u vlasništvu 
Otkupioca  i sa njim Povezanog lica  „FINPRO“ LCC.   

Dalje, Odbor direktora Društva dostavio je akcionarima materijale za ovu vanrednu 
sednicu Skupštine akcionara koji su predviđeni odredbama člana 517. Zakona o 
privrednim društvima. Materijalima za sednicu priključeni su i Predlog za prinudni otkup 
akcija od 28.04.2023. godine podnet od strane akcionara „FIGRA“ DOO BEOGRAD  i                        
Procena vrednosti akcija Društva sačinjena od strane ovlašćenog sudskog veštaka za 
ekonomsko-finansijsku oblast Marko Vušurović, dipl.ekonomista od 10.05.2023.godine.               
U navedenoj  Proceni veštaka prikazane su sve vrednosti akcija Društva utvrđene u skladu 
sa članom 475. Istog Zakona.  Pristuni akcionari prihvatili su Obaveštenje Odbora 
direktora Društva o načinu utvrđivanja cene akcija koje su predmet prinudnog otkupa, a 
koje Obaveštenje  se nalazi u materijalima za ovu sednicu (Obaveštenje iz člana 517.            
stav 1. tačka 1. Zakona o privrednim društvima).  Prisutni akcionari prihvatili su sve 
vrednosti akcija koje su iskazane u  Proceni vrednosti akcija Društva koja je sačinjena od 
strane  sudskog veštaka Marko Vušurović, dipl.ekonomista, od 10.05.2023.godine. 

Postupajući u skladu sa odredbama člana 516. i 475. Zakona o privrednim društvima, 
Društvo je pribavilo Procenu vrednosti akcija koju je izvršilo ovlašćeno stručno lice:sudski 
veštak za ekonomsko-finansijsku oblast Marko Vušurović, dipl.ekonomista, na osnovu koje 
je utvrđena cena akcija koje su predmet prinudnog otkupa, a sve u skladu sa napred 
navedenim zakonskim odredbama. Naime, prisutni akcionari saglasili su se                               
da se Prinudni otkup akcija vrši po ceni  od 10,51 dinara po jednoj običnoj akciji kao 
najvišoj vrednosti obične akcije koja je utvrđena u skladu sa odredbama člana                            
516. i 475. Zakona o privrednim društvima i na osnovu citirane Procene ovlašćenog 
sudskog veštaka.   

 
Na osnovu svega napred navedenog i primenom odredbi članova 515. - 521. Zakona o 
privrednim društvima doneta je odluka kao u dispozitivu.  

 

 

                                                                                                    Predsednik Skupštine a.d. 
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UVODNE KONSTATACIJE 
 

Predmet procene 

Predmet procene čini ukupan kapital Društva, odnosno cena po jednoj akciji, a za potrebe prinudnog otkupa 
akcija. 
 
Ciljevi procene kapitala 

Procena vrednosti kapitala preduzeća INDUSTRIJA POLJOPRIVREDNIH MAŠINA ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD, 
Auto Put 18, MB: 07034822 (u daljem tekstu: Društvo) vrši se sa namerom dobijanja informacija o vrednosti 
jedne akcije Društva, a za potrebe prinudnog otkupa akcija. 
 
Termin na koji se procena odnosi 

Procena kapitala kojim Društvo raspolaže obavljena je sa važenjem na dan 04.05.2023. godine. Ovaj termin, 
kao izbor, zadovoljava zakonski kriterijum za izbor termina za procenu vrednosti akcija u skladu sa propisima o 
tržištu kapitala. 
 

Obuhvat istraživanja radi procene vrednosti akcija 

U cilju utvrđivanja ukupne veličine i strukture kapitala, i definisanja kapitala koji može biti predmet prodaje, 
izveden je proces ispitivanja svih relevantnih okolnosti koje formiraju tu vrednost, odnosno imovine i obaveza. 
 

Metode procene 

U skladu sa ciljevima kojima ova procena služi, primenjene su tri metode procene kapitala: 

 Metoda tržišne, odnosno berzanske vrednosti akcija 
 Likvidaciona metoda - Metoda knjigovodstvene vrednosti kapitala (KV) 
 Prinosni metod – Diskontovani novčani tok (DNT) 

 

 
 

Ograničenje namene ove procene 

Ovde prezentirani rezultat procene vrednosti kapitala ograničen je svrhom zbog koje se izvodi, kao i 
vremenskim momentumom na koji se odnosi.  
 

Dokumentaciona osnova procene 

Za procenu vrednosti kapitala Društva, korišćena je dokumentacija koja je neophodna infomaciona osnova za 
utvrđivanje vrednosti kapitala. Tu dokumentaciju čine: 
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1) Rešenje Ministarstva Pravde Republike Srbije o imenovanju sudskog veštaka 

2) Preliminarni bilans stanja i bilans uspeha na dan 04.05.2023. godine 

3) Bruto-bilans (Zaključni list) Društva na dan 04.05.2023. godine  

4) Analitičke kartice na dan 04.05.2023. godine 

5) Revizorski izveštaj za 2022. godinu 

6) Zvanični finansijski izveštaji za 2022. godinu (bilans stanja i bilans uspeha za 2022. godinu) 

7) Bruto-bilans (Zaključni list) Društva na dan 31.12.2022. godine 

8) Analitičke kartice na dan 31.12.2022. godine 

9) Revizorski izveštaj za 2021. godinu 

10) Zvanični finansijski izveštaji za 2021. godinu (bilans stanja i bilans uspeha za 2021. godinu) 

11) Revizorski izveštaj za 2020. godinu 

12) Zvanični finansijski izveštaji za 2020. godinu (bilans stanja i bilans uspeha za 2020. godinu) 

 

Odgovornosti 

Procenitelj je odgovoran za kvalitet izvršene procene. 

Naručilac je odgovoran za kvalitet prezentiranih informacija. 

 

Struktura materijala procene vrednosti akcija 

Materijal procene sadrži: 

 
 Opšte informacije o poslovnoj poziciji Društva 

 
 Informacije o finansijskom stanju i uspešnosti Društva 

 

 Ocenu nominalne vrednosti akcija 
 

 Ocenu tržišne (berzanske) vrednosti akcija 
 

 Ocenu knjigovodstvene vrednosti akcija 
 

 Procenu vrednosti akcija po metodi DNT, to jest po prinosnoj metodi 

 
Pozicija procenjivača u proceni 

Sudski veštak nastupa u poslu vrednovanja kapitala Društva, u svojstvu: 
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 samostalnog, nezavisnog i nepristranog procenjivača kapitala (odnosno, vrednosti akcija) Društva, 
rukovodeći se kodeksima ponašanja koji važe za profesiju procenjivača; 
 

 interesno nezavisnog u odnosu na Društvo koje se procenjuje, kao i s punim odsustvom interesa u bilo 
kakvim transakcijama akcija ovog Društva; 
 

 strogo poverljivog čuvara poslovne tajne klijenta, usled čega, sve materijale, nalaze i mišljenja koja se 
tiču predmetnog društva ne obelodanjuje, ili to čini samo uz izričito odobrenje organa Društva. 

 

Ograničavajući faktori 
 

Procena u ovom Izveštaju pripremljena je i treba je koristiti imajući u vidu sledeće ograničavajuće faktore: 

 Ova Procena se odnosi isključivo na dan procene sa svrhom utvrđivanja cene akcija Društva; 
 Ovaj Izveštaj nije namenjen i ne treba ga koristiti u bilo koju drugu svrhu ili na drugi dan procene 

izuzev onih navedenih u Izveštaju; 
 Procena je izvršena na osnovu informacija koje su definisane i bile poznate Procenitelju u vreme 

izrade Izveštaja. Zaključci i analize predstavljene u ovom Izveštaju ne odražavaju događaje i 
okolnosti koje mogu nastati nakon dana izdavanja Izveštaja; 

 Analize, saveti, preporuke, mišljenja ili zaključci nisu namenjeni, niti treba da budu shvaćeni od 
strane korisnika kao bilo kakav investicioni savet. Analize, saveti, preporuke, mišljenja ili zaključci 
predstavljaju mišljenje Procenitelja na osnovu informacija dobijenih od Društva, njegovih 
predstavnika i drugih javno dostupnih izvora; 

 Ovaj Izveštaj nije namenjen daljnjoj distribuciji ili publikaciji i ne sme se koristiti, čak ni u 
skraćenom obliku, u svrhe različite od gore navedenih bez odobrenja Procenitelja ili naručioca 
procene. Kao autor ovog Izveštaja, Procenitelj ne snosi bilo kakvu odgovornost, niti prihvata 
obaveze po osnovu eventualnih gubitaka na račun rukovodstva ili vlasnika Društva ili bilo kog 
drugog lica, uzrokovanih odlukama koje bi rezultirale iz bilo koje povrede odredaba navedenih u 
ovom paragrafu; 

 Procenitelj nije sproveo reviziju niti nezavisnu proveru podataka korišćenih u Izveštaju. U skladu sa 
tim, Procenitelj ne izražava mišljenje niti pruža bilo kakav vid uveravanja u smislu tačnosti i 
objektivnost dobijenih podataka; 

 Usluge Procenitelja u vezi sa procenom vrednosti i ovaj Izveštaj ne predstavljaju (i) mišljenje o 
“pravednosti” (eng. fairness opinion), (ii) investicioni savet, ili (iii) pružanje pravnih usluga ili 
izražavanje pravnog saveta. 
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EKONOMSKA I FINANSIJSKA POZICIJA 
 

Osnovni identifikacioni podaci o privrednom društvu 

Pun naziv izdavaoca INDUSTRIJA POLJOPRIVREDNIH MAŠINA ZMAJ AD, ZEMUN-BEOGRAD 

Skraćeno poslovno ime IPM ZMAJ AD, ZEMUN-BEOGRAD 

Pravni status izdavaoca Otvoreno akcionarsko društvo 

Adresa Auto Put 18, Zemun-Beograd, Republika Srbija 

Matični broj 07034822 

PIB 100001597 

Datum osnivanja 31.12.1997. godine 

Tekući računi i banke kod kojih se vode 

Banca Intesa A.D.- Beograd 160-0050100217276-80 

Banca Intesa A.D.- Beograd 160-0000000348206-51 

Banca Intesa A.D.- Beograd 160-0000000272580-46 

AIK Banka A.D.- Beograd 105-0000002443253-75 
 

Šifra delatnosti 2830   

Osnovna delatnost Proizvodnja mašina za poljoprivredu i šumarstvo 

Ime i prezime direktora Radoslava Halupka, generalni direktor , JMBG: 1104955715229 

Osoba za kontakt Radoslava Halupka, Zoran Koprivica 

Telefoni + 381 (11) 260-62-33 

Е-mail rhalupka@zmaj.co.rs 
advkop@yahoo.com 
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Osnovni podaci o akcijama 

Društvo je emitovalo 157.982.959 akcija, nominalne vrednosti jedne akcije od 10,00 RSD, sa sledećim 
karakteristikama (prema podacima Centralnog registra hartija od vrednosti na dan 04.05.2023. god): 

ISIN RSIPMZE36560 CFI kod ESVUFR 
Valuta RSD Ukupno emitovano akcija 157.982.959 
Nominalna vrednost 
jedne hartije 

10,00 RSD Ukupna nominalna vrednost 1.579.829.590 RSD 

Opis CFI Obične akcije, Akcija sa pravom glasa (BI*). 
Pravo na upravljanje, Pravo na dividendu, Pravo na deo stečajne mase 

Izvor: www.crhov.rs 

*Napomena: Akcije ovog Izdavaoca obeležene su oznakom "BI" (bez informatora o izdavaocu) iz razloga utvrđenih 
Pravilima poslovanja Berze. 
 

Istorijat i opšti podaci o Društvu 

Prema podacima Agencije za privredne registre, Privredno Društvo IPM ZMAJ AD, ZEMUN-BEOGRAD (u daljem tekstu: 
Društvo) osnovano je 31.12.1997. godine. 

Prema podacima Centralnog registra hartija od vrednoti (CRHOV) na dan 04.05.2023., Društvo je izdalo ukupno 
157.982.959 akcija. 

Redosled prvih 4 akcionara po broju akcija*: 

R. br. Akcionar Broj akcija Ukupna vrednost 
akcija 

% od ukupne emisije 

1 FIGRA DOO BEOGRAD 107.630.951 1.076.309.510,00 68,12820 
2 FINPRO LLC 48.337.928 483.379.280,00 30,59693 
3 AGROCOOP AD NOVI SAD – U STEČAJU 1.007.040 10.070.400,00 0,63744 
4 REPUBLIKA SRBIJA 1.007.040 10.070.400,00 0,63744 

* Izvor: Centralni registar HoV na dan 04.05.2023.god 

Zastupnik preduzeća je g-đa Radoslava Halupka, koja obavlja funkciju generalnog direktora Društva. 
 

 

Kratak istorijat Društva 

ZMAJ je osnovan 1927. godine kao fabrika aero i hidroplana. Posle Drugog svetskog rata 1946. godine postaje 
fabrika poljoprivrednih mašina. Iskustvo u visokoj tehnologiji, stečeno proizvodnjom aviona, omogućilo je dinamičan 
razvoj programa poljoprivrednih mašina. 

Početak je obeležen proizvodnjom jednostavnijih poljoprivrednih mašina. Osvajanje složenijih mašina ubrzano je i 
licencnim ugovorom sa poznatom svetskom kompanijom Massey Ferguson. Proizvodnja kombajna je počela već 
1955. godine a prvi kombajn sopstvene konstrukcije izašao je iz proizvodnih pogona 1961. godine 

Krajem 2006. godine uspešno je privatizovan. 



 
Procena vrednosti akcija – IPM ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD 
 

- 11 - 

 

Lokacija 

Sedište Društva se nalazi u Zemunu (Beograd), Auto Put 18. 

 

Delatnost 

Osnovna delatnost Društva jeste: Proizvodnja mašina za poljoprivredu i šumarstvo (šifra delatnosti: 2830). 

Industrija poljoprivrednih mašina ZMAJ AD, Zemun-Beograd u svom proizvodnom program ima: teške 
tanjirače, prikolice za poljoprivredu, tifone za navodnjavanje, police i gondole za prodavnice. 

 

Kapaciteti 

U narednoj tabeli, prezentovana je struktura stalne imovine Društva. 
 

Ulica Mesto  Vrsta nepokretnosti Površina Udeo Teret 
Vrednost 
udela 

Vrednost 
nepokretnosti 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 97 m2 1/2 NE 44,317 88,635 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 71 m2 1/2 NE 32,438 64,877 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 114 m2 1/2 NE 52,084 104,169 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 40 m2 1/2 NE 18,275 36,550 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 61 m2 1/2 NE 27,869 55,739 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 92 m2 1/2 NE 42,033 84,066 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 112 m2 1/2 NE 51,171 102,342 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 99 m2 1/2 NE 45,231 90,463 

OGLEDNA POLJA ČENEJ STAMBENI PROSTOR 19 m2 1/2 DA 8,680 17,361 

OGLEDNA POLJA ČENEJ ZEMLJIŠTE 23.299 m2 1/2 NE   
OGLEDNA POLJA ČENEJ ZEMLJIŠTE 1.202 m2 1/2 NE   
DEČIJE NASELJE DIVČIBARE ZEMLJIŠTE 6 m2 1/1 NE   
DEČIJE NASELJE DIVČIBARE ZEMLJIŠTE 677 m2 1/1 DA   
DEČIJE NASELJE DIVČIBARE ZEMLJIŠTE 5.143 m2 1/1 NE   
DEČIJE NASELJE DIVČIBARE ZEMLJIŠTE 1.600 m2 1/1 NE   
DEČIJE NASELJE DIVČIBARE ZEMLJIŠTE 2.706 m2 1/1 DA   
DEČIJE NASELJE DIVČIBARE ZEMLJIŠTE 450 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 426 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 21 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 27 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 53 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 105 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 153 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 5.347 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 6.809 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 1.152 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 896 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 185 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 6.058 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 86 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 8.897 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 1.626 m2 1/1 NE   
ISE SEKICKOG KULA ZEMLJIŠTE 899 m2 1/1 NE   
KRALJA MILUTINA 38 SAVSKI VENAC POSLOVNI PROSTOR 32 m2 1/1 NE 36,888 36,888 

GETEOVA ZEMUN ZEMLJIŠTE 965 m2 1/1 NE   
ŽIVKA PETROVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.248 m2 1/1 NE   
ŽIVKA PETROVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 229 m2 1/1 NE   
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ĐORĐA ČUTUKOVIĆA ZEMUN STAMBENI PROSTOR 6 m2 1/1 NE 6,631 6,631 

ĐORĐA ČUTUKOVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.283 m2 1/1 DA   
PRVOMAJSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.287 m2 1/1 DA   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 954 m2 1/1 NE   
CVIJIĆEVA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.835 m2 1/1 DA   
ŽIVKA PETROVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.123 m2 1/1 NE   
ORAĆE ZEMLJE ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.083 m2 Z.S. NE   
BATAJNIČKI DRUM ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.025 m2 Z.S. DA   
ŽELEZNIČKA KOLONIJA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.005 m2 1/1 NE   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 901 m2 1/1 NE   
ŽIVKA PETROVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 685 m2 1/1 NE   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.517 m2 1/1 NE   
ŽIVKA PETROVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.284 m2 1/1 NE   
PRVOMAJSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.567 m2 175/517 NE   
ŽELEZNIČKA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 11 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 30 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 35 m2 1/1 DA   
ŽELEZNIČKA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 24 m2 1/1 DA   
ŽELEZNIČKA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 62 m2 1/1 DA   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.138 m2 1/1 NE   
BANIJSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.835 m2 1/1 NE   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.117 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 999 m2 1/1 NE   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 996 m2 Z.S. NE   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 3.475 m2 Z.S. NE   
MALA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 388 m2 4/388 NE   
POLJSKI PUT ZEMUN ZEMLJIŠTE 3.197 m2 1/1 NE   
SVETOSAVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 8.266 m2 Z.S. NE   
SVETOSAVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 4.634 m2 Z.S. NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 296 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 533 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 73 m2 1/1 NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 681 m2 1/1 NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 3.562 m2 1/1 NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 2.208 m2 Z.S. NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.676 m2 1/1 NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.231 m2 Z.S. NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 927 m2 1/1 NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.751 m2 Z.S. NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 946 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 449 m2 1/1 NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 13.703 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 2 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 893 m2 1/1 NE   
KOD BOLNICE ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.147 m2 837/1147 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 718 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 58 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 557 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 26.485 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 50 m2 1/1 NE 55,266 55,266 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 208 m2 1/1 NE 229,906 229,906 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 176 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 35 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA PRUGA ZEMUN ZEMLJIŠTE 8.571 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 830 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 34 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 13 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 8 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.421 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 579 m2 1/1 NE 639,980 639,980 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 309 m2 1/1 NE   
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ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 24 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.165 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 432 m2 1/1 NE 477,498 477,498 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 704 m2 1/1 NE 778,145 778,145 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 874 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 956 m2 1/1 NE 1,056,685 1,056,685 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 2.350 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 767 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 691 m2 1/1 NE 763,776 763,776 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 970 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 27.754 m2 18248/27754 NE 20,169,879 30,677,051 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN STAMBENI PROSTOR 721 m2 1/1 DA 796,935 796,935 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 1.248 m2 1/1 NE 1,379,439 1,379,439 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 1.466 m2 1/1 DA 1,620,399 1,620,399 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 7.135 m2 1/1 NE 7,886,458 7,886,458 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 1.210 m2 1/1 DA 1,337,437 1,337,437 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 86.910 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 277 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 140 m2 1/1 NE 154,744 154,744 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 10.650 m2 4301/10650 NE 4,753,981 11,771,658 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 2.835 m2 1965/2835 DA 2,171,953 3,133,582 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 4.940 m2 2583/4940 NE 2,855,041 5,460,280 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 18.808 m2 17673/18808 NE 19,534,320 20,788,858 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 1.613 m2 1/1 DA 1,782,881 1,782,881 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 16 m2 1/1 NE 17,685 17,685 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN POSLOVNI PROSTOR 839 m2 1/1 NE 927,363 927,363 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 35.704 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 6.821 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 2.560 m2 1970/2560 DA   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 8.471 m2 Z.S. DA   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 429 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.878 m2 Z.S. NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 9 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 4.145 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 1 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 140 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 2.929 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN STAMBENI PROSTOR 42 m2 1/1 NE 46,423 46,423 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 6.038 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.084 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 227 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 82 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 101 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 7.084 m2 5493/7084 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 388 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 583 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 192 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 76 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 127 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 38 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 13.105 m2 Z.S. NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 5.062 m2 Z.S. DA   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 105 m2 1/1 NE   
CVIJIĆEVA ZEMUN ZEMLJIŠTE 630 m2 1/1 NE   
CVIJIĆEVA ZEMUN ZEMLJIŠTE 289 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 428 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN STAMBENI PROSTOR 26 m2 1/1 NE 28,738 28,738 

ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 5.490 m2 Z.S. NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 105 m2 1/1 NE   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 7.936 m2 397/7936 DA   
ŽELEZNIČKA-ZEMUN ZEMUN ZEMLJIŠTE 15.226 m2 726/15226 DA   



 
Procena vrednosti akcija – IPM ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD 
 

- 14 - 

 

POGRANIČNE ČETE ZEMUN ZEMLJIŠTE 168 m2 1/1 DA   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 165 m2 1/1 NE   
POGRANIČNE ČETE ZEMUN ZEMLJIŠTE 223 m2 Z.S. NE   
POGRANIČNE ČETE 8 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 87 m2 Z.S. DA  96,163 

POGRANIČNE ČETE ZEMUN ZEMLJIŠTE 233 m2 Z.S. NE   
POGRANIČNE ČETE 6, ULAZ 6,  
STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 45 m2 1/1 NE 49,739 49,739 

POGRANIČNE ČETE 6 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 119 m2 Z.S. NE  131,533 

POGRANIČNE ČETE 4 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 97 m2 Z.S. DA  107,216 

POGRANIČNE ČETE ZEMUN ZEMLJIŠTE 237 m2 Z.S. NE   
POGRANIČNE ČETE 2 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 123 m2 Z.S. NE  135,954 

POGRANIČNE ČETE ZEMUN ZEMLJIŠTE 182 m2 1/1 DA   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 172 m2 1/1 NE   
ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA ZEMUN ZEMLJIŠTE 405 m2 Z.S. NE   
ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA 6 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 125 m2 Z.S. NE  138,165 

ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA 6 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 38 m2 1/1 NE 42,002 42,002 

ĐOKA KOVAČEVIĆA 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 278 m2 Z.S. DA  307,279 

ĐOKA KOVAČEVIĆA 13 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 501 m2 Z.S. NE  553,765 

ĐOKA KOVAČEVIĆA 5 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 479 m2 Z.S. DA  529,448 

JAKŠIĆEVA 2, ULAZ 4, STAN 2 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 63 m2 1/1 NE 69,635 69,635 

JAKŠIĆEVA 2, ULAZ 2, STAN 3 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 51 m2 1/1 NE 56,371 56,371 

JAKŠIĆEVA 6, ULAZ 6, STAN 3 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 53 m2 1/1 NE 58,582 58,582 

MAKEDONSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 31.074 m2 Z.S. DA   
METOHIJSKA 10, ULAZ 10, STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 52 m2 1/1 NE 57,477 57,477 

METOHIJSKA 14, ULAZ 14, STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 74 m2 1/1 NE 81,794 81,794 

METOHIJSKA 5, ULAZ 5, STAN 3 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 53 m2 1/1 NE 58,582 58,582 

METOHIJSKA 6, ULAZ 8, STAN 4 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 50 m2 1/1 NE 55,266 55,266 

METOHIJSKA 6, ULAZ 8, STAN 2 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 24 m2 1/1 NE 26,528 26,528 

SLOVENSKA 44, ULAZ 44, STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 53 m2 1/1 NE 58,582 58,582 

ĐOKA KOVAČEVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 357 m2 Z.S. NE   
ĐOKA KOVAČEVIĆA 12, ULAZ 2,  
STAN 2 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 47 m2 1/1 NE 51,950 51,950 

KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 13.617 m2 1/1 DA   
ĐURE ĐAPIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 399 m2 1/1 NE   
ĐURE ĐAPIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 406 m2 Z.S. NE   
ĐURE ĐAPIĆA 6 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 104 m2 Z.S. DA  114,953 

ĐURE ĐAPIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 405 m2 Z.S. NE   
ĐURE ĐAPIĆA 8 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 110 m2 Z.S. NE  121,585 

ĐURE ĐAPIĆA 8, ULAZ 8, STAN 4 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 39 m2 1/1 NE 43,107 43,107 

ĐURE ĐAPIĆA 10 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 105 m2 Z.S. NE  116,059 

ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA ZEMUN ZEMLJIŠTE 405 m2 Z.S. NE   
ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA 13, ULAZ 13 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 39 m2 1/1 NE 43,107 43,107 

ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA 13 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 106 m2 Z.S. NE  117,164 

ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA 11 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 110 m2 Z.S. NE  121,585 

ČETVRTOG SREMSKOG BATALJONA 9 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 109 m2 Z.S. NE  120,480 

JAKŠIĆEVA, ULAZ 8, STAN 2 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 29 m2 1/1 NE 32,054 32,054 

JAKŠIĆEVA, ULAZ 8, STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 32 m2 1/1 NE 35,370 35,370 

KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 29 m2 1/1 NE   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 17 m2 1/1 NE   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 18 m2 1/1 NE   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 19 m2 1/1 NE   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 25 m2 1/1 NE   
ĐOKA KOVAČEVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 313 m2 1/1 DA   
ĐOKA KOVAČEVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 185 m2 1/1 DA   
ĐOKA KOVAČEVIĆA ZEMUN ZEMLJIŠTE 184 m2 1/1 DA   
SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 349 m2 Z.S. DA   
SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 145 m2 Z.S. DA   
SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 204 m2 Z.S. DA   
SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 205 m2 Z.S. NE   
SOLUNSKA, ULAZ 37, STAN 2 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 58 m2 1/1 NE 64,109 64,109 

SOLUNSKA ZEMUN STAMBENI PROSTOR 89 m2 1/1 DA 98,373 98,373 

SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 438 m2 Z.S. DA   
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SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 53 m2 Z.S. DA   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 616 m2 1/1 DA   
KOD VOJNOG PUTA ZEMUN ZEMLJIŠTE 1.757 m2 1/1 NE   
KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 335 m2 1/1 NE   
KUMANOVSKA 35 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 335 m2 Z.S. DA  370,282 

KRAJIŠKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 404 m2 Z.S. NE   
KRAJIŠKA 70 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 404 m2 Z.S. DA  446,549 

KRAJIŠKA 70, ULAZ 70, STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 66 m2 1/1 NE 72,951 72,951 

KRAJIŠKA 70, ULAZ 70, STAN 2 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 59 m2 1/1 NE 65,214 65,214 

KRAJIŠKA 70, ULAZ 72, STAN 4 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 53 m2 1/1 NE 58,582 58,582 

KRAJIŠKA 70, ULAZ 76, STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 43 m2 1/1 NE 47,529 47,529 

KRAJIŠKA 70, ULAZ 74, STAN 3 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 61 m2 1/1 NE 67,425 67,425 

KRAJIŠKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 149 m2 Z.S. DA   
KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 121 m2 1/1 DA   
KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 71 m2 1/1 DA   
KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 322 m2 1/1 NE   
KUMANOVSKA ZEMUN STAMBENI PROSTOR 85 m2 1/1 DA 93,952 93,952 

KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 203 m2 1/1 DA   
KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 202 m2 1/1 DA   
KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 132 m2 1/1 DA   
KUMANOVSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 347 m2 1/1 DA   
TIMOČKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 363 m2 1/1 NE   
TIMOČKA 17 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 112 m2 Z.S. NE  123,796 

TIMOČKA 17, ULAZ 17, STAN 5 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 37 m2 1/1 NE 40,897 40,897 

TIMOČKA 17, ULAZ 17, STAN 1 ZEMUN STAMBENI PROSTOR 38 m2 1/1 NE 42,002 42,002 

SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 389 m2 Z.S. NE   
SOLUNSKA ZEMUN ZEMLJIŠTE 389 m2 Z.S. NE   
 

* Izvor: Check-point.com 
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FINANSIJSKA ANALIZA DRUŠTVA 
 

Bilans stanja 

 za period: 2020-2022.godine (zvanični finansijski izveštaji) 

Finansijski podaci prikazani u 000 RSD 
Aop 2020  2021 2022 

BILANS STANJA 
AKTIVA         
Upisani a neuplaćeni kapital 0001 0 0 0 
STALNA IMOVINA 0002 1,941,282 1,991,453 1,994,651 
NEMATERIJALNA IMOVINA 0003 428,411 434,045 424,313 
Ulaganja u razvoj 0004 0 0 0 
Koncesije, patenti, licence, robne i uslužne marke, softver i ostala 
nematerijalna imovina 

0005 428,411 434,045 424,313 

Gudvil 0006 0 0 0 
Nematerijalna imovina uzeta u lizing i nematerijalna imovina u pripremi 0007 0 0 0 
Avansi za nematerijalnu imovinu 0008 0 0 0 
NEKRETNINE, POSTROJENJA I OPREMA 0009 1,481,114 1,527,320 1,541,063 
Zemljište i građevinski objekti 0010 380,822 380,235 359,428 
Postrojenja i oprema 0011 7,185 6,303 5,322 
Investicione nekretnine 0012 811,319 948,106 929,743 
Nekretnine, postrojenja i oprema uzeti u lizing i nekretnine, postrojenja i 
oprema u pripremi 

0013 281,788 0 0 

Ostale nekretnine, postrojenja i oprema i ulaganja na tuđim nekretninama, 
postrojenjima i opremi 0014 0 192,676 246,570 

Avansi za nekretnine, postrojenja i opremu u zemlji 0015 0 0 0 
Avansi za nekretnine, postrojenja i opremu u inostranstvu 0016 0 0 0 
Biološka sredstva 0017 0 0 0 
DUGOROČNI FINANSIJSKI PLASMANI I DUGOROČNA POTRAŽIVANJA 0018 31,757 30,088 29,275 
Učešća u kapitalu pravnih lica (osim učešća u kapitalu koja se vrednuju 
metodom učešća) 0019 6,782 6,782 6,782 

Učešća u kapitalu koja se vrednuju metodom učešća 0020 0 0 0 
Dugoročni plasmani matičnom, zavisnim i ostalim povezanim licima i 
dugoročna potraživanja od tih lica u zemlji 0021 0 0 0 

Dugoročni plasmani matičnom, zavisnim i ostalim povezanim licima i 
dugoročna potraživanja od tih lica u inostranstvu 

0022 0 0 0 

Dugoročni plasmani (dati krediti i zajmovi) u zemlji 0023 24,975 23,306 22,493 
Dugoročni plasmani (dati krediti i zajmovi) u inostranstvu 0024 0 0 0 
Dugoročna finansijska ulaganja (hartije od vrednosti koje se vrednuju po 
amortizovanoj vrednosti) 0025 0 0 0 

Otkupljene sopstvene akcije i otkupljeni sopstveni udeli 0026 0 0 0 
Ostali dugoročni finansijski plasmani i ostala dugoročna potraživanja 0027 0 0 0 
Dugoročna aktivna vremenska razgraničenja 0028 0 0 0 
Odložena poreska sredstva 0029 3,511 0 0 
OBRTNA IMOVINA 0030 296,112 354,102 340,792 
ZALIHE 0031 53,405 61,569 67,358 
Materijal, rezervni delovi, alat i sitan inventar 0032 0 0 0 
Nedovršena proizvodnja i gotovi proizvodi 0033 7,597 7,597 7,597 
Roba 0034 43,605 50,708 56,589 
Plaćeni avansi za zalihe i usluge u zemlji 0035 2,203 3,264 3,172 
Plaćeni avansi za zalihe i usluge u inostranstvu 0036 0 0 0 
Stalna imovina koja se drži za prodaju i prestanak poslovanja 0037 0 0 0 
POTRAŽIVANJA PO OSNOVU PRODAJE 0038 133,031 228,399 213,890 
Potraživanja od kupaca u zemlji 0039 133,031 228,399 213,890 
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Potraživanja od kupaca u inostranstvu 0040 0 0 0 
Potraživanja od matičnog, zavisnih i ostalih povezanih lica u zemlji 0041 0 0 0 
Potraživanja od matičnog, zavisnih i ostalih povezanih lica u inostranstvu 0042 0 0 0 
Ostala potraživanja po osnovu prodaje 0043 0 0 0 
OSTALA KRATKOROČNA POTRAŽIVANJA 0044 49,865 50,669 51,222 
Ostala potraživanja 0045 0 49,549 50,102 
Potraživanja za više plaćen porez na dobitak 0046 0 128 128 
Potraživanja po osnovu preplaćenih ostalih poreza i doprinosa 0047 0 992 992 
KRATKOROČNI FINANSIJSKI PLASMANI 0048 38 0 0 
Kratkoročni krediti i plasmani - matično i zavisna pravna lica 0049 38 0 0 
Kratkoročni krediti i plasmani - ostala povezana lica 0050 0 0 0 
Kratkoročni krediti, zajmovi i plasmani u zemlji 0051 0 0 0 
Kratkoročni krediti, zajmovi i plasmani u inostranstvu 0052 0 0 0 
Hartije od vrednosti koje se vrednuju po amortizovanoj vrednosti 0053 0 0 0 
Finansijska sredstva koja se vrednuju po fer vrednosti kroz bilans uspeha 0054 0 0 0 
Otkupljene sopstvene akcije i otkupljeni sopstveni udeli 0055 0 0 0 
Ostali kratkoročni finansijski plasmani 0056 0 0 0 
Gotovina i gotovinski ekvivalenti 0057 58,351 6,223 8,152 
Kratkoročna aktivna vremenska razgraničenja 0058 1,422 7,242 170 
UKUPNA AKTIVA 0059 2,240,905 2,345,555 2,335,443 
Vanbilansna aktiva 0060 7,964 7,964 7,964 
PASIVA      
KAPITAL 0401 1,432,981 1,459,649 1,471,687 
Osnovni kapital 0402 1,579,830 1,579,830 1,579,830 
Upisani a neuplaćeni kapital 0403 0 0 0 
Emisiona premija 0404 0 0 0 
Rezerve 0405 318,559 318,559 318,559 
Pozitivne revalorizacione rezerve i nerealizovani dobici po osnovu 
finansijskih sredstava i drugih komponenti ostalog sveobuhvatnog rezultata 

0406 2,026 2,026 2,026 

Nerealizovani gubici po osnovu finansijskih sredstava i drugih komponenti 
ostalog sveobuhvatnog rezultata 

0407 0 0 0 

NERASPOREĐENI DOBITAK 0408 26,195 26,669 12,038 
Neraspoređeni dobitak ranijih godina 0409 0 0 0 
Neraspoređeni dobitak tekuće godine 0410 26,195 26,669 12,038 
Učešće bez prava kontrole 0411 0 0 0 
GUBITAK 0412 493,629 467,435 440,766 
Gubitak ranijih godina 0413 493,629 467,435 440,766 
Gubitak tekuće godine 0414 0 0 0 
DUGOROČNA REZERVISANJA I DUGOROČNE OBAVEZE 0415 123,208 119,763 117,853 
DUGOROČNA REZERVISANJA 0416 6,220 4,311 2,401 
Rezervisanja za naknade i druge beneficije zaposlenih 0417 492 492 492 
Rezervisanja za troškove u garantnom roku 0418 5,728 3,819 1,909 
Ostala dugoročna rezervisanja 0419 0 0 0 
DUGOROČNE OBAVEZE 0420 116,988 115,452 115,452 
Obaveze koje se mogu konvertovati u kapital 0421 115,452 115,452 115,452 
Dugoročni krediti i ostale dugoročne obaveze prema matičnom, zavisnim i 
ostalim povezanim licima u zemlji 

0422 0 0 0 

Dugoročni krediti i ostale dugoročne obaveze prema matičnom, zavisnim i 
ostalim povezanim licima u inostranstvu 

0423 0 0 0 

Dugoročni krediti, zajmovi i obaveze po osnovu lizinga u zemlji 0424 0 0 0 
Dugoročni krediti, zajmovi i obaveze po osnovu lizinga u inostranstvu 0425 0 0 0 
Obaveze po emitovanim hartijama od vrednosti 0426 0 0 0 
Ostale dugoročne obaveze 0427 1,536 0 0 
Dugoročna pasivna vremenska razgraničenja 0428 0 0 0 
Odložene poreske obaveze 0429 0 22,887 27,852 
Dugoročni odloženi prihodi i primljene donacije 0430 0 0 0 
KRATKOROČNA REZERVISANJA I KRATKOROČNE OBAVEZE 0431 684,716 743,256 718,051 
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Kratkoročna rezervisanja 0432 0 0 0 
KRATKOROČNE FINANSIJSKE OBAVEZE 0433 127,563 169,926 72,656 
Obaveze po osnovu kredita prema matičnom, zavisnim i ostalim povezanim 
licima u zemlji 

0434 0 0 0 

Obaveze po osnovu kredita prema matičnom, zavisnim i ostalim povezanim 
licima u inostranstvu 

0435 0 0 0 

Obaveze po osnovu kredita i zajmova od lica koja nisu domaće banke 0436 0 0 0 
Obaveze po osnovu kredita od domaćih banaka 0437 10,954 169,926 72,656 
Krediti, zajmovi i obaveze iz inostranstva 0438 0 0 0 
Obaveze po kratkoročnim hartijama od vrednosti 0439 116,609 0 0 
Obaveze po osnovu finansijskih derivata 0440 0 0 0 
Primljeni avansi, depoziti i kaucije 0441 11 0 0 
OBAVEZE IZ POSLOVANJA 0442 499,701 543,404 622,375 
Obaveze prema dobavljačima - matična, zavisna pravna lica i ostala 
povezana lica u zemlji 

0443 0 0 0 

Obaveze prema dobavljačima - matična, zavisna pravna lica i ostala 
povezana lica u inostranstvu 

0444 0 0 0 

Obaveze prema dobavljačima u zemlji 0445 499,701 543,404 622,375 
Obaveze prema dobavljačima u inostranstvu 0446 0 0 0 
Obaveze po menicama 0447 0 0 0 
Ostale obaveze iz poslovanja 0448 0 0 0 
OSTALE KRATKOROČNE OBAVEZE 0449 57,441 29,926 23,020 
Ostale kratkoročne obaveze 0450 50,303 23,993 19,613 
Obaveze po osnovu poreza na dodatu vrednost i ostalih javnih prihoda 0451 7,138 5,555 2,960 
Obaveze po osnovu poreza na dobitak 0452 0 378 447 
Obaveze po osnovu sredstava namenjenih prodaji i sredstava poslovanja 
koje je obustavljeno 

0453 0 0 0 

Kratkoročna pasivna vremenska razgraničenja 0454 0 0 0 
Gubitak iznad visine kapitala 0455 0 0 0 
UKUPNA PASIVA 0456 2,240,905 2,345,555 2,335,443 
Vanbilansna pasiva 0457 7,964 7,964 7,964 
 
 
 
 

 uporedni prikaz Bilansa stanja: 31.12.2022  vs 04.05.2023. 
BILANS STANJA 

Naziv pozicije 
iznosi u 000 RSD 

31.12.2022 04.05.2023* 
AKTIVA     

A. UPISANI A NEUPLAĆENI KAPITAL 0 0 
B. STALNA IMOVINA  1,994,651 1,974,627 
I. NEMATERIJALNA IMOVINA  424,313 411,093 
II. NEKRETNINE, POSTROJENJA I OPREMA 1,541,063 1,536,788 
III. BIOLOŠKA SREDSTVA 0 0 
IV. DUGOROČNI FINANSIJSKI PLASMANI I DUGOROČNA POTRAŽIVANJA 29,275 26,746 
V. DUGOROČNA AKTIVNA VREMENSKA RAZGRANIČENJA 0 0 
V. ODLOŽENA PORESKA SREDSTVA 0 0 
G. OBRTNA IMOVINA  340,792 591,755 
I ZALIHE  67,358 79,944 
II. STALA IMOVINA KOJA SE DRŽI ZA PRODAJU I PRESTANAK POSLOVANJA 0 0 
III. POTRAŽIVANJA PO OSNOVU PRODAJE 213,890 338,134 
IV. OSTALA KRATKOROČNA POTRAŽIVANJA 51,222 52,461 
V. KRATKOROČNI FINANSIJSKI PLASMANI  0 0 
VI. GOTOVINSKI EKVIVALENTI I GOTOVINA 8,152 121,195 
VII. KRATKOROČNA AKTIVNA VREMENSKA RAZGRANIČENJA 170 21 
D. UKUPNA AKTIVA = POSLOVNA IMOVINA  2,335,443 2,566,382 
Đ. VANBILANSNA AKTIVA 7,964 7,964 
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PASIVA   
A. KAPITAL  1,471,687 1,660,378 
I. OSNOVNI KAPITAL  1,579,830 1,579,830 
II. UPISANI A NEUPLAĆENI KAPITAL 0 0 
III. OTKUPLJENE SOPSTVENE AKCIJE 0 0 
IV. REZERVE 318,559 318,559 
V. POZITIVNE REVALORIZACIONE REZERVE I NEREALIZOVANI DOBICI PO OSNOVU 
FINANSIJSKIH SREDSTAVA I DRUGIH KOMPONENTI OSTALOG SVEOBUHVATNOG 
REZULTATA 

2,026 2,026 

VI. NEREALIZOVANI GUBICI PO OSNOVU FINANSIJSKIH SREDSTAVA I DRUGIH 
KOMPONENTI OSTALOG SVEOBUHVATNOG REZULTATA 

0 0 

VII. NERASPOREĐENI DOBITAK  12,038 200,729 
VIII. UČEŠĆE BEZ PRAVA KONTROLE 0 0 
IX. GUBITAK  440,766 440,766 
B. DUGOROČNA REZERVISANJA I OBAVEZE 117,853 117,853 
I. DUGOROČNA REZERVISANJA  2,401 2,401 
II. DUGOROČNE OBAVEZE  115,452 115,452 
III. DUGOROČNA PASIVNA VREMENSKA RAZGRANIČENJA 0 0 
V. ODLOŽENE PORESKE OBAVEZE 27,852 27,852 
G. DUGOROČNI ODLOŽENI PRIHODI I PRIMLJENE DONACIJE  0 0 
D. KRATKOROČNA REZERVISANJA I KRATKOROČNE OBAVEZE  718,051 760,299 
I. KRATKOROČNA REZERVISANJA 0 -18 
II. KRATKOROČNE FINANSIJSKE OBAVEZE  72,656 82,989 
III. PRIMLJENI AVANSI, DEPOZITI I KAUCIJE 0 0 
IV. OBAVEZE IZ POSLOVANJA  622,375 651,282 
V. OSTALE KRATKOROČNE OBAVEZE 23,020 26,046 
VI. OBAVEZE PO OSNOVU SREDSTAVA NAMENJENIH PRODAJI I SREDSTAVA 
POSLOVANJA KOJE JE OBUSTAVLJENO 

0 0 

VII. KRATKOROČNA PASIVNA VREMENSKA RAZGRANIČENJA 0 0 
D. GUBITAK IZNAD VISINE KAPITALA  0 0 
Đ. UKUPNA PASIVA  2,335,443 2,566,382 
E. VANBILANSNA PASIVA 7,964 7,964 
*  zaključni list (bruto-bilans) na dan 04.05.2023 
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Bilans uspeha 

 za period: 2020-2022.godine (zvanični finansijski izveštaji) 

Finansijski podaci prikazani u 000 RSD 
Aop  2020  2021 2022 

BILANS USPEHA 
POSLOVNI PRIHODI 1001 429,158 323,600 469,997 
PRIHODI OD PRODAJE ROBE 1002 11,427 2,044 1,828 
Prihodi od prodaje robe na domaćem tržištu 1003 11,427 2,044 1,828 
Prihodi od prodaje roba na inostranom tržištu 1004 0 0 0 
PRIHODI OD PRODAJE PROIZVODA I USLUGA 1005 67,870 59,107 71,807 
Prihodi od prodaje proizvoda i usluga na domaćem tržištu 1006 67,870 59,107 71,807 
Prihodi od prodaje proizvoda i usluga na inostranom tržištu 1007 0 0 0 
Prihodi od aktiviranja učinaka i robe 1008 184,576 0 0 
Povećanje vrednosti zaliha nedovršenih i gotovih proizvoda 1009 0 0 0 
Smanjenje vrednosti zaliha nedovršenih i gotovih proizvoda 1010 0 0 0 
Ostali poslovni prihodi 1011 165,285 245,344 289,462 
Prihodi od usklađivanja vrednosti imovine (osim finansijske) 1012 0 17,105 106,900 
POSLOVNI RASHODI 1013 349,685 138,248 189,657 
Nabavna vrednost prodate robe 1014 194,005 411 1,975 
Troškovi materijala, goriva i energije 1015 87,248 74,430 90,274 
TROŠKOVI ZARADA, NAKNADA ZARADA I OSTALI LIČNI RASHODI 1016 26,832 26,444 27,356 
Troškovi zarada i naknada zarada 1017 0 18,339 18,777 
Troškovi poreza i doprinosa na zarade i naknade zarada 1018 0 3,045 3,015 
Ostali lični rashodi i naknade 1019 0 5,060 5,564 
Troškovi amortizacije 1020 4,457 5,035 21,788 
Rashodi od usklađivanja vrednosti imovine (osim finansijske) 1021 0 0 0 
Troškovi proizvodnih usluga 1022 11,868 15,880 29,991 
Troškovi rezervisanja 1023 5,728 0 0 
Nematerijalni troškovi 1024 19,547 16,048 18,273 
POSLOVNI DOBITAK 1025 79,473 185,352 280,340 
POSLOVNI GUBITAK 1026 0 0 0 
FINANSIJSKI PRIHODI 1027 7 0 0 
Finansijski prihodi iz odnosa sa matičnim, zavisnim i ostalim povezanim licima 1028 0 0 0 
Prihodi od kamata 1029 0 0 0 
Pozitivne kursne razlike i pozitivni efekti valutne klauzule 1030 7 0 0 
Ostali finansijski prihodi 1031 0 0 0 
FINANSIJSKI RASHODI 1032 8,080 3,622 734 
Finansijski rashodi iz odnosa sa matičnim, zavisnim i ostalim povezanim licima 1033 0 0 0 
Rashodi kamata 1034 8,080 3,622 734 
Negativne kursne razlike i negativni efekti valutne klauzule 1035 0 0 0 
Ostali finansijski rashodi 1036 0 0 0 
DOBITAK IZ FINANSIRANJA 1037 0 0 0 
GUBITAK IZ FINANSIRANJA 1038 8,073 3,622 734 
Prihodi od usklađivanja vrednosti finansijske imovine koja se iskazuje po fer 
vrednosti kroz bilans uspeha 

1039 0 4,656 1,922 

Rashodi od usklađivanja vrednosti finansijske imovine koja se iskazuje po 
fer vrednosti kroz bilans uspeha 1040 139,159 155,924 338,520 

Ostali prihodi 1041 101,368 22,954 78,839 
Ostali rashodi 1042 1,993 0 4,425 
UKUPNI PRIHODI 1043 530,533 351,210 550,758 
UKUPNI RASHODI 1044 498,917 297,794 533,336 
DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE OPOREZIVANJA 1045 31,616 53,416 17,422 
GUBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE OPOREZIVANJA 1046 0 0 0 
POZITIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO OSNOVU DOBITKA POSLOVANJA 
KOJE SE OBUSTAVLJA, PROMENA RAČUNOVODSTVENIH POLITIKA I 

1047 0 0 0 



 
Procena vrednosti akcija – IPM ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD 
 

- 21 - 

 

ISPRAVKI GREŠAKA IZ RANIJIH PERIODA 
NEGATIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO OSNOVU GUBITKA 
POSLOVANJA KOJE SE OBUSTAVLJA, PROMENA RAČUNOVODSTVENIH 
POLITIKA I ISPRAVKI GREŠAKA IZ RANIJIH PERIODA 

1048 0 0 0 

DOBITAK PRE OPOREZIVANJA 1049 31,616 53,416 17,422 
GUBITAK PRE OPOREZIVANJA 1050 0 0 0 
POREZ NA DOBITAK         
Poreski rashod perioda 1051 339 349 419 
Odloženi poreski rashodi perioda 1052 5,082 26,398 4,965 
Odloženi poreski prihodi perioda 1053 0 0 0 
ISPLAĆENA LIČNA PRIMANJA POSLODAVCA 1054 0 0 0 
NETO DOBITAK 1055 26,195 26,669 12,038 
NETO GUBITAK 1056 0 0 0 
Neto dobitak koji pripada učešćima bez prava kontrole 1057 0 0 0 
Neto dobitak koji pripada matičnom pravnom licu 1058 0 0 0 
Neto gubitak koji pripada učešćima bez prava kontrole 1059 0 0 0 
Neto gubitak koji pripada matičnom pravnom licu 1060 0 0 0 
ZARADA PO AKCIJI   0 0 0 
Osnovna zarada po akciji 1061 0 0 0 
Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji 1062 0 0 0 
 

 uporedni prikaz Bilansa uspeha: 31.12.2022 vs 04.05.2023.  

BILANS USPEHA 

Naziv pozicije 
iznosi u 000 RSD 

31.12.2022 04.05.2023* 
PRIHODI IZ REDOVNOG POSLOVANJA     

A. POSLOVNI PRIHODI  469,997 166,319 
I. PRIHODI OD PRODAJE ROBE 1,828 11,395 
II. PRIHODI OD PRODAJE PROIZVODA I USLUGA 71,807 34,724 
III. PRIHODI OD AKTIVIRANJA UČINAKA I ROBE 0 0 
IV. POVEĆANJE VREDNOSTI ZALIHA NEDOVRŠENIH I GOTOVIH PROIZVODA I 
NEDOVRŠENIH USLUGA 

0 0 

V. SMANJENJE VREDNOSTI ZALIHA NEDOVRŠENIH I GOTOVIH PROIZVODA I 
NEDOVRŠENIH USLUGA 

0 0 

III. OSTALI POSLOVNI PRIHODI 289,462 120,200 
IV. PRIHODI OD USKLAĐIVANJA VREDNOSTI IMOVINE (OSIM FINANSIJSKE) 106,900 0 

RASHODI IZ REDOVNOG POSLOVANJA   
B. POSLOVNI RASHODI  189,657 89,259 
I. NABAVNA VREDNOST PRODATE ROBE 1,975 11,397 
II. TROŠKOVI MATERIJALA, GORIVA I ENERGIJE 90,274 39,096 
III. TROŠKOVI ZARADA, NAKNADA ZARADA I OSTALI LIČNI RASHODI 27,356 9,689 
IV. TROŠKOVI AMORTIZACIJE 21,788 9,027 
V. RASHODI OD USKLAĐIVANJA VREDNOSTI IMOVINE (OSIM FINANSIJSKE) 0 0 
VI. TROŠKOVI PROIZVODNIH USLUGA 29,991 12,528 
VII. TROŠKOVI REZERVISANJA 0 0 
VIII. NEMATERIJALNI TROŠKOVI 18,273 7,522 
V. POSLOVNI DOBITAK  280,340 77,060 
G. POSLOVNI GUBITAK 0 0 
D. FINANSIJSKI PRIHODI  0 0 
I. FINANSIJSKI PRIHODI IZ ODNOSA SA MATIČNIM, ZAVISNIM I OSTALIM 
POVEZANIH LICIMA 

0 0 

II. PRIHODI OD KAMATA  0 0 
III. POZITIVNE KURSNE RAZLIKE I POZITIVNI EFEKTI VALUTNE KLAUZULE  0 0 
IV. OSTALI FINANSIJSKI PRIHODI 0 0 
Đ. FINANSIJSKI RASHODI  734 0 
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I. FINANSIJSKI RASHODI IZ ODNOSA SA MATIČNIM, ZAVISNIM I OSTALIM 
POVEZANIH LICIMA 

0 0 

II. RASHODI KAMATA 734 0 
III. NEGATIVNE KURSNE RAZLIKE I NEGATIVNI EFEKTI VALUTNE KLAUZULE 0 0 
IV. OSTALI FINANSIJSKI RASHODI 0 0 
E. DOBITAK IZ FINANSIRANJA  0 0 
Ž. GUBITAK IZ FINANSIRANJA  734 0 
Z. PRIHODI OD USKLAĐIVANJA VREDNOSTI FINANSIJSKE IMOVINE KOJA SE 
ISKAZUJE PO FER VREDNOSTI KROZ BILANS USPEHA 1,922 0 

I. RASHODI OD USKLAĐIVANJA VREDNOSTI FINANSIJSKE IMOVINE KOJA SE 
ISKAZUJE PO FER VREDNOSTI KROZ BILANS USPEHA 

338,520 0 

J. OSTALI PRIHODI 78,839 111,631 
K. OSTALI RASHODI 4,425 0 
L. UKUPNI PRIHODI 550,758 277,950 
LJ. UKUPNI RASHODI 533,336 89,259 
M. DOBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE OPOREZIVANJA  17,422 188,691 
N. GUBITAK IZ REDOVNOG POSLOVANJA PRE OPOREZIVANJA  0 0 
NJ. POZITIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO OSNOVU DOBITKA POSLOVANJA 
KOJE SE OBUSTAVLJA, PROMENE RAČUNOVODSTVENIH POLITIKA I ISPRAVKI 
GREŠAKA IZ RANIJIH PERIODA 

0 0 

O. NEGATIVAN NETO EFEKAT NA REZULTAT PO OSNOVU DOBITKA POSLOVANJA 
KOJE SE OBUSTAVLJA, PROMENE RAČUNOVODSTVENIH POLITIKA I ISPRAVKI 
GREŠAKA IZ RANIJIH PERIODA 

0 0 

P. DOBITAK PRE OPOREZIVANJA  17,422 188,691 
R. GUBITAK PRE OPOREZIVANJA  0 0 
I. PORESKI RASHOD PERIODA 419 0 
II. ODLOŽENI PORESKI RASHODI PERIODA 4,965 0 
III. ODLOŽENI PORESKI PRIHODI PERIODA 0 0 
T. ISPLAĆENA LIČNA PRIMANJA POSLODAVCA 0 0 
Ć. NETO DOBITAK  12,038 188,691 
U. NETO GUBITAK  0 0 
I. NETO DOBITAK KOJI PRIPADA UČEŠĆIMA BEZ PRAVA KONTROLE 0 0 
II. NETO DOBITAK KOJI PRIPADA MATIČNOM PRAVNOM LICU 0 0 
III. NETO GUBITAK KOJI PRIPADA UČEŠĆIMA BEZ PRAVA KONTROLE 0 0 
IV. NETO GUBITAK KOJI PRIPADA MATIČNOM PRAVNOM LICU 0 0 
V. ZARADA PO AKCIJI 0 0 
1. Osnovna zarada po akciji 0 0 
2. Umanjena (razvodnjena) zarada po akciji 0 0 
 

*  zaključni list (bruto-bilans) na dan 04.05.2023 
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NOMINALNA CENA AKCIJE 
 

Prema evidenciji Centralnog registra HoV na dan 04.05.2023. godine, ukupan broj emitovanih akcija Društva 
iznosi 157.982.959, nominalne vrednosti 10,00 RSD. 

Izvor: www.crhov.rs. 

 

Nominalna vrednost jedne akcije privrednog društva IPM ZMAJ AD, ZEMUN-BEOGRAD iznosi: 

 

 

          10,00 RSD 
 

                  Slovima: desetdinara i 00/100 
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TRŽIŠNA VREDNOST AKCIJE 
 

Tržišna (ponderisana) cena akcije – trgovanje na Beogradskoj berzi 
 

Prema podacima Centralnog registra hartija od vrednoti (CRHOV) na dan 04.05.2023., Društvo je izdalo ukupno 
157.982.959 akcija. 

Na osnovu člana 259. Zakona o privrednim društvima, tržišna vrednost se određuje uz dva uslova:
 

1) da je u periodu od poslednjih šest meseci, u ovom slučaju, od 04.11.2022. godine, istrgovano više od 
0,50% ukupnog broja akcija i 

2) da je u istom tom periodu, u bar tri meseca, istrgovano minimum 0,05% od ukupnog broja akcija na 
mesečnom nivou 

Ukupan broj istrgovanih akcija Društva u periodu od 04.11.2022.do 04.05.2023: 

Period datum cena promena obim vrednost 
istrgovane 

akcije 
% od ukupnog 

broja akcija 

04.04.2023-04.05.2023 / / / 0 0.00 0 0.00% 

04.03.2023-04.04.2023 / / / 0 0.00 0 0.00% 

04.02.2023-04.03.2023 / / / 0 0.00 0 0.00% 

04.01.2023-04.02.2023 / / / 0 0.00 0 0.00% 

04.12.2022-04.01.2023 / / / 0 0.00 0 0.00% 

04.11.2022-04.12.2022 / / / 0 0.00 0 0.00% 

 Ukupno:       0 0.00 0 0.00% 
 

Kao što se može videti iz prethodne tabele, nije bilo trgovanja akcijama privrednog društva IPM ZMAJ AD, ZEMUN-
BEOGRAD u prethodnih šest (6) meseci, tačnije u periodu od 04.11.2022. godine do 04.05.2023. godine, što znači da 
ni prvi, ni drugi zakonski uslov nije ispunjen. 

S obzirom da nije ispunjen ni jedan ni drugi uslov određen u članu 259. Zakona o privrednim društvima o 
određivanju tržišne vrednosti akcije na osnovu trgovanja na regulisanom tržištu, odnosno multilateralnoj 
trgovačkoj platformi, nije moguće utvrditi tržišnu (berzansku) vrednost akcije IPM ZMAJ AD, ZEMUN-BEOGRAD 

 

                N/A 
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KNJIGOVODSTVENA VREDNOST AKCIJE 
 

Postupak za dobijanje korigovane knjigovodstvene vrednosti kapitala je sledeći:  
 

Vrednost ukupne aktive preduzeća se umanjuje za iznos dugoročnih rezervisanja i obaveze, za iznos 
odloženih poreskih obaveze, za dugoročne odložene prihode i primljene donacije, kao i za gubitak iznad 
visine kapitala. 

Pozicija(u RSD) 31.12.2020. 31.12.2021. 31.12.2022. 04.05.2023.* 

UKUPNA AKTIVA 2.240.905.000 2.345.555.000 2.335.443.000 2.566.382.000 

Dugoročna rezervisanja i obaveze 807.924.000 863.019.000 835.904.000 878.152.000 

Odložene poreske obaveze 0 22.887.000 27.852.000 27.852.000 

Dugoročni odloženi prihodi i  
primljene donacije 

0 0 0 0 

Gubitak iznad visine kapitala 0 0 0 0 

Knjigovodstvena vrednost kapitala 1.432.981.000 1.459.649.000 1.471.687.000 1.660.378.000 

Broj akcija 157.982.959 157.982.959 157.982.959 157.982.959 

Knjigovodstvena vrednost akcije 9,07 9,24 9,32 10,51 

* zaključni list na dan 04.05.2023. 
 

Knjigovodstvena vrednost akcije dobija se tako što se knjigovodstvena vrednost kapitala podeli sa 
ukupnim brojem akcija. 
 

𝑲𝒏𝒋𝒊𝒈𝒐𝒗𝒐𝒅𝒔𝒕𝒗𝒆𝒏𝒂 𝒗𝒓𝒆𝒅𝒏𝒐𝒔𝒕 𝒂𝒌𝒄𝒊𝒋𝒆 =
𝑲𝒏𝒋𝒊𝒈𝒐𝒗𝒐𝒅𝒔𝒕𝒗𝒆𝒏𝒂 𝒗𝒓𝒆𝒅𝒏𝒐𝒔𝒕 𝒌𝒂𝒑𝒊𝒕𝒂𝒍𝒂

𝑼𝒌𝒖𝒑𝒂𝒏 𝒃𝒓𝒐𝒋 𝒂𝒌𝒄𝒊𝒋𝒂
 

 
 

KKV= RSD 1,660,378,000/ 157.982.959 = RSD 10,51 
  
Knjigovodstvena vrednost jedne akcije privrednog društva IPM ZMAJ AD, ZEMUN-BEOGRAD na dan 
04.05.2023. je POZITIVNA i iznosi: RSD  10,51. 
 

 

RSD 10,51 
 

    Slovima: desetdinara i 51/100 
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PROCENA VREDNOSTI AKCIJE 
 

Procena vrednosti akcije se vrši u skladu sa međunarodnim računovodstvenim standardima. 

 

METODOLOGIJA: 

 

U ekonomskoj teoriji su najzastupljenija 3 (tri) tradicionalna pristupa procene vrednosti koji se mogu koristiti 

za utvrđivanje tržišne vrednosti privrednog društva: 

 

(a) Knjigovodstvena vrednost kapitala; 

(b) Troškovni metod – Neto imovina;  

(c) Prinosni metod – Diskontovani novčani tok (DNT) 

 

U okviru svakog od ova tri pristupa, mogu se koristiti različiti metodi za procenu vrednosti. U nastavku je dat 

kratak pregled svakog od navedena tri pristupa: 

 

METOD KNJIGOVODSTVENE VREDNOSTI KAPITALA 

Knjigovodstvene vrednost kapitala se dobija tako, što se na dan procene, ukupna aktiva umanji za iznos 
dugoročnih rezervisanja i obaveza, odloženih poreskih obaveza i kratkoročnih obaveza. 
 

TROŠKOVNI PRISTUP  

Troškovni pristup polazi od principa supstitucije, odnosno od pretpostavke da razboriti kupac neće platiti više 
nego što bi ga koštalo da zameni/reprodukuje predmetnu imovinu. Ovaj pristup utvrđuje tržišnu vrednost 
Društva korigovanjem bilansa stanja Društva njihovim tržišnim vrednostima. Ovaj pristup se bazira na 
identifikaciji i proceni kompletne imovine i obaveza Društva. Troškovni pristup se bazira na proceni svake 
stavke bilansa stanja. Nedostatak troškovnog metoda je njegova inherentna statičnost, jer taj metod određuje 
vrednost kapitala na određeni datum bez uzimanja u obzir budućih efekata poslovanja Društva.  
 

PRINOSNI PRISTUP 

Prinosnim pristupom se utvrđuje tržišna vrednost bazirana na vrednosti ekonomske dobiti koje Društvo 
očekuje da stvori u budućnosti. Izvršena analiza se zasniva na slobodnim novčanim tokovima dostupnim svim 
izvorima kapitala kao adekvatnoj meri ekonomske dobiti. Analiza slobodnog novčanog toka razmatra sadašnju 
vrednost dve komponente, (i) projektovanih slobodnih novčanih tokova u definisanom periodu projekcije, i (ii) 
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rezidualne vrednosti. Očekivani slobodni novčani tokovi će uzeti u obzir istorijske podatke i projekcije 
menadžmenta Društva. Rezidualna vrednost predstavlja buduće slobodne novčane tokove Društva nakon 
projektovanog perioda. Rezidualna vrednost se izračunava koristeći metod perpetuiteta ili izlazni multiplikator, 
koji kapitalizuje slobodne novčane tokove u poslednjoj godini projekcije. Projektovani slobodni novčani tokovi i 
rezidualna vrednost se onda diskontuju na sadašnju vrednost primenom adekvatne diskontne stope. 
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PROCENA VREDNOSTI KAPITALA – METODA DISKONTOVANIH NOVČANIH 
TOKOVA (DNT) 
 

Projekcije novčanih tokova polaze od projekcija sledećih elemenata: prihoda, rashoda, potreba za obrtnim 
(radnim) kapitalom, kao i planiranih ulaganja u infrastrukturu i opremu, uz korekcije za nenovčane pozicije.  
 

Vrednost dobijena kao zbir diskontovanih novčanih 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 predviđena prinosna moć i potreba za obrtnim kapitalom na bazi rezidualne (2028.) 
godine. 

Na bazi dostavljenih projekcija od Naručioca procene, dobijena je negativna stopa rasta u rezudualnom 
periodu (od: -4,34%), jer se očekuje gradualno smanjenje prihoda i poslovne dobiti u narednom godinama (a, u 
skladu sa konzervativnom projekcijom). 

 

Metodološke pretpostavke 
 

Projekcije su izvršene po strogo konzervativnom scenariju, a na osnovu podataka dobijenih od predstavnika 
naručioca Procene, na bazi podataka dobijenih od Naručioca procene. 

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

PRIHODI 

Projekcija prihoda 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Prihodi od prodaje  74,000 74,000 74,000 74,000 74,000 74,000 

Neto efekat promene zaliha (+/-) 0 0 0 0 0 0 

Ostali poslovni prihodi  284,000 278,000 271,000 265,000 260,000 255,000 

Ukupno 358,000 352,000 345,000 339,000 334,000 329,000 

* Napomene: na osnovu dostavljenog Revizorskog izveštaja na dan 31.12.2022 (Kreston MDM revizija doo, 
Beograd), ostali poslovni prihodi se dominantno odnose na prihode od zakupnina i, u manjoj meri, na prihode od 
usklađivanja vrednosti imovine. 
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U skladu sa prethodnim, izvedene su projekcije kretanja očekivanog % godišnjeg rasta prihoda od u narednih 6 
(šest) godina: 

PRIHODI 

Projekcija prihoda 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Godisnja % promene prihoda od prodaje  +0,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 

Godisnja % promene poslovnih prihoda -23,8% -1,7% -2,0% -1,7% -1,5% -1,5% 
 

 

 Naredna tabela prikazuje projekciju očekivanih profitnih stopa (u %), a na bazi podataka dobijenih od 
Naručioca procene: 

PROFITABILNOST 

Projekcija profitnih margina 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Očekivana marža poslovne dobiti 42-43% 42-43% 41-42% 40-41% 39-40% 38-39% 

Očekivana marža neto dobiti 4-5% 4-5% 4-5% 4-5% 4-5% 4-5% 

 

Napomena: navedene profitne margine su u skladu sa 3-godišnjim prosekom (Y20-Y22). 
 

 Naredna tabela prikazuje projekciju budućih dana obrta: 

PROJEKTOVANI PROSEČNI DANI OBRTA 

  Ostvareno Planirano 

  2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Prosečni dani 

zadržavanja zaliha  
160 267 369 370 370 370 370 370 370 

Prosečni dani naplate od 
kupaca  

611 1,079 1,096 1,100 1,100 1,100 1,100 1,100 1,100 

Prosečni dani plaćanja 
prema dobavljačima  

609 2,544 2,306 2,300 2,300 2,300 2,300 2,300 2,300 

 

Napomena: dani obrta su projektovani na bazi ostvarenog u 2022. godini. 
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 Naredna tabela prikazuje projekciju budućih investicionih ulaganja u materijalnu imovinu (u 000 RSD): 

INVESTICIONA ULAGANJA 

Projekcija invest. ulag. 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Zemljište i građevinski objekti 0 0 0 0 0 0 

Postrojenja i oprema 0 0 0 0 0 0 

Ostale nepokretnosti* +40,000 +40,000 +40,000 +40,000 +40,000 +40,000 

Reinvenstiranje u materijalnu imovinu** +16,500 +16,500 +16,500 +16,500 +16,500 +16,500 

UKUPNO +56,500 +56,500 +56,500 +56,500 +56,500 +56,500 

* projektovano u skladu sa prosečnim ulaganjima u prethodne 2 godine (Y21-Y22) 
** 75% iznosa godišnje amortizacije 
 
Napomena: ne planiraju se značajnija materijalna ulaganja u narednom periodu. 

 

Na osnovu bilansnih pokazatelja za prethodne tri godine (YE2020-YE2022), kao i na osnovu predviđanja 
menadžementa Društva rađena je projekcija bilansnih pokazatelja za narednih šest godina, odnosno do 2028. 
godine (ispod, u nastavku). 
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Ostvareni i projektovani bilans uspeha 
 

 

OSTVARENI I PROJEKTOVANI BILANS USPEHA (000 RSD) 
  Ostvareno Planirano 
  2020 2021 2022* 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

PRIHODI 

Prihodi od prodaje 79,297 61,151 73,635 74,000 74,000 74,000 74,000 74,000 74,000 

Neto efekat promene 
zaliha (+/-) 

184,576 0 0 0 0 0 0 0 0 

Ostali poslovni prihodi 165,285 262,449 396,362 284,000 278,000 271,000 265,000 260,000 255,000 

UKUPNO POSLOVNI 
PRIHODI 

429,158 323,600 469,997 358,000 352,000 345,000 339,000 334,000 329,000 

 

Nabavna vrednost 
prodate robe 

194,005 411 1,975 35,000 35,000 35,000 35,000 35,000 35,000 

Troškovi materijala, 
goriva i energije 

87,248 74,430 90,274 95,000 94,000 94,000 94,000 94,000 94,000 

Troškovi bruto zarada 26,832 26,444 27,356 23,000 20,000 20,000 20,000 20,000 20,000 

Ostali poslovni rashodi 31,415 31,928 48,264 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 

UKUPNO POSLOVNI 
RASHODI 
(bez amortizacije) 

339,500 133,213 167,869 183,000 179,000 179,000 179,000 179,000 179,000 

EBITDA 89,658 190,387 302,128 175,000 173,000 166,000 160,000 155,000 150,000 

EBITDA margina 20.9% 58.8% 64.3% 48.9% 49.1% 48.1% 47.2% 46.4% 45.6% 

Troškovi amortizacije  10,185 5,035 21,788 22,000 22,000 22,000 22,000 22,000 22,000 

EBIT 79,473 185,352 280,340 153,000 151,000 144,000 138,000 133,000 128,000 

EBIT margina 18.5% 57.3% 59.6% 42.7% 42.9% 41.7% 40.7% 39.8% 38.9% 

Finansijski prihodi 7 0 0 0 0 0 0 0 0 

Finansijski rashodi 8,080 3,622 734 0 0 0 0 0 0 

Ostali prihodi 101,368 27,610 80,761 1 125,000 2 69,913 69,913 69,913 69,913 69,913 

Ostali rashodi 141,152 155,924 342,945 259,000 202,000 195,000 189,000 184,000 179,000 

REZULTAT PRE 
OPOREZIVANJA 

31,616 53,416 17,422 19,000 18,913 18,913 18,913 18,913 18,913 

Porez 5,421 26,747 5,384 2,850 2,837 2,837 2,837 2,837 2,837 

NOPAT (poslovni 
dobitak posle poreza) 

26,195 26,669 12,038 16,150 16,076 16,076 16,076 16,076 16,076 

NOPAT margina 6.1% 8.2% 2.6% 4.5% 4.6% 4.7% 4.7% 4.8% 4.9% 

* zvanični završni račun za 2022.godinu 

1 Na bazi ostvarenog do 04/05/2023 

2 3-godišnji (Y20-22) prosek 
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Projektovani obrtni kapital 
 

PROJEKTOVANI OBRTNI KAPITAL (000 RSD) 

  Ostvareno Planirano 

  2020 2021 2022* 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Zalihe 51,202 58,305 64,186 131,781 130,767 130,767 130,767 130,767 130,767 

Kupci 133,031 228,399 213,890 223,014 223,014 223,014 223,014 223,014 223,014 

Dobavljači 499,701 543,404 622,375 819,178 812,877 812,877 812,877 812,877 812,877 

Obrtni kapital -315,468 -256,700 -344,299 -464,384 -459,096 -459,096 -459,096 -459,096 -459,096 

Promena u obrtnom  kapitalu 58,768 -87,599 -120,085 -120,085 5,288 0 0 0 

* zvanični završni račun za 2022.godinu 

 

Projektovani plan kapitalnih ulaganja i kretanje materijalne imovine 
 

PROJEKTOVANO KRETANJE MATERIJALNE IMOVINE (000 RSD) 

  Ostvareno Planirano 

  2020 2021 2022* 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Zemljište i 
građevinski 
objekti 

380,822 380,235 359,428 343,750 336,875 330,137 323,534 317,064 310,723 

Postrojenja i 
oprema 

7,185 6,303 5,322 4,462 4,016 3,614 3,253 2,928 2,635 

Ostale 
neprokretnosti 

1,093,107 1,140,782 1,176,313 1,181,065 1,221,065 1,261,065 1,301,065 1,341,065 1,381,065 

Reinvestiranje 
50% godišnje 
amortizacije 

   16,500 16,500 16,500 16,500 16,500 16,500 

UKUPNO 1,481,114 1,527,320 1,541,063 1,545,777 1,578,456 1,611,317 1,644,352 1,677,556 1,710,922 

Promena u 
CAPEX 

  46,206 13,743 4,714 32,679 32,861 33,036 33,204 33,366 

* zvanični završni račun za 2022.godinu 
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Projektovani novčani tokovi 

 

PROJEKTOVANI NOVČANI TOKOVI (000 RSD) 

  2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

EBIT 153,000 151,000 144,000 138,000 133,000 128,000 

Porez -2,850 -2,837 -2,837 -2,837 -2,837 -2,837 

Amortizacija 22,000 22,000 22,000 22,000 22,000 22,000 

Promena u CAPEX -4,714 -32,679 -32,861 -33,036 -33,204 -33,366 

Promena u obrtnom kapitalu 120,085 -5,288 0 0 0 0 

UKUPNO NOVČANI TOKOVI 287,521 132,197 130,302 118,959 118,959 113,797 

 

STOPA PROMENE U REZIDUALU -4.34% 
 

 

Diskontna stopa - Izračun prosečnih ponderisanih troškova kapitala (WACC): 
 

Ponderisani prosečni troškovi kapitala predstavljaju zahtevani prinos na angažovani kapital. Prema finansijskoj 
teoriji, angažovani kapital čine dve komponente: (i) finansijski dug i (ii) sopstveni kapital, pri čemu postoje dve vrste 
ulagača: akcionari i finansijeri (banke). Obe vrste ulagača očekuju poseban prinos, a WACC predstavlja prosečni 
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 veći rizik, a 
samim tim, i cena kapitala treba da bude veća od cene duga tj. pozajmljenih sredstava. U nastavku je data formula 
za izračunavanje WACC: 

 

𝑾𝑨𝑪𝑪 = 𝑹𝒆 × 
𝐄 

(𝑫 + 𝑬)
 +  𝑹𝒅 × 

𝐃 

(𝑫 + 𝑬)
× (1-t)  

 

Re  - stopa troškova sopstvenog kapitala 

Rd  - stopa troškova duga 

E  - sopstveni kapital 

D - dug 

t - stopa poreza na dobit 
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STRUKTURA KAPITALA (000 RSD) 

 Iznos Ponder 

Kapital 1,660,378 0.65 

Dugoročne i kratkoročne obaveze 906,004 0.35 

UKUPNO* 2,566,382 1.00 

* na dan 04.05.2023. godine 

 

 

Kalkulacija cene duga 
 

IZRAČUN CENE DUGA 

Stopa prinosa na bezrizična ulaganja u Srbiji 0.81% 

Stopa poreza na dobit 15.00% 

Cena duga 0.69% 

Ponderisana cena duga 0.24% 

 

Stopa prinosa na bezrizična ulaganja predstavlja kamatnu stopu koja se može dobiti na ulaganje u finansijske 
instrumente bez rizika. Najčešće su to državne obveznice. Mogu se koristiti i strane i domaće obveznice. Ukoliko se 
koriste strane obveznice, u stopu je potrebno uključiti i rizik države. 

Procenitelj se odlučio za državne hartije od vrednosti Republike Srbije sa ročnošću od 912 dana, nominovane u EUR, 
čija je aukcija održana dana 18.05.2022, na kojoj ostvarena izvršna stopa iznosi 0,81%. 
Izvor: Narodna banka Srbije 
 
 

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

    0,69%=                     0,81%               x                     0,85                              

 
Ponderisana cena duga  =   Cena duga  x   Ponder duga 

0,24%                     =       0,69%      x         0,35 
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Kalkulacija cene sopstvenog kapitala 
 

IZRAČUN CENE SOPSTVENOG KAPITALA 
Stopa prinosa na bezrizična ulaganja u Srbiji 0,81% 

Beta koeficijent industrije 1,20 

US ERP Stopa rizika na ulaganje u akcije 4,24% 

Premija za veličinu 2,60% 

Cena kapitala 8,50% 

Ponderisana cena kapitala 5,50% 
 

 Kao što je već navedeno, stopa prinosa predstavlja stopu prinosa na državne hartije od vrednosti 
Republike Srbije sa ročnošću od 912 dana, nominovane u EUR, čija je aukcija održana dana 18.05.2022, 
na kojoj ostvarena izvršna stopa iznosi 0,81%. 
Izvor: Narodna banka Srbije 
 

 Beta koeficijent je mera rizika vlasničkih hartija od vrednosti u poređenju sa rizikom čitavog tržišta. 
Beta koeficijent veći od 1 implicira da će cena akcije porasti ili pasti više od tržišta dok manji od 1 
govori da će skok ili pad cene biti manji od skoka odnosno pada celokupnog tržišta. Za konkretnu 
delatnost Društva (Machinery), procenjena beta je 1,20. 
Izvor: www.damodaran.com;            

  https://www.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/data.html 
 

 Premija za rizik na ulaganje u akcije (Equity Risk Premium) predstavlja dodatni prinos, iznad stope 
prinosa na bezrizično ulaganje za investitore koji ulažu na tržište kapitala. Ukoliko ne bi postojala ova 
premija, investitori ne bi preuzimali rizik ulaganja u kapital, već bi sva sredstva ulagali u bezrizične 
hartije. Premija za 2022. godinu u SAD kao najrazvijenijem tržištu iznosi 4,24%. 
Izvor: www.damodaran.com;   

    https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datacurrent.htm 
 

 Premija za veličinu se utvrđuje po sledećoj skali: 
o 2,6% za tržišnu kapitalizaciju do 192 miliona USD, 
o 1,1% za tržišnu kapitalizaciju od 192 do 840 miliona USD, 
o 0,6% za tržišnu kapitalizaciju od 840 miliona USD do 4,144 milijarde USD. 
Izvor: Ibbotson Associates: Stocks, Bonds, Bills, and Inflation 

Cena sopstvenog kapitala se u praksi najčešće računa pomoću CAPM (Capital Asset Pricing Model) model. 

Njegova modifikovana formula glasi: 

Cena kapitala = Stopa prinosa bez rizika  +  Beta koef.    x      ERP       +    Premija za veličinu 

8,50%=                  0,81%                 +        1,20         x     4,24%     +              2,60%         

 

Ponderisana cena kapitala  =    Cena kapitala   x   Ponder sopstvenog kapitala 

5,50%                       =            8,50%      x                  0,65 
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Kalkulacija WACC 
 

WACC 

Ponderisana cena kapitala 5,50% 

Ponderisana cena duga 0,24% 

UKUPNO 5,74% 

 
Diskontna stopa (WACC) iznosi: 5,74% 

 

Kalkulacija rezidualne vrednosti 
 

Period eksplicitne projekcije predstavlja period u kome se očekuju snažan rast poslovnih aktivnosti i novčanih 
tokova. Nakon tog perioda, realno je očekivati stabilizaciju novčanih tokova i ulazak u stabilnu fazu poslovanja 
preduzeća (uz određene varijacije/odstupanja). 

Na bazi dostavljenih projekcija od Naručioca procene, dobijena je negativna stopa rasta u rezudualnom 
periodu (od -4,34%), jer se očekuje gradualno smanjenje poslovnih prihoda i poslovne dobiti u narednom 
godinama (a u skladu sa strogo konzervativnom projekcijom). 

Iz tog razloga, potrebno je odrediti vrednost preduzeća nakon ulaska u stabilnu fazu i prepostavljenog nastavka 
poslovanja. Stopa promene u rezidualnom periodu iznosi -4,34%. Izračun rezidualne vrednosti se u praksi radi 
tzv. Gordonovim modelom čija formula glasi: 

 

𝑹𝑽 = 𝑪𝑭t+1 × 
(𝟏 + 𝒈)

(𝒓 − 𝒈)
 

 

Pri čemu je: 

  RV – rezidualna vrednost       

  CFt+1– novčani tok u poslednjoj godini projekcije  

  r – diskontna stopa tj. WACC    

    g – stopa rasta u rezidualu   
  



 
Procena vrednosti akcija – IPM ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD 
 

- 37 - 

 

 

KALKULACIJA REZIDUALNE VREDNOSTI (000 RSD) 

Novčani tok poslednje godine 113.797 

Stopa rasta u rezidualu -4,34% 

WACC 5,74% 

Rezidualna vrednost 1.079.921 

 

Konačan rezultat metode diskontovanih novčanih tokova 
 

KONAČNI REZULTAT METODE DISKONTOVANIH NOVČANIH TOKOVA (000 RSD) 

NOVČANI TOKOVI 2023 2024 2025 2026 2027 rezidual 

Ukupno 287.521 132.197 130.302 118.959 118.959 113.797 

Rezidualna vrednost 1.079.921 

WACC 5,74% 

Diskontni faktor 1.0000000 0.9457067 0.8943612 0.8458033 0.7998819 0.7564536 

Sadašnja vrednost novčanih tokova 287.521 125.019 116.537 100.616 95.153 86.082 

Sadašnja vrednost rezidualne vrednosti 816.910 

Vrednost biznisa na dan 04.05.2023. (000 RSD) 1.627.838 

Iznos neto duga na dan 04.05.2023. (000 RSD) 77.246 

Vrednost biznisa 1 na dan 04.05.2023. (000 RSD) 1.550.592 

Plasmani na dan 04.05.2023. (000 RSD) 26.746 

Vrednost biznisa 2 na dan 04.05.2023. (000 RSD) 1.577.338 

Vrednost biznisa 2 na dan 04.05.2023. (u RSD) 1.577.338.226 

Broj akcija 157.982.959 

Vrednost 1 akcije na dan 04.05.2023 (u RSD) 9,98 

 

Neto dug na dan 04.05.2023.godine (77,246 hilj RSD) dobijen je tako što su sabrane finansijske obaveze na 
grupama konta 41 (115,452 RSD) i 42 (82,989 hilj RSD) i potom umanjene za stanje gotovine na grupi kontu 24 
(121,195 hilj RSD). 
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Ukupni plasmani na dan 04.05.2023.godine (26,746 hilj RSD) su dobijeni sabiranjem dugoročnih finansijskih 
plasmana na grupi konta 04 (26,746 hilj RDS) i kratkoročnih finansijskih plasmana na grupi konta 23 (0 RSD). 
 

 

𝑽𝒓𝒆𝒅𝒏𝒐𝒔𝒕 𝒂𝒌𝒄𝒊𝒋𝒆 𝒑𝒐 𝑫𝑵𝑻 𝒎𝒆𝒕𝒐𝒅𝒊 =
𝑽𝒓𝒆𝒅𝒏𝒐𝒔𝒕 𝒃𝒊𝒛𝒏𝒊𝒔𝒂 𝟐 

𝑼𝒌𝒖𝒑𝒂𝒏 𝒃𝒓𝒐𝒋 𝒂𝒌𝒄𝒊𝒋𝒂
 

 
 

DNT = RSD 1.577.338.226,37/ 157.982.959 = RSD 9,98 
 

 

Procenjena vrednost jedne akcije privrednog društva IPM ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD primenom metode 
DNT na dan 04.05.2023. je POZITIVNA i iznosi: RSD 9,98. 
 
 

Termin na koji se procena odnosi 

Procena je izvršena sa stanjem na dan 04.05.2023. godine. 

 

             RSD 9,98 

 

                    Slovima: devetdinara i 98/100 
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ZAKLJUČAK 
 
 

Na osnovu svega prethodno navedenog, Procenitelj utvrđuje sledeće: 

Privredno društvo IPM ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD 

MB: 07034822 

CFI kod ESVUFR 

ISIN broj RSIPMZE36560 

Broj emitovanih akcija 157.982.959 

  Vrednost kapitala 
(RSD): 

Vrednost jedne akcije 
(RSD): 

Nominalna vrednost 1.579.829.590 RSD 10,00 RSD 

Tržišna vrednost na dan 04.05.2023. god N/A N/A 

Knjigovodstvena vrednost na dan 04.05.2023. god 1.660.378.000 RSD 10,51 RSD 

Vrednost po metodi diskontovanih novčanih tokova 

(DNT) na dan 04.05.2023. god 1.577.338.226 RSD                   9,98 RSD 

Procenjena vrednost akcije na dan 04.05.2023. god 9,98 RSD po 1 akciji 

Knjigovodstvena vrednost na dan 04.05.2023. god 10,51 RSD po 1 akciji 

 
 Procenjena vrednost 1 akcije (po metodi diskontovanih novčanih tokova /DNT/) na dan 04.05.2023 je 

pozitivna i iznosi 9,98 RSD. 

 Knjigovodstvena vrednost 1 akcije na dan 04.05.2023 je pozitivna i iznosi 10,51 RSD. 

 Tržišnu vrednost nije moguće utvrditi, jer nije bilo trgovanja akcijama Društva u poslednjih 6 meseci. 

 

U Novom Sadu,              Sudski veštak: 

10.05.2023.godine    
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IZJAVA 
 

 Sa privrednim Društvom IPM ZMAJ AD ZEMUN-BEOGRAD, MB: 07034822 (u daljem tekstu: Društvo), 
čije su akcije procenjene, sudski veštak nema nikakvih veza i odnosa koji bi uputili na povredu 
nezavisnosti. Sudski veštak je potpuno nezavistan u odnosu na ciljno Društvo. 
 

 Procena je izvršena metodologijom koja je eksplicirana i primenjena kako je to dato u tekstu Procene. 
Metodologija koja je primenjena je u skladu sa profesionalnim zahtevima struke, a prilagođena je 
uslovima procene. Procena je izvršena prihvaćenom ekonomskom metodologijom, koja je pouzdana i 
odgovara konkretnim okolnostima. Procenom su obuhvaćeni svi faktori koje bi učesnici na tržištu inače 
razmatrali uobičajenim poslovnim aktivnostima prilikom određivanja cene akcija ciljnog Društva. 
 

 Procena ne uključuje bilo kakvo očekivano povećanje ili smanjenje cena akcija kao posledica prinudnog 
otkupa akcija. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
U Novom Sadu,        Sudski veštak: 

10.05.2023. godine                    Marko Vušurović 
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