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[ZVJESTAJ PROCJENITELJA

 IzvjeStavanje o procjent —IVS 3
* Klju¢ni znaca;:
— Konacni korak u procesu procjene

— Jedna vrijednost za Citavo preduzece
(saopStavanje zakljucka o vrijednosti)

— Potvrda osnove/svrhe procjene

— Razmatranje bilo kojih pretpostavki 1li
ograni¢avajucih uslova



[ZVJESTAJ PROCJENITELJA

« Zahtjevi 1zvjestaja
— Opis imovine koja je predmet 1zvjestaja o procjent
(materijalna, nematerijalna aktiva, good will, zakonska prava itd.)
— Navodenje ciljeva procjene
(utvrditi vrijednost, procjeniti troskove, predvidjeti sposobnost zarade,

utvrditi neke cinjenice)

— Navodenje uvjetovanih 1 ogranicavajucih uslova kojima

su podlozni nalazi procjene
(pribavijanje informacija/podataka iz pouzdanih izvora koji se mogu
provjeriti, djelomicni, hipoteticki, preliminarni izvjestaji)



[ZVJESTAJ PROCJENITELJA

Opis 1 obrazlozenje koriStenog metoda procjene u
1zvjestaju o procjent
Izjava o odsustvu procjeniteljevog interesa
Potpisi 1zvjeStaja o procjeni 1 uklju€ivanje neslagajucih
misljenja
(Nadzorna tijela, procjenitelji koj1 suraduju na
zajedniCkom izvjestaju)
Op¢i principi. Citalac mora shvatiti:

— Svrhu 1 djelokrug zadatka

— Korake poduzete u izvrSenju zadatka

— Postignuti zakljucak

— Logicni protok podataka 1 razloge koji su vodili zakljucku 1
potkrijepili ga



Organizacija 1 sadrzaj 1zvjestaja

* Uvod
— Opis zadatka

» Ko je kome nalozio da uradi procjenu
* Primjenjivi standard vrijednosti

Definicija imovine koja se procjenjuje

Efektivni datum procjene

Svrha ili svrhe procjene

— Rezimirani opis preduzeca

— Kapitalizacija i vlasniStvo

— Definicija primjenjivih standarda vrijednosti

— Izvori informacija

— Pristup ili pristupi utvrdivanju vrijednosti 1 zaklju€ak



Organizacija 1 sadrzaj 1zvjestaja

Ekonomski podaci (relevantnost)
Industrijski podaci (analiza sektora)
Opis preduzeca

— Istoryjat

— Djelatnosti

— Menadzment

— Vlasnistvo

— Transakcije u proSlosti (dionice/aktiva)
— Rezime pozitivnih 1 negativnih faktora

Komparativni transakcijski podaci



Organizacija 1 sadrzaj 1zvjestaja

* Analiza finansijskih 1zvjestaja
* Pristupi utvrdivanju vrijednosti 1 zakljuCak
— Diskusija o pristupima utvrdivanju vrijednosti
— Opis postupaka, podataka 1 rezultati svakog koriStenog
pristupa
— Relativna teZina koju treba uskladiti medu raznim
pristupima
— Premuje 1/1l1 diskonti, ako su primjenjivi

— Rezime 1 zakljucak



Organizacija 1 sadrzaj 1zvjestaja

e Uvodni materyjal 1 dodaci
— Izjava o odsustvu procjeniteljevog interesa
— Pretpostavke 1 ograni¢avajuci uslovi
— Kvalifikacije procjenitelja
— Ostal1 dodaci



Svrhe procjene

SteCajne likvidacije/reorganizacije
Odnos 1zmedu metodologije procjene 1 svrhe procjene

Porez na poklon, imovinu, nasljedstvo — standard
vrijednosti: fer trziSna vrijednost

Prodaja, udruZivanje, nabavka ili oduzimanje (investicijska
vrijednost)

[zlazak u javnost

Kupoprodajni ugovori

Prisilno nestajanje partnerstva 1 preduzeca
Slu¢ajevi nanesene Stete
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Standardi vrijednosti

o Fer trzisna vrijednost — “... novCana 1l1
ckvivalentna cijena po kojoj b1 imovina
promijenila ruke 1zmedu voljnog kupca 1 voljnog
prodavca, oba odgovarajuce informisana o
relevantnim ¢injenicama 1 nijedan nije prinuden da
kupi 1l1 proda...”

o Fervrijednost —*...1sto kao FTV, ali viSe
uopsteno (zanemaruje premije 1 diskonte)...”
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Standardi vrijednosti

o Investicijska vrijednost — *...dok se trZiSna
vrijednost moze nazvati — vrijednost trzi{ta,
Investicijska vrijednost je konkretna vrijednost
dobara 1l1 usluga odredenom investitoru (il1 klasi
investitora) 1z pojedinacnih investicijskih razloga.
Razlikuje se od FTV po sljedecem:

— Procjenjuje buducu sposobnost zarade
— Razlike u predodzbi stepena rizika
— Razlika u poreznom statusu

— Sinergije sa kontrolama operacija 1li drugom svojinom
itd....”
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Standardi vrijednosti

 Going-Concern Value — *. . .n1je vrijednost
nego vise pretpostavka o statusu preduzeca.
Moze se procijeniti kKao Fer trzisna vrijednost,
Fer vrijednost ili Investicijska vrijednost na
operativnim osnovama, tj. treba se shvatiti
kao ukupna vrijednost preduzeca u
operativnom smislu.... takoder uzeta kao
viSak vrijednosti u nematerijalnim
sredstvima (good will)...”
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Standardi vrijednosti

o Likvidacijska vrijednost — ... neto 1znos koji
vlasnik moze ostvariti ako preduzece

nestaje, a sredstva se prodaju pojedinacno.

Planska likvidacija — prodaja sredstava u
prihvatljivom vremenskom periodu uz
pokusSaj da se dobije najbolja cijena za sva
sredstva... Ubrzana likvidacija — prodaja
sredstava Sto je prije moguce, ¢esto svih
1stovremeno na jednoj aukciji...”
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Standardi vrijednosti

 Knjigovodstvena vrijednost — ... nije standard
vrijednostl nego raCunovodstveni 1zraz, nije
procjeniteljski 1zraz. .. predstavlja 1storijsku
cijenu koStanja umanjenu za amortizaciju 1
stavke dugovanja kako je prikazano na
bilansu stanja ... Prilagodena knjigovodstvena
vrijednost je i dalje Knjigovodstvena vrijednost
nije procjena Vrijednosti ...”
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Procjene u steCaju

o Stecajna likvidacija

Koristene metode procjene: Pristup procjene sredstava —

Standard vrijednosti: Likvidaciona vrijednost

e Stecajna reorganizacija
Koristene metode procjene : Pristup usporedbi prihoda —

Standard vrijednosti: Going-Concern Value
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SteCajna likvidacyja 1li reorganizacija

* Povjerioci preduzeca u stecaju 1 stecajm sudlja treba da
odluce 1zmedu likvidacije 1 reorganizacije na 1zvjestajnom
roCiStu. Kako odluciti?

Osnovno pravilo je:

Ako preduzeca premasuje
njegovu , onda se treba odluciti za
likvidaciju 1 obratno.

Ako preduzeca premasuje njegovu
, onda se treba odlucit1 za
reorganizaciju.
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Revizija procjeniteljevog 1zvjestaja

« IVGNII1 - Revizija procjena
« Svrha revizija procjena:
Treba obezbjediti tacnost, prikladnost i kvalitet izvjeStaja o
utvrdivanju vrijednosti.
* Pretpostavke koje treba provjeriti zbog vjerodostojnosti:
— ocita svrsishodnost 1 relevantnost koriStenih podataka i obavljenog
istraZzivanja
— prikladnost primijenjenih metoda i tehnika
— da li su analize, miSljenja 1 zakljucci prikladni 1 razumni i
— da li ukupni prezentirani proizvod zadovoljava ili premasuje Opce
prihvacene principe procjene
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Revizija procjeniteljevog 1zvjestaja

Vrste revizija procjene:

(provjera da li procjena zadovoljava
ili premasuje zahtjeve uskladjenosti ili smjernice konkretnog trZista i Stecajnog
sudije)

(da li su analize, misljenja i zakljucci, u izvjeStaju koji se
revidira, prikladni, razumni i odrzivi)

(ogranicene na podatke prezentirane u izvjestaje, provjera
tacnosti proracuna, razumnosti podataka, prikladnosti metodologije i uskladenost
sa instrukcijama klijenta, regulatornim zahtjevima i profesionalnim standardima)

(ukljucuju pregled vanjstine i ponekad unutrasnjosti
predmetne imovine i moguci pregled uporedive imovine zbog potvrde datih
podataka, mogu takoder ukljucivati potvrdu trZisnih podataka, istrazivanja za
prikupljanje dodatnih podataka)
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UobicCajene greske u 1zvjeStajima o
procjeni

— saciniti “procjenu’” bez odredivanja Standarda vrijednosti

— odrediti jedan standard vrijednosti, a analizirati prema drugom i zakljucci
mogu biti pogresno tumaceni

— kada imate osjecaj da su napisani od strane dvoje ili vise ljudi

— djelokrug procjene i zauzeti pristup vrijednosti ne odgovaraju samoj
metodologiji koja se kasnije koristi

— naporni debeli izvjeStaji prepuni nebitnih informacijama

— narocito pri razvoju osnove dobiti, stope kapitalizacije i diskontne stope
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UobicCajene greske u 1zvjeStajima o
procjeni

— koristenje zakucastih ili nejasnih termina bez definicije

— svaki koriSteni termin treba definisati u posebnom dodatku da bi revizor
mogao odrediti da li su postignuti ciljevi procjene ili ne

— neadekvatno prikupljanje ili prezentacija komparativnih transakcijskih
podataka

— procjena zasnovana na djelomicnim ili neodgovarajucim trZisnim podacima

— odsustvo jasnog izloSka u komparativnoj analizi, ukljucujuci da li su podaci
prilagodeni, koji i za koji period

— prezentacija cinjenice ili zakljucka bez pratece dokumentacije, kljucne
tvrdnje treba pazljivo provjeriti
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