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Na osnovi sklepa Okrajnega sodis¢a v Slovenski Bistrici izvrS$ilni zadevi

Upnika:

1.) ABDULAZIZ ALI S ALSIDAIS,

2.) ABDULRAHMAN ABDULAZIZ A ALSIDAIS in
3.) ABDULLAH ABDULAZIZ A ALSUDAIS,

vsi stanujo¢i Villa 37, Petromin Street, provinca Alrehab, P.O., Box 1597, DZeda, ki jih zastopa
Odvetniska druzba Fatur Menard o.p., s sedeZzem v Ljubljani

Zoper

DolZnika: IGOR RAKUSA, Travniska ulica 25, Pragersko, ki ga zastopa Odvetniska pisarna Kos,
Stumpfl in partnerji d.o.0., s sede?em v Ravnah na Koroskem Zaradi izterjave 35.000 € s pp.

sem imel nalogo podati

- IZVEDENSKO MNENJE

. Ocena vrednosti

v katerem ocenim trzno vrednost dolznikovega poslovnega deleza v gospodarski druzbi
STRELSKI CENTER GAl, $port, turizem, prireditve, storitve d.o.o., mati¢na Stevilka: 5656354000,
Travni$ka ulica 35, Pragersko.

Izvedensko mnenje je posredovano v 1 izvodu na naslov sodi$¢a.
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1 UVOD

1.1 NALOGA

Na osnovi sklepa Okrajnega sodis¢a v Slovenski Bistrici s 15. 4. 2022, ki sem ga prejel 3 5.
2022, v izvrSilni zadevi

upnika:

1.) ABDULAZIZ ALI S ALSIDAIS,

2.) ABDULRAHMAN ABDULAZIZ A ALSIDAIS in
3.) ABDULLAH ABDULAZIZ A ALSUDAIS,

vsi stanujo&i Villa 37, Petromin Street, provinca Alrehab, P.O., Box 1597, Dzeda k1 _]lh zastopa
Odvetnidka druzba Fatur Menard o.p., s sedeZem v L_]ubljam

zoper

dolZnika: IGOR RAKUSA, Travniska ulica 25, Pragersko, ki ga zaétopa Odvetniska pisarna Kos,
Stumpf] in partnetji d.o.0., s sedezem v Ravnah na Koroskem Zaradi izterjave 35.000 € s pp.

sem imel nalogo oceniti vrednost dolZnikovega poslovnega dele?a v druzbi STRELSKI
CENTER GAJ, $port, turizem, prireditve, storitve d.o.0., mati¢na Stevilka 5656354000, Travnika ulica
35, Pragersko.

prosil za podalj$anje roka za 30 dni. Rrosnj ije sqgllsce ugodilo.

1.2 POTEK DELA

Po pregledu javno dosegljivih listinskih podlag sem ocenjevano druzbo 9. 05. 2022 prosil za
posredovanje potrebnih podatkov. V obvestilu sem navedel, da bom, ¢e podatkov v roku do 20.
5. 2022 ne prejmem, oceno izdelal na podlagi javno dosegljivih podatkov. Opozoril sem, da
tak$na ocena ni tako kakovostna, kot ocena na podlagi zahtevanih podatkov od ocenjevane
druZbe. Prosnjo za"plodatke sem v kopiji posredoval tudi na sodisce.

Odgovora ocenjevanega podjetja nisem prejel, zato sem po poteku roka pristopil k oceni
vrednosti ocenjevanega poslovnega deleza na podlagi javno dosegljivih podatkov. Ce bo
sodii¢e pridobilo. zahtevane podatke, jih bom uposteval v dopolnitvi te ocene. Glede na
izkazano stanje kapitala in uspe$nost ocenjevane druzbe pa ocenjujem, da tudi podatki
ocenjevane druzbe ne bodo pomembno vplivali na ocenjeno vrednost ocenjevanega poslovnega
deleza.



1.3 TIZVEDENEC IN NEODVISNOST

Izvedenec:
Branko Mayr,

doktor poslovno organizacijskih znanosti; magister znanosti s podrodja podjetnistva;
univ.dipl.oec. poslovno finanéne usmeritve, certificirani revizor (veljavna licenca
pooblaS¢enega revizorja do 3.3.2017), certificirani ocenjevalec vrednosti podjetij (veljavna
licenca pooblas¢enega ocenjevalca do 3. 3. 2015), drZavni notranji revizor, davéni svetovalec,

visoko3olski ucitelj za podro¢je racunovodskih vsebin, certificirani poslovodni ra¢unovodja

(CPR), preizkuseni preiskovalec preval na podro¢ju financ in racunovodstva (CPP), pridruZeni
¢lan zdruzenja ameriskih forenzi¢nih ra¢unovodij (Association of Certified Fraud Examiners
(ACFE) USA) in stalni sodni izvedenec za ekonomijo (podroc¢ja: finance, knjigovodstvo,
raCunovodstvo, vrednotenje podjetij, ekonomika). '

Neodvisnost:

Niso mi znani razlogi, zaradi katerih se odlo¢itve ne bi mogle opirati na moje 1zvedensko
mnenje ali bi moral biti kot izvedenec izlocen.

1.4 PODLAGE, PREDPOSTAVKE, OMEJITVE IN UPORABLJENA PRAVILA
ZNANOSTI IN STROKE

Uporabljena pravila znanosti in stroke

Tr#na vrednost (postena trzna vrednost) se lahko strokovno utemeljeno oceni z uporabo ene od
strokovnih pravil ocenjevanja vrednosti podjetij (standardi, literatura ocenjevanja, najpogosteje
dela Valuing small businesses and professional practices, S. Pratt in drugi, McGraw Hill, 1998;
Valuing a business: the analysis and appraisal of closely held companies; S. Pratt, McGraw
Hill, 2008). Strokovna pravila so v pomembnih vsebinah enaka. V slovenski praksi se
najpogosteje uporabljajo MSOV (Mednarodni standardi ocenjevanja vrednosti).

Pri izdelavi ocene sem uposteval in smiselno uporabil naslednje strokovne podlage:

e Mednarodni standardi ocenjevanja vrednosti 2017
datum objave 15. 12. 2016, ki se uporabljajo od 1. 7. 2017. Vir:
“http://www.ivsc.org in na spletnem naslovu Slovenskega instituta za revizijo
http://www.si-Revizija.si.

Standard ocenjevalcu daje podrobne strokovne podlage ocenjevanja (dolo€ilo,
kako se uporabljajo splo$ni standardi ocenjevanja, dolo¢ila povezana z obsegom
dela, dolocila o izvajanju ocene, dolo¢ila o poroCanju, dolocila o vrsti pravic na
nepremicninah, opredeljuje hierarhija pravic, opredeljuje najemnino in dolo¢a
nacine ocenjevanja vrednosti itd.).

e Slovenski poslovni finan¢ni standardi, in sicer:

I Pred tem so se uporabljali Mednarodni standardi ocenjevanja vrednosti 2013, ki v
pomembnostih niso razliéno od uporabljenih.
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o SPS 1: Ocenjevanje vrednosti podjetij (Uradni list RS, §t. 106/13,
18. 12. 2013)

o SPS 2: Ocenjevanje vrednosti pravic na nepremi¢ninah (Uradni list RS, t.
106/13, 18. 12.2013)

o SPS 3: Ocenjevanje vrednosti strojev in opreme ter ostalih premi¢nin
(Uradni list RS, §t. 106/13, 18. 12. 2013)

o SPS 4: Uporaba naziva poobla$€eni ocenjevalec vrednosti (Uradni list RS,
§t. 106/13, 18. 12.2013)

o SPS 5: Dajanje mnenja pooblas¢enega ocenjevalca vrednosti podjetij v
zvezi s 146. Elenom Zakona o finanénem poslovanju, postopkih zaradi
insolventnosti in prisilnem prenehanju (ZFPPIPP) (Uradni list RS, §t.
106/13, 18. 12.2013)

o SPS 6: Nadin izvajanja Uredbe o izvajanju ukrepov za stabilnost bank
(Uradni list RS, §t. 106/13, 18. 12. 2013)
SPS 7: Pregled poroéil ocenjevalcev vrednosti (Uradni list RS, §t. 18/14,
14. 3.2014 in Uradni list RS, §t. 22/14, 31. 3. 2014)

o Kodeks eti¢nih nacel za ocenjevalce vrednosti Vir: http://www.si-Revizija.si/
sekcija ocenjevalcev/pravila-stroke SR

Zaradi celovitosti ponavljam nekatere pojme, povezane s podano 0ceno:

MSOYV obravnavajo ocenjevanje:

Podjetja in poslovnega deleZza
Neopredmetena sredstva '
Naprave in oprema

Pravice na nepremi¢ninah
Nepremiénine za gradnjo
Finan¢ni instrumenti

Ne glede na to, kaj se c;t:enjuje med drugim velja:

Predmet ocenjevanja vrednosti ali ocenjevano sredstvo — Izraza se nanadata na sredstvo
ali sredstva, katerih vrednost se ocenjuje v doloGenem poslu ocenjevanja vrednosti.

TrZna vrednost — TrZna vrednost je ocenjeni znesek, za katerega naj bi voljan kupec in
voljan prodajalec zamenjala sredstvo ali obveznost na datum ocenjevanja vrednosti v
poslu med nepovezanima in neodvisnima strankama po ustreznem trZenju, pri ¢emer sta
stranki delovali seznanjeno, preudarno in brez prisile.

Postena vrednost — ocenjena cena za prenos sredstva ali obveznosti med prepoznanima
dobro obves¢enima in voljnima strankama, ki je odraz ustreznih interesov teh strank. Ta
vrednost se pogosto uporablja v sodnih sporih.

Bistvenost — pomembnost - Za ocenjevanje bistvenosti in pomembnosti je potrebna
strokovna presoja, ki bi morala potekati v miselnem okviru:

o Vidiki ocenjevanja vrednosti (vklju¢no z vhodnimi podatki, predpostavkami ter
uporabljenimi naéini in metodami) so bistveni oz. pomembni, ¢e bi lahko
utemeljeno priakovali, da bo njihova uporaba in/ali njihov ucinek na
ocenjevanje vrednosti vplival na ekonomske in druge odlocitve uporabnikov



ocene vrednosti; presoje o pomembnosti se opravijo v ludi celotnega posla
ocenjevanja vrednosti, nanje pa vpliva velikost ali vrsta ocenjevanega sredstva;

Izraza pomemben in pomembnost, kot se uporabljata v teh standardih, se
nanaSata na pomembnost za posel ocenjevanja vrednosti, kar se lahko razlikuje
od upoStevanja pomembnosti za druge namene, na primer za raunovodske
izkaze in njihove revizije.

e Datum ocenjevanja vrednosti — datum, za katerega velja mnenje o ocenjeni vrednosti.

e Namen — Izraz namen se nana$a na razlog(-e) za ocenjevanje vrednosti. Med obigajnimi
nameni so (med drugim) finan¢no poroanje, davéno poro¢anje, podpora sodnim
sporom, podpora poslom in podpora pri posojilnih odlo&itvah.

e Tehtanje — Izraz tehtanje se nana$a na postopek analiziranja in usklajevanja razli¢nih
kazalnikov vrednosti, zlasti iz razli€nih metod in naginov ocenjevanja. Ta postopek pa
ne vkljucuje dolo€anja povprecne vrednosti, ki ni sprejemljivo.

e Nepristranskost:

o]

Postopek ocenjevanja vrednosti zahteva, da ocenjevalec nepristransko presodi
zanesljivost vhodnih podatkov in predpostavk.-Za verodostojnost ocenjevanja
vrednosti je pomembno, da so bile predpostavke izvedene na nadin, ki uveljavlja
preglednost in kar najbolj zmanj3uje vpliv kakr3nih koli subjektivnih dejavnikov
na postopek. Presoja pri ocenjevanju vrednosti mora biti nepristranska., da ne
pride do pristranskih analiz, mnenj in sklepov.

Po pri¢akovanju so pri uporabi teh standardov uvedene ustrezne kontrole in
postopki, ki zagotavljajo ustrezno stopnjo nepristranosti v postopku ocenjevanja
vrednosti, tako da so izidi ocenjevanja nepristranski Kodeks eti¢nih nacel za
strokovne ocenjevalce vrednost1 OMSOV-ja je zgled primernega okvira za
strokovno ravnanje.

¢ Podlage vrednosti:

O
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Od ocenjevalca se lahko zahteva, da uporabi podlage vrednosti, ki so dolo¢ene
z zakonom, predpisom, zasebno pogodbo ali drugim dokumentom. Take podlage
je treba ustrezno tolmaciti in uporabiti.

Ceprav se pri ocenah vrednosti uporabljajo stevilne razli¢ne podlage vrednosti,
ima veCina teh doloene skupne sestavine: predpostavijeni posel,

~ predpostavljeni datum posla in predpostavljene stranke posla.

Predpostavljeni datum bo vplival na to, katere podatke bo ocenjevalec vrednosti
uposteval pri ocenjevanju vrednosti. Pri ve€ini podlag vrednosti je prepovedano
upostevati informacije ali razpoloZenje na trgu, ki udeleZencem na da merjenja
oz. ocenjevanja vrednosti ne bi bilo znano ali ga s primerno skrbnostjo ne bi
mogli spoznati.

Podlage vrednosti v smislu MSOV so trzna vrednost, trZzna najemnina, pravi¢na
vrednost, vrednost za naloZbenika, sinergijska vrednost, likvidacijska vrednost.
V smislu drugih podlag obstajajo tudi druge podlage vrednosti.

Ocenjevalci vrednosti morajo izbrati ustrezno podlago (podlage) vrednosti v
skladu s pogoji in namenom ocenjevanja vrednosti. Pri izbiri podlage vrednosti
naj bi ocenjevalec uposteval navodila in vhodne podatke, ki jih je prejel od
naro¢nika in njegovih zastopnikov. Toda ne glede na prejeta navodila in vhodne



Nadini

podatke ocenjevalec vrednosti ne bi smel uporabiti podlage (podlag) vrednosti,
ki ni primerna za nameravani namen ocenjevanja vrednosti.

PremozZenje, povezano s trgovanjem — PremoZenje, povezano s trgovanjem je vsaka
vrsta posesti, namenjena za posebno vrsto posla, pri ¢emer vrednost posesti kaze na
moZnost trgovanja za ta posel.

Trzna vrednost —Trzna vrednost je ocenjeni znesek, za katerega naj bi voljan kupec in
voljan prodajalec zamenjala sredstvo ali obveznost na datum ocenjevanja vrednosti v
poslu med nepovezanima in neodvisnima strankama po ustreznem trZenju, pri katerem
sta stranki delovali seznanjeno, preudarno in brez prisile.

TrZna najemnina - TrZna najemnina je ocenjeni znesek, za katerega naj bi voljan
najemodajalec dal v najem voljnemu najemojemalcu pravico na nepremicnini na datum
ocenjevanja vrednosti po primernih najemnih pogojih v poslu med nepovezanima in
neodvisnima strankama po ustreznem trZenju, pri Eemer sta stranki delovali seznanjeno,
preudarno in brez prisile.

Postena vrednost po MSOV — Pravi¢na vrednost:

o Praviéna vrednost je ocenjena cena za prenos sredstva ali obveznosti med
prepoznanima dobro obve$¢enima in voljnima strankama, ki je odraz interesov
obeh strank. ' -

o Praviéna vrednost je $irSe zasnovan pojem od trzne vrednosti.
o Primeru uporabe pravi¢ne vrednosti so med drugim: ..
= Doloditev cene za lastni$tvo delnic v druzbi, ki ne kotira na borzi.

= Dologitev cene, ki je pravi¢na med najemodajalcem in najemojemalcem
za trajen prenos najetega sredstva ali razveljavitev najemne obveznosti.

Likvidacijska vrednost - Likvidacijska vrednost je znesek, ki bi ga dosegli s prodajo
sredstva ali skupine sredstev po kosih. Likvidacijska vrednost naj bi upoStevala stroSke
za pripravo sredstev v stanje, primerno za prodajo, kakor tudi stroSke same odprodaje.
Dolo¢i se lahko za redni ali prisilni posel.

ocenjevanja vrednosti so:

Nagin trznih primerjav — Na¢in trznih primerjav nakazuje na vrednost s primerjavo
ocerijevanega sredstva z enakimi ali podobnimi sredstvi, za katere so na voljo
informacije o cenah.

Na donosu zasnovan naéin - Na donosu zasnovan na¢in nakazuje na vrednost s pretvorbo
prihodnjih denarnih tokov v eno samo sedanjo vrednost.

Nabavnovrednostni nadin - Nabavnovrednostni nain nakazuje vrednost z uporabo
ekonomskega nadela, da kupec za sredstvo ne bo placal veg, kot je cena za pridobitev
sredstva enako koristnosti z nakupom ali z gradnjo oziroma izdelavo, razen Ce gre za
neprimeren &as, teZave ali nevie¢nosti, tveganje ali druge dejavnike. Ta nacin se uporabi
zlasti Ce:

o Je podjetie e v zgodnji fazi, ali je zagonsko podjetje, kjer dobickov in/ali
denarnega toka ni mogoce zanesljivo dologiti in so primerjave z drugimi podjetji
po nadinu trznih primerjav praktiéno nemogoce ali nezanesljive;



o Se podjetje ukvarja z nalozbeno ali holdingko dejavnostjo

o Podjetje ne predstavlja delujocega podjetja in / ali je vrednost njegovih sredstev
v likvidaciji lahko ve&ja, kot e bi bilo to delujode podjetje.

Od ocenjevalcev vrednosti se ne zahteva uporaba veg kot ene metode za ocenjevanje vrednosti
enega sredstva, zlasti kadar ocenjevalec vrednosti zelo zaupa v natanénost in zanesljivost
posamezne metode glede na dejstva in okolis€ine posla ocenjevanja vrednosti. Vendar pa naj bi
ocenjevalec vrednosti razmislil o uporabi ve¢ na¢inov in metod in prouéil ve& kot en sam nadin
ali eno metodo, ki bi jih lahko uporabil za dolo&itev vrednosti. To bi prislo v postev, zlasti kadar
nimajo dovolj stvarnih ali opazovanih vhodnih podatkov, ki bi omogocali, da bi Ze z eno metodo
lahko prisli do zanesljive sklepne ugotovitve o ocenjeni vrednosti. Kadar se uporablja ve¢ kot
en nacin ali metoda ali celo ve¢ metod v okviru enega samega nacina, naj bi bil sklep o vrednosti
na podlagi teh nacinov in/ali metod utemeljen.

Pri ocenj evanJu posameznosti Je treba upoStevati tudi strokovna pravila dolocena za posamezne
oblike ocenjevanega premozZenja, in sicer MSOV: '

e 200 - Podjetja in poslovnega deleza
e 210 - Neopredmetena sredstva

e 300 - Naprave in oprema

e 400 - Pravice na nepremi¢ninah

e 410 - Nepremic¢nine za gradnjo

e 500 - Finanéni instrumenti

Upostevati je treba tudi predpostavljeno uporabo (premisa vrednosti), ki je lahko:
e Najgospodarnejsa raba
e Sedanja oz. obstojeCa raba

e Redna likvidacija - Redni posel z obiajnim obdobjem trZenja

o Redna likvidacija opisuje vrednost skupine sredstev, ki bi jo lahko iztrZili pri
likvidacijski prodaji, ob upostevanju razumno dolgega ¢asa, da se najide kupec
(ali kupce), pri Cemer pa mora prodajalec prodati sredstva taka, kot so, in tam
kjer so.

o Razumno dolg ¢as, da se najde kupec (ali kupci), se lahko razlikuje glede na

vrsto sredstva in razmere na trgu.
e Prisilna prodaja - Prisilni posel s skrajSanim obdobjem trZzenja

o Izraz prisilna prodaja se pogosto uporablja v okoli§¢inah, v katerih je prodajalec
prisiljen prodati, zato ustrezno obdobje trZenja ni mogoce in kupci morda ne
morejo opraviti ustreznega skrbnega pregleda. Cena, ki bi jo v takih okoli§¢inah
lahko dosegli, bo odvisna od narave pritiska na prodajalca in razlogov, zakaj
ustrezno trZzenje ni mogoce. Lahko odraza tudi posledice za prodajalca, ki ni
uspel prodati v &asu, ki ga je imel na voljo. Ce ne poznamo narave omejitev
prodajalca in vzroka zanje, ne moremo realno doloditi cene, ki jo je mogoce
doseci v prisilni prodaji. Cena, ki jo bo prodajalec sprejel v prisilni prodaji, bo
odraz njegovih posebnih okolis€in, in ne okolis€in hipotetinega voljnega
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prodajalca v opredelitvi trzne vrednosti. Prisilna prodaja je opis situacije, v kateri
se izvede menjava, ne pa neka dolo¢ena podlaga vrednosti

o Ceje zahtevana opredelitev cene, ki se lahko doseZe pri prisilni prodaji, bo treba
s postavitvijo ustreznih predpostavk jasno ugotoviti razloge za pritisk na
prodajalca, vkljuéno s posledicami zanj, ¢e mu prodaja v dolo¢enem obdobju ne
bo uspela. Ce takih okoli¢in na datum ocenjevanja vrednosti ni, mora
ocenjevalec tako stanje jasno oznaditi kot posebne predpostavke.

Predstavljena pravila znanosti in stroke sem uporabil v obsegu, ki ga omogocajo razpoloZljive
podatkovne podlage.

Listinske podlage izdelanega mnenja

Ocena vrednosti podjetja se izvede na podlagi podatkov ocenjevanega podjetja. Potrebno je
sodelovanje ocenjevane druzbe. Tega sodelovanja mi ni uspelo dose€i, zato sem pri oceni
vrednosti poslovnega deleza uporabil javno dosegljive podatke o poslovanju ocenjevane
druZbe. Uporabil sem podatke, ki so razvidni na spletnih straneh AJPES, ki so:

- PODATKI POSLOVNEGA REGISTRA
Vir: https://www.ajpes.si/prs/podjetjeSRG. asp"s—l&e—172928

- PODATKI O POSLOVANJU (RACUNOVODSKA POROCILA ZA LETA 2021,
2020, 2019, 2018 IN 2017)
Vir:
https://www.ajpes. Sl/_]Olp/pOd_]etje asp9mat1cna—56563 54000&id_prikaza=1&id=1486
9945#porocilo

Predpostavke in omejitve

Mnenje je treba brati skupaj z opredeljenimi predpostavkami in omejitvami. Ce se spremenijo,
se lahko spremeni tudi oblikovano mnenje.

Pri oblikovanju tegé mnenja sem uposteval v prejdnji to€ki opredeljene listinske podlage.
Uposteval sem le zanesljive, nedvoumne in nesporne podlage (verodostojne listine).

Mnenje sem oblikoval v skladu s pravili znanosti in stroke s poudarkom na strokovnih pravilih
ocenjevalske in raéunovodske stroke.

Mnenje sem podal ob upostevanju naslednjih splo$nih omejitev in predpostavk:

e verjamem, da so pridobljene informacije in listine resni¢ne in jih uporabljam v dobri
veri (nisem izvedel revizije ali kak3ne druge oblike preverjanja vhodnih podatkov, saj
to ni bila moja naloga);

e mnenje je rezultat mojega strokovnega znanja in omejeno le z omejitvenimi pogoji,
navedenimi v tej tocki;

e nimam sedanjih ne prihodnjih interesov, povezanih z osebami, udeleZenimi v
obravnavanem sporu;
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* v ocenjevanem primeru gre za tako imenovano »prisilno prodajo«;

Ce bo sodis&e vsebino listin razumelo drugace kot jaz, oziroma bo pridobilo nove podatkovne
podlage, ali bo menilo, da je treba oceno opraviti v skladu s pravili MSOV, bom to uposteval v
dopolnitvi k temu mnenju. V tem primeru mora zagotoviti sodelovanje ocenjevanega podjetja.

Glede na predstavljeno in glede na razpoloZljive podatke sem le v bistvenostih lahko uporabil
MSOV, zato se v skladu z MSOV S$teje, da opravljena ocena ni skladna z MSOV.

2 1ZVID

2.1 PREMOZENJE, KI JE PREDMET OCENJEVANJA

Pri ocenjevanju sem uposteval:

Predmet ocenjevanja: DOLZNIKOV 100 % POSLOVNI DELEZ'V
OCENJEVANI DRUZBL

Datum ocenjevanja vrednosti: 26. 05. 2022 |

Namen ocenjevanja: Izvrsba

Podlage ocenjevanja vrednosti: Javno dosegljivi podatki, zadnji objavljeni finanéni
podatki na 31. 12. 2021.

Vrsta vrednosti: Postena vrednost po MSOV - Pravi¢na vrednost v
‘obsegu razpolozZljivih podatkov.

Uporabljeni nacin ocenjevanja vrednosti:

e Nacin trznih primerjav Ne - ni podlag

e Na donosu zasnovan na¢in | Ne — ni podlag

e Nabavnovrednostni na¢in Da
(prilagojena knjigovodska
vrednost)

2 Izraz »prisilna prodaja« se pogosto uporablja v okolis¢inah, kjer je prodajalec prisiljen
prodati in zato ustrezno obdobje trzenja ni mogoce. Cena, ki bi jo v takih okolis¢inah lahko
dosegli, bo odvisna od narave pritiska na prodajalca in od razlogov, zakaj ustrezno trZenje ni
mogoce. Lahko odraza tudi posledice za prodajalca, ki ni uspel prodati v ¢asu, ki ga je imel na
voljo. Ce ne poznamo narave omejitev prodajalca in vzroka zanje, ne moremo realno oceniti
cene, ki jo je mogoce doseci v prisilni prodaji. Cena, ki jo bo prodajalec sprejel v prisilni
prodaji, bo odraz njegovih posebnih okoliscin, in ne okolis¢in hipoteticnega voljnega
prodajalca v opredelitvi trzne vrednosti. Cena, ki se lahko doseZe v prisilni prodaji, je le
nakljucno povezana s trino vrednostjo ali katero koli drugo podlago, opredeljeno v tem
standardu. »Prisilna prodaja« je opis situacije, v kateri se izvede menjava, ne pa neka dolo¢ena
podlaga vrednosti.
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Predpostavljena uporaba (premisa vrednosti)

¢ Najgospodarnejsa raba

Ne — ni zadostnih podlag za to predpostavko

e Sedanja oz. obstojeca raba

Ne — ni zadostnih podlag za to predpostavko

e Redna likvidacija

Ne — ni zadostnih podlag za to predpostavko

e Prisilna prodaja

Da

2.2 PREDSTAVITEV OCENJEVANEGA POSLOVNEGA OSEBKA

2.2.1 Osnovni podatki o ocenjevani druZbi in ocenjevanih poslovnih deleZih

dolZnika

Iz poslovnega registra RS je razvidno:

Status subjekta: Vpiéan

Datum vpisa subjekta v sodni register: 12.08.1992

Mati¢na §tevilka: 5656354000

Ident. §t. za DDV in davéna Stevilka: SI 98239767

VlozZna §tevilka: 11248200

Firma: STRELSKI CENTER GAJ $port, turizem, prireditve, storitve d.o.o.
Skrajana firma: STRELSKI CENTER GAJ d.o.o.

SedeZ: Pragersko

Poslovni naslov: Travniska ulica 25, 2331 Pragersko
Pravnoorganizacijska oblika: Druzba- z_ omejeno odgovornos’qo d.o.o.

Osnovni kapital: 8.988,00 EUR

DRUZBENIKI

Zap. §t. druzbenika: 450523
Osebno ime; RAKUSA IGOR-

Naslov: Travniska ulica 25, 2331 Pragersko
Vrsta odgovornosti za obveznosti druzbe: ne odgovarja

Datum vstQ_p'a: 18.03.1992

POSLOVNI DELEZI
Zap. §t. deleza: 34210
Osnovni vlozek: 8.988,00 EUR

DeleZ v odstotku ali ulomku: 100,0000% )
Imetniki: Zap. $t. druzbenika 450523, RAKUSA IGOR

- Obremenitve

- Vpise se zaznamba sklepa o izvr$bi Okrajnega sodi$¢a na Ptuju, §t. 1 211/2021 z dne
6.7.2021 in Okrajnega sodi$¢a v Mariboru, §t I 998/2020 z dne 11.6.2021 v korist upnika
EMKAAN HOLDINGS S.A., Boulevard de la Foire 11-13, Luksemburg s katero upnik
pridobi zastavno pravico na delezu dolZnika in se prepoveduje razpolaganje s poslovnim

delezem.

POROCLLO.docx
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- Vpis sklepa Okrajnega sodis¢a na Ptuju, st. I 211/2021 z dne 6.7.2021 in’ Okrajnega
sodis¢a v Mariboru, §t. 1998/2020 z dne 11.6.2021, vpisanega v sodni register s sklepom
Srg 2021/26648 z dne 9.7.2021, se na podlagi pravnomo¢nega sklepa I 211/2021 z dne
22.12.2021 spremeni tako, da se namesto prvotnega upnika EMKAAN HOLDINGS
S.A., Boulevard de la Foire 11-13, Luksemburg, vpi$e novi upnik ABDULAZIZ ALI S
ALSIDALIS, Villa 37, Petromin Street, provinca Alrehab, P.O. Box 1597, 21441 Dzeda,
Kraljevina Saudova Arabija, ABDULRAHMAN ABDULAZIZ A ALSIDAIS, Villa 37,
Petromin Street, provinca Alrehab, P.O. Box 1597, 21441 Dzeda, Kraljevina Saudova
Arabija in ABDULLAH ABDULAZIZ A ALSUDAIS, Villa 37, Petromin Street,
provinca Alrehab, P.O. Box 1597, 21441 DzZeda, Kraljevina Saudova Arabija.

2.2.2 Podatki iz raCunovodskih porodil

Racunovodski izkazi so pripravljeni na podlagi dolo&il Zakona o gospodarskih druzbah (ZGD-
1) in v skladu s Slovenskimi ra¢unovodskimi standardi (SRS). Poro&ilo vsebuje radunovodske
informacije o poslovanju druzbe, in sicer: Podatki iz bilance stanja, Podatki iz izkaza
poslovnega izida. Druzba ni zavezana k reviziji ratunovodskih izkazov. '

Za oceno vrednosti so najpomembnejsi podatki zadnjih obdobij. Stanje premozenja in‘injegovih

virov v posameznih opazovanih obdobjih in na zadnji datum poro¢anja je bilo:

Bilanca stanja na dan 31.12.

POSTAVKA 2021 2020 2019 2018 2017
SREDSTVA 566.734,18 € 687.679,07 €] 688.607,02 €| 305.335,65€] 1.061.654,80 €|
A. DOLGOROCNA SREDSTVA 0,00 € 1.602,00€| 1.602,00€ 1.602,00 € ' 749.944,00 €
Il. Opred osnovna sred: 0,00 € 1.602,00€) 1.602,00 € 1.602,00 €| 749.944,00 €
B. KRATKOROCNA SREDSTVA 566.734,18 € 684.524,27 €] 685.452,22 €| 302.180,85 € 310.158,00 €
II. Zaloge 381.072,90 € 381.072,90 €] 381.072,90 € 2.577,85 € 2.578,00 €
111, Kratkoroéne finanéne naloibe 2.600,00 € 302.803,00 €] 302.803,00 €| 299.603,00 €| .,299.603,00 €
1. Kratkoroéne finanéne naloibe, razen posojil 0,00 € 302.503,00 €] 302.503,00 €] 299.603,00 €| -299.603,00 €
2. Kratkoroéna posaojita 2.600,00 € 300,00 € 300,00 €| 0,00 € 0,00 €]
IV. Kratkoro&ne posiovne terjatve 183.061,28 € 648,37€| 1.576,32€ 0,00 € 7.977,00 €
V. Denarna sredstva 0,00 € 0,00 € 0,00€ 0,00 € 0,00 €|
C. KRATKOROCENE AKTIVNE CASOVNE RAZMENTVE 0,00 €| 1.552,80 €| 1.552,80 € 1.552,80 € 1.552,80 €
OBVEZNOST! DO VIROV SREDSTEV 566.734,18 € 687.679,07 €| 688.607,02 €| 305.335,65 € 1.'061.654,80 €
A. KAPITAL -14.098,05 € 122.182,03 €| 128.196,33 €{-122.632,35€| -123.932,27€
|. Vpoklicani kapital 8.988,00 € 8.98800€ 8.988,00€] 8.988,00€  8.988,48 €
1. Osnovni kapital i 8.988,00 € 8.988,00€| 8.988,00€| 8.988,00¢€ 8.988,48 €
2. Nevpoklicani kapital {kot odbitna postavka) 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € ) 0,00 €
Il. Kapitalske rezerve 42.160,60 € 292.160,60 €| 292.160,60 €| 42.160,60 €| .42.160,60 €|
I1l. Rezerve iz dobitka 345,00 € 396,15 € 396,15 € 345,00 € ] 345,31 €
VI. Preneseni Eisti poslovnt izid {preneseni &isti dobiek/izguba) 108.216,99 € -173.348,42 €)-173.348,42 €/-174.125,95 €| -175.426,66 €
Vii. Eisti poslovni izid poslovnega leta (isti dobitek/tista izguba poslovnega -173.808,64 € -6.014,30 € 0,00 € 0,00 € ] 0,00 €
C. DOLGOROCNE OBVEZNOSTI 0,00 € 20.480,00 €| 20.480,00€| 20.480,00€ -20.480,26 €|
1l. Dolgoroéne poslovne obveznosti 0,00 € 20.480,00 €| 20.480,00€| 20.480,00 € 20.480,26 €
€. KRATKOROENE OBVEZNOSTI 580.414,37 € 544.599,26 €| 539.930,69 €| 407.488,00 € 1.1;55.106,81 €
It. Kratkoroéne finanéne obveznosti 12.054,95 € 2.612,48 € 0,00 €| 0,00 € 0,00 €
IIl. Kratkoro&ne poslovne obveznosti 568.359,42 € 541.986,78 €] 539.930,69 €| 407.488,00 €] 1.165.106,81 €
D. KRATKOROENE PASIVNE CASOVNE RAZMEJITVE 417,86 €| 417,78 € 0,00 €| 0,00 € ! 0,00 €;

V premozenju druzbe v zadnjih obdobjih prevladujejo zaloge in kratkoro¢ne poslovne terjatve.
V letu 2017 so bila izrazita dolgoro¢na sredstva, konkretno opredmetena osnovna sredstva. Med
viri sredstev v vseh opazovanih letih prevladujejo obveznosti. Kapital (lastniski vir
financiranja) je bil leta 2017 in 2018 negativen (druZba je bila insolventna). V letu 2019 so se
povecale kapitalske rezerve (iz malo nad 42 tiso¢ € na nekaj ¢ez 192 tiso¢ €). Posledica je
pozitiven kapital, ki pa se je s poslovanjem izni€il. V letu 2021 izkazuje druZzba negativen
kapital v visini dobrih 14 tiso¢ €.V letu 2019 so se izjemno povecale tudi zaloge (iz 2,5 tiso¢ €
na ¢ez 381 tiso¢ €). Zaloge ostajajo od leta 2019 nespremenjen. To pomeni, da je postavka po
vsebini dolgoro¢na. -




Izkaz poslovnega izida v obdobju od 1.1. do 31.12.

POSTAVKA 2021 2020 2019 2018 2017
1. CISTI PRIHODKI OD PRODAJE 1.899,40 € 0,00 € 6.594,26 €| 28.308,00 € 6.615,00 €
5. Strodki blaga, materiala in storitev 14.250,44 € 6.014,30€| 29.386,86€| 20.338,00€ 17.057,00 €
a) Nabavna vrednost prodanega blaga in materiala ter stro3ki

porabljenega materiala 3.463,43 € 0,00 € 4.495,39 € 4.256,00 € 6.936,00 €
b) Stroski storitev 10.787,01 € 6.014,30€| 24.89147€ 16.082,00 € 10.121,00€
6. Stro3ki dela 0,00 € 0,00 € 0,00 € 1.992,00 € 773,00 €
a) Stroski plaé 0,00 € 0,00 € 0,00 € 1.498,00 € 609,00 €
b) Stroski pokojninskih zavarovanj 0,00 €| 0,00 € 0,00 € 135,00 € 54,00 €
¢) Stroski drugih socialnih zavarovanj 0,00€ 0,00 € 0,00€ 114,00 € 40,00 €
¢) Drugi stroski dela 0,00 € 0,00 € 0,00 € 245,00 € 70,00 €
7. Odpisi vrednosti 0,00 € 0,00 € 0,00€ 4373,00€ 4.373,00 €
a) Amortizacija 0,00 € 0,00 € 0,00 € 4.373,00 € 4.373,00 €
8. Drugi poslovni odhodki 161.447,03 € 0,00 € 3.007,23 € 0,00 € 456,00 €
10. Finanéni prihodki iz danih posojil 0,00 € 0,00€| 26.861,29€ 0,00 € 7.977,00 €
14. Finanéni odhodki iz poslovnih obveznosti 10,57 € 0,00 € 38,40€ 0,00 € 0,00 €
15. DRUGI PRIHODKI 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 13.520,00 €
17. DAVEK 1Z DOBICKA 0,00 € 0,00 € 194,38 € 304,95 € 567,25 €
19. €ISTI POSLOVNI 1ZID OBRACUNSKEGA OBDOBJA (CISTI

DOBICEK/1ZGUBA OBRACUNSKEGA OBDOBJA) -173.808,64 € -6.014,30 € 828,68 € 1.300,05 € 4,885,75 €
20. POVPRECNO STEVILO ZAPOSLENIH NA PODLAGI DELOVNIH

UR V OBRACUNSKEM OBDOBJU 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,15 € 0,07 €
21. PRENESENI DOBI(‘.EK/IZGUBA 108.216,99 €] -173.348,42 €| -174.125,95 €| -175.426,00 € -180.312,41 €
24. POVECANJE REZERV 1Z DOBICKA 0,00€ 0,00 € 51,15¢€ 0,00€ 0,00€
a) povelanje zakonskih rezerv 0,00 € 0,00 € 51,15 € 0,00 € 0,00 €
25. BILANCNI DOBICEK/IZGUBA -65.591,65 € -173.348,42 €| -174.125,95 € -175.426,66 €

-179.362,72 €

Obseg prihodkov je vsa opazovana leta nizek. V letu 2020 ne izkaZujejo prihodkov. Med stroski
vsa leta prevladujejo stro3ki storitev. V letu 2021 so izpostavljeni drugi poslovni odhodki (ve¢
kot 161 tiso¢ €). Verjetno je postavka povezana s slabljenjem kratkoro¢nih finan¢nih naloZb.

Druzba izkazuje slabe rezultate (poslovanje z izgubo v zadnjih dveh letih, prej pa neznatni
dobigek). Bilan¢ni dobicek druzbe je negativen.

Ocena financnega poloZaja - izvedenec:

Omejitev ocene je, da iz javno dosegljivih podatkov ni razvidna vsebina izkazovanih postavk.

Ocenjevana druZba je insolventna in kapitalsko neustrezna. Poslovni rezultati so slabi. Obseg
prihodkov ni skladen z izkazanim premoZenjem (veliko premoZenja, malo prihodkov).
Donosnost kapitala in sredstev je slaba, celo negativna.

Ocenjujem da je predpostavka delujocega podjetja ogroZena.

2.3 OCENA VREDNOSTI

2.3.1 Podatkovne podlage ocene vrednosti

Podatkov o trznih primerjavah ni.

Podatkov o pri¢akovanih gospodarskih koristih ni.

Razpolagam s podatki iz raunovodskih poro€il za statisti¢ne namene (AJPES).

5
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2.3.2 Na trinih primerjavah zasnovan nadin

Nacin trznih primerjav nakazuje vrednost s primerjavo ocenjevanega sredstva z enakimi ali
podobnimi sredstvi, za katera so na voljo informacije o cenah.

Pri tem nacinu je v prvem koraku treba prougditi cene za posle enakih ali podobnih sredstev, ki
so se v zadnjem &asu pojavili na trgu. Ce je bilo v zadnjem &asu le malo takih poslov, bo morda
treba ustrezno prouciti tudi cene enakih ali podobnih sredstev, ki so na borzi ali ponujeni v
prodajo, vendar je treba jasno ugotoviti in kritiéno analizirati ustreznost teh informacij.
Informacije o cenah iz drugih poslov bo morda treba prilagoditi glede na vse razlike med pogoji
dejanskega posla in podlago vrednosti ter vse predpostavke, ki jih je treba sprejeti pri
ocenjevanju vrednosti. Obstajajo lahko tudi razlike v pravnih, ekonomskih ali fiziénih
znaCilnostih sredstev iz drugih poslov in sredstva, katerega vrednost se ocenjuje.

Zasnova trZzne vrednosti predvideva ceno, doseZeno s pogajanji na prostem in konkurenénem
trgu, na katerem udeleZenci svobodno delujejo. Trg za neko sredstvo je lahko mednarodni trg
ali lokalni trg. Trg lahko sestavljajo $tevilni kupci in prodajalci ali pa je zanj zna&ilno omejeno
Stevilo udeleZencev. Trg, na katerem je sredstvo namenjeno prodajl je trg, na katerem je
sredstvo predmet menjave in se obi¢ajno tudi zamenja. '

Trg je okolje, v katerem kupci in prodajalci prek cenovnega mehanizma trgujejo z blagom in
storitvami. Zasnova trga vsebuje moznost, da kupci in prodajalci lahko trgujejo z blagom in
storitvami brez nepotrebnega omejevanja svoje dejavnosti. Vsaka stranka se bo odzvala na
razmerja ponudbe in povprasevanja in druge dejavnike, ki dolo¢ajo ceno, kakor tudi na svoje
lastno razumevanje relativne koristnosti blaga ali storitev ter posameznih potreb in Zelja.

Da bi lahko presodili o najverjetnejsi ceni, ki bi bila platana za neko sredstvo, je temeljnega
pomena razumeti obseg trga, na katerem bi s tem sredstvom trgovali. Razlog za to je dejstvo,
da bo cena, ki jo je mogoce doseci, odvisna od Stevila kupcev in prodajalcev na dolo¢enem trgu
na datum ocenjevanja vrednosti. Kupci in prodajalci morajo imeti dostop do tega trga, da lahko
vplivajo na ceno. Trg je lahko opredeljen po razli€nih sodilih. Tako na primer po:

(a) blagu ali storitvah, s katerimi se trguje, npr. trg za motorna vozila se razlikuje od trga za
zlato;

(b) obsegu ali omej itvah pri distribuciji, npr. proizvajalec blaga nima distribucijske ali trzenjske
infrastrukture, da bi prodajal konénim uporabnikom, in konéni uporabniki morda ne potrebujejo
blaga v takih koli€inah, kot jih proizvajalec proizvaja;

(c) zemlj epiSni razSirjenosti, npr. trg za podobno blago ali storitve je lahko lokalen, regionalen,
drzaven ali mednaroden.

Ceprav je trg v dolotenem obdobju lahko samozadosten in nanj dejavnosti na drugih trgih ne
vplivajo veliko, bodo s¢asoma trgi vendarle zaceli vplivati eden na drugega. Na dolo¢en dan je
na primer cena za neko sredstvo v eni drZavi lahko vi§ja, kot bi jo bilo mogoce za enako sredstvo
dose&i v drugi drzavi. Ce zanemarimo mozne uéinke drzavnih omejitev trgovanja ali fiskalne
politike, ki izkrivljajo trZzne pogoje, bi dobavitelji s¢asoma povecali ponudbo tega sredstva v
drzavi, v kateri je mogoce doseci vi§jo ceno, in zmanj$ali ponudbo v drZavi z nizjo ceno, s ¢imer
bi sprozili zbliZevanje cen.

Ce iz sobesedila ne izhaja jasno drugade, pomeni sklicevanje na trg v Mednarodnih standardih
ocenjevanja vrednosti tak trg, na katerem se s sredstvom ali obveznostjo, katerih vrednost se
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ocenjuje, na datum ocenjevanja vrednosti obi¢ajno trguje in do katerega ima vecina
udelezencev na tem trgu, vkljuno s sedanjim lastnikom, tudi obic¢ajen dostop.

Trgi zaradi razli¢nih nepopolnosti le redko delujejo brezhibno v stalnem ravnovesju med
ponudbo in povprasevanjem in na enakomerni ravni dejavnosti. Obi¢ajne nepopolnosti trga so
med drugim motnje v ponudbi, nenadna pove€anja ali upadi povpraSevanja ali asimetrija znanja
med trznimi udeleZenci. Ker se trzni udeleZenci odzivajo na te nepopolnosti, se trg v dolo¢enem
Sasu verjetno prilagodi vsaki spremembi, ki je povzro€ila neravnovesje. Ce je naloga
ocenjevanja vrednosti oceniti najverjetnejSo ceno na trgu, mora ta ocena odrazati dejanske
razmere na tem trgu na datum ocenjevanja vrednosti, ne pa neke prilagojene ali zglajene cene
na podlagi predvidene ponovne vzpostavitve ravnovesja.

Stopnja dejavnosti niha na vsakem trgu. Ceprav je mogole v daljsem &asovnem obdobju
ugotoviti normalno raven dejavnosti, so na vecini trgov opazna obdobja, v katerih je dejavnost
pomembno vedja ali manj Sa od obicajne. Obseg dejavnosti je mogoée izraziti le relativno, npr.,
da je trg bolj ali manj dejaven kot je bil prejsnji dan. Prav tako ni jasno opredeljena lo€nica
med dejavnim in nedejavnim trgom.

Ne razpolagam s podatki o prodajah primerljivih podjetij.

Podatkovni obseg javno dosegljivih podatkov mi ne omogoca izvedbe ocene na podlagi te
metode.

2.3.3 Na donosu zasnovan nacin

Na donosu zasnovan nacin nakazu_]e vrednost s pretvorbo prlhodnJ ih denarnih tokov v sedanjo
vrednost kapitala. :

Ta nadin uposteva donos, ki ga bo sredstvo ustvarilo v okviru svoje dobe koristnosti, in nakazuje
njegovo vrednost v procesu kapitalizacije. Kapitalizacija pomeni pretvorbo donosa v sedanjo
vrednost z uporabo ustrezne diskontne mere. Tok donosa lahko izhaja iz pogodbe ali pogodb,
lahko pa tudi nima pogodbene podlage, npr. pri€akovani dobiCek, ustvarjen z uporabo ali
posedovanjem sredstva.”

Metode, ki spadajo v na donosu zasnovan nacin, so:

¢ metoda kapitalizacije donosa, pri emer se za normalizirani donos tipi¢nega obdobja
uporablja ena mera za vsa tveganja ali sploSna mera kapitalizacije;

e metoda diskontiranega denarnega toka, pri Cemer se diskontna mera uporablja za vrsto
denarnih tokov za prihodnja obdobja, ki se diskontirajo na sedanjo vrednost;

¢ razli¢ni modeli ocenjevanja vrednosti opcij.

Na donosu zasnovan nalin se lahko uporablja za ocenjevanje obveznosti z upoStevanjem
denarnih tokov, potrebnih za poravnavanje obveznosti do njihove dokon¢ne poravnave.

TrZna vrednost sredstva odraZa njegovo najgospodarnej$o uporabo. Najgospodarnej$a uporaba
sredstva je tista, ki doseZe njegovo najvecjo produktivnost in ki je mogoca, zakonito dopustna
in finanéno izvedljiva. Najgospodarnej$a uporaba se lahko nana$a na nadaljevanje sedanje
uporabe sredstva ali na neko druga¢no vrsto uporabe. To je dolo€eno glede na uporabo, ki jo
trzni udeleZenec za sredstvo predvideva, ko oblikuje ceno, ki bi jo bil pripravljen ponuditi.
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NajgospodarnejSa uporaba sredstva, za katero se vrednost ocenjuje posamicno, je lahko
drugaCna od najgospodarnejse uporabe sredstva, kot dela skupine, kadar je treba upostevati
njegov prispevek k celotni vrednosti skupine.

Dolocitev najgospodarnej$e uporabe vkljuéuje premislek:

a) da se ugotovi, ali je uporaba moZna, je treba upostevati, kaj bi se trznim udelezencem zdelo
primerno;

b) da se pretehta, ali je uporaba zakonito dopustna, je treba upostevati vse zakonske omejitve
za uporabo sredstva, na primer dovoljena raba prostora v skladu s prostorsko zakonodajo;

c) finan¢na izvedljivost uporabe upoSteva premislek, ali bo druga¢na moZna uporaba, ki je
fizi€no mogoca in zakonsko dopustna, ob upostevanju stroSkov spremembe uporabe ustvarila
znacilnemu udeleZencu trga zadosten donos, ki bo dodaten in ve¢ji od donosa sedanje uporabe.

Razpolagal sem le z javno dosegljivimi podatki. Iz analize javno dosegljivih podatkov o
poslovanju sklepam, da gre za zelo uspe$no in finan¢no stabilno podjetje. Tako podjetje se
ocenjuje na podlagi pri¢akovanih gospodarskih koristi. Poslovnega naérta za naslednjih pet let
nimam, niti mi javno dosegljivi podatki ne omogoc¢ajo njegove izdelave.

Predmet ocenjevanja je manjSinski poslovni delez (49 %). Na podlagi javno dosegljivih
podatkov ne znam oceniti potrebnega diskonta za manj$inski poslovni delez.

Ocenjevana druzba sodi med male gospodarske druzbe.

Zaradi nezadostnih podlag te metode ne uporabim, ¢eprav pripominjam, da iz analize
poslovanja izhaja, da ne bi bila primerna — slabo poslovanje, nizka donosnost sredstev (v
primerjaviz WACC-om) in kapitala (v primerjavi z zahtevano stopnjo donosa izracunano
po metodi CAPM). Prisotna je dinamina in statiCna insolvenca in kapitalska
neustreznost. Predpostavka delujofega podjetja je ogrozena.

2.3.4 Nabavnovrednostni nacin (metoda prilagojene knjigovodske vrednosti)

Nabavnovrednostni na¢in nakazuje vrednost z uporabo ekonomskega nacela, da kupec za
sredstvo ne bo placal veg, kot je cena za pridobitev sredstva enake koristnosti z nakupom ali z
gradnjo oziroma izdelavo.

Ta nadin temelji na nacelu substitucije, da cena, ki bi jo kupec na trgu placal za sredstvo,
katerega vrednost se ocenjuje, ne bi bila vigja od stroskov za nakup ali gradnjo oziroma izdelavo
enakovrednega sredstva, razen ¢e gre za neprimeren Cas, teZave ali nevSe€nosti, tveganje ali
druge dejavnike. Pogosto je sredstvo, katerega vrednost se ocenjuje, zaradi starosti ali
zastarelosti manj privla¢no od drugega, ki bi ga bilo mogo&e kupiti ali izdelati. V takem primeru
utegnejo biti potrebne tudi prilagoditve na ceno drugega mozZnega sredstva glede na zahtevano
podlago vrednosti.

Stroka navaja naslednje metode:
1) Metoda nadomestitvene vrednosti

Na splo$no je nadomestitvena vrednost strosek, ki je pomemben za dolocitev cene, ki
bi jo trzni udelezenec pladal, ker temelji na ponavljanju koristnosti sredstva, ne pa na
to€nih fizi¢nih lastnostih sredstva.
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2) Metoda reprodukcijske nabavne vrednosti

Ta metoda se uporablja redko, in to v primerih, ko se ocenjuje stroske za vzpostavitev
popolnoma enakega sredstva, kot je ocenjevano.

3) Metoda seStevanja

o Metoda sestevanja, ki se imenuje tudi metoda neto vrednosti sredstev, se
obi¢ajno uporablja za investicijske druzbe, (holdinge) ali za druge vrste
sredstev subjektov, za katere je vrednost predvsem posledica njihovih deleZev.

o Kljuéni koraki pri metodi sestevanja so:

=  QOceni se vrednost vsakega od sestavnih delov sredstev, ki je del
ocenjevanega sredstva, in pri tem uporabi ustrezne nacine in metode
ocenjevanja vrednosti;

= Sesteje se vrednost vseh sestavnih delov sredstev, da se dobi vrednost
ocenjevanega sredstva.

Ocenjena vrednost po javno dosegljivih podatkih na dan 31. 12. 2021:

POSTAVKA Izkazano ocenjena opomba
vrednost

2. Kratkoroéna posojila 2.600,00 € 1.300,00 € 1
Il. Zaloge 381.072,90€| 266.751,03 € 2
IV. Kratkorocne poslovne terjatve 183.061,28 €| 183.061,28 € 3
V. Denarna sredstva 0,00€ 0,00 € 4
. Kratkoroéne financne obveznosti -12.054,95 €| -12.054,95 € 4
1. Kratkorocne poslovne obveznosti -568.359,42 €| -568.359,42 € 4
D. KRATKOROCNE PASIVNE CASOVNE RAZM EJITVE -417,86 € 0,00 € 5
OCENJENA VREDNOST 100 % POSLOVNEGA DELEZA -129.302,06 €

Opomba:

1)

Kratkorocna posojila so izkazana v visini 2.600,00 €. Glede na velikost podjetja in njene
ekonomske znacilnosti, na podlagi izkusenj iz podobnih ocen vrednosti, menim, da gre
za posojila druzbeniku. Druzbenik ne poravnava svojih obveznosti, zato se proti njemu
vodi tudi ta postopek. Glede na navedeno menim, da je malo verjetno, da bodo te
obveznosti poravnane. Izkustveno jih ocenjujem v polovicni vrednosti.

“a
4

.

Zaloge v zadnjih treh letih ne izkazujejo gibanja. Nastale so leta 201 9, takrat so izkazane
v vrednosti 381.072,90 € in so vsa leta nespremen/ene Iz javno dosegljivih podatkov ni
razvidna njihova vsebina.

Na podlagi izkuSenj ocenjujem, da je njihova vnoiw’ljivost vprasljiva. Izkustveno
upostevam 30 % diskont.
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3)

Kratkorocne poslovne terjatve so izjemno visoke. Njihova geneza ne more biti v
prihodkih, tako da je vprasanje, kako so sploh nastale. MozZno je, da je njihovo
povecanje povezano z zmanjSanjem kratkorocnih financnih zalog (vsaj delno). V letu
2021 so se glede na preteklo leto povecale iz 648,37 € na 183.061,28 €.

Kot sem navedel, ocenjujem da je bil del kratkoroénih financnih nalozb oslabljen. Ce je
bila slabitev korektna to pomeni, da so izkazovane terjatve verjetno vnoviljive.
Ocenjujem jih v izkazani vrednosti.

4)

Denarnih sredstev ne zzkazu]ejo kar je neobicajno. Postavke obveznostz zzkazu]em v
njihovih knjigovodskih vrednostih. :

)

Pasivnih ¢asovnih razmejitev v skladu s strokovnimi pravili ocenjevanja ne upostevam.

Ocenjena poStena trzna vrednost, po MSOV — praviéna vrednost, ocenjevanega 100 %
dolznikovega deleza, v obsegu razpolozljivih podatkov, je bila negativna v visini -129.302,06
€. DruzZba je ve& dolZna, kot so vredna njena sredstva, zato ocenjujem vrednost ocenjevanega
poslovnega deleza na 0 €.

3 OCENJENA VREDNOST

Postena tr¥na vrednost, po MSOV — pravi¢na vré_dndét, ocenjevanega dolZnikovega poslovnega
deleza, v obsegu razpolozljivih podatkov, je bila na dan ocenjevanja naslednja:

Na trZnih primerjavah zasnovan nac¢in Ni podatkovnih podlag
Na donosu zasnovan nacin Ni podatkovnih podlag
Nabavnovrednostni na¢in 7 0 €

Ocenjena vrednost ocenjevanega 100 % dolZnikovega poslovnega deleza na 26. 05. 2022, ki

je ocenjena na podlagj javno dosegljivih podatkov na dan 31. 12. 2022, znasa 0 €.
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