Bpoj: 99 Cr.6p. 13/25
Mecto n patym:lllaGay 24.08.2026. roguHe
Konrakr tenedon: 063/82 - 96380
[MIPUBPEJHU CV]] V BAJbEBY
- Cmeuajnom cyouju

- O0bopy nosepuraya cmeuajnoz Oyxcnuxa- Tlpeocednury Oodbopa nosepuraya Mu ®du A’
ca ceouwmenm 3yey, Lleajyapcra—roza sacmyna aosoxam Munow Bynub us beozpaoa,
Maxedoucka 15.

- llogepuoyuma xoju umajy obesbeleno nompadicusarve na umosunu Koja ce npodaje:

* ABL FAKTOR od.0.0y cmeuqjy  beoepad npemxoomu mnazsue A FAKTOR
FAKTORING FINANSIRANJE DOO beozpao, koea zacmyna cmeuajnu ynpagnux
Cphan Cmaojanoeuh uz Beozpada, ya.bynesap ymemunocmu 35/61

* MODERANO INVESTMENTS DOO beozpao, bBynesap Byopoa Buwicona
6p.6/14/1409  Beoepao Koje Opywmeo 3acmyna adeoxam Braoumup
Hunumpujesuh, Byresap Byopoa Buncona 6poj 6, Beozpad

- Azenyuju 3a nuyenyuparve cmenajuux ynpasnuxa beozpao, Tepasuje 8
- Juyuma xoja cy uckaszana 3aunmepecoganocm 3a umosuny

Ilpeamer: O6aBemTeme o Hamepu, MIAHY, HAUHHY B POKOBHMA npoaaje HMoBuHe

Ha ocnoBy Pewema o GaHKpoTCTBY, Koje je doHeo crevajuu cyamja Ipuspentor cyna y Bamesy
C1.6p.33/14 on 15.04.2015. ropune a Yy cknany ca onpeabama unana 132. crag 1. u cras 6. 3akona
0 cteuajy ("Cnyx6eHu rnacHuk Penybnuke Cpbuje” 6poj 104/2009, 99/2011 - Ap. 3aKoH, 71/2012 -
omnyka YC, 83/2014) creuajuu ynpasuuk uma Hamepy ha U3BpWH MpoAajy jaBHHM HaaMeTaeM
UMOBHHE y BracHHWTBy CTeuajue mace Kouuepn ®apmakxom M.B. foo y creuajy Ila6an,
Xajnyx BeskoBa 66, maTHunn 0p0j:27016723, IIUB 115129809 (nasbe : JpywTBo) U TO:
(protaumjcke janosune koja ce bu3MuKY Hanasu Ha janosmuiTy y BnacuuwTey AywTtBa Pyauuk
Jleue poo Ula6au, a wro je weroso omawhere npeasulieHo onpenbama unaua 132. ul133. cras |
3akoHa o creuajy.

Kaxo je cTeuajuu ynpasuuk AyXaH ha Hacnosy noctasu Obasewrrerse o Hamepw, nAany, HAYuHY ¢
pokoBHMa npozaje, To Bam creyajuu ynpasnuk noctasma oo Ob6asewrewe, ucnymwasajyhu CBOjy
o6ase3y, Boaehu pauyHa o pokoBuma npeasubjennm unanom 133. cras 2. 3akona o cTeyajy.

IVIAH H TPETMET ITPOJTAJE

[peamer nponaje je: pnoraumjcka |anoBMHAa Y BAACHUWITRY Hpywtea, koja ce huznuku nanazu na
jaNOBHWITY y BnacHUIITBY ApYTOr NpaBHOr nuua - Apywitea Pyauuk Jleue oo llla6au, MaTHuHu
6poj: 17289446, y Jleuy. Oniutuna Mengeha, u To:

-Ha Gpanama on I no 1V konnunua on 882.478,12 Tona

-Ha 6panama on V 5o IX konuuuua on 1.083.802,11 Tona

YKynHa KONH4MHA janosue HpywiTea koja ce npojaje: 1.966.280,23 rona

1Ipeoyemna janoeuna Koja je npeoaem npodaje ce Qusuuxu nanazu ucnod Janogune xoja je y
eracruwmey Pyouux Jleye doo [labay u Koja nuje npeosem npooaje. [arne, na Jarosuny




Llpywmsa roja je npeosem npoodje ce cge speme ooradice jaroeuna oo cmpane Pyonuxa Jleye doo
Ilabay kao axmusroz pyonuxa.

Ipeamer npoaaje je 61o npeamMeT npouete v 1o ,,Jlonyne Hssewraja HHHUHjaNIHE IMKBHAALHOHE
npouene nena umoBuHe Creyajue Mace Konuepn ®apmakom M.B. noo y crevajy lllaGau®
CauHibeHa o4 cTpane npouenutessa EUCONS GROUP doo Beograd y jyny meceuy 2026. rofivHe,
H NpoLeteHa BPEAHOCT NpeAMETa NPOoaje H3HOCH:

- 427.846.252,81 AHHapa (cnoBuma: YETPUCTOABAECETCEAAM MHJIHOHA
OCaMCTOMETPAECETILECT XHUibafla ABeCTaneaeceTaBa AuHapa u 81/100 ).

Y cknapy ca ompenbama Ilpasuinuka o ytephuBaiby HauuoHanHux CTaHAapia 3a yinpaslbatbe
CTeuajHoM MacoM - Hauuonamuum CTaHAApAOM 6poj 5 0 HAYMHY W NOCTYNKY YHOBYEHa HMOBHHE
CTeyajHor nyHuka ("Cayocbenu anacuur Penybnuxe Cpbuje” 6poj 13/2010) deo 5:

- [enosut 3a yyeulhe y NOCTYNKY NpoJaje jaBHUM HaaMETaleM M3HocH 20% npoLeweHe
BpeAHOCTH npeamera npozaaje W To: 85.569.250.562 guHapa ( cloBMMA: ocampaecerner
MHJIHOHA NECTOWIE3NECETACBET XHIbaaa BECTANEAECT AuHapa u 562/100 ).

Kpajiu pox 3a ynmaty nenosurta, omHOCHO nonarame Gankapcke rapaHuuje je 3 gaua npe
OApXKaBama npojaje.

HAYHH TPOJTAJE

ponaja he ce BpwuTk jaBHUM HagmeTaem Y Cknajy ca ycnoBuma M3 ornaca, koju he GutH
o0jaB/eH Yy TP BHCOKO THpaXXHa JHEBHA JMCTa Koja ce AucTHOyupajy Ha LeIoj TEepUTOpHjH
Penybnuke Cpbuje u To: aAHeBHUM nucrosuma ,llonutuka®, ,Hosoctu* u ,, Baun™ haHa
14.09.2026. romune romuHe kao M Ha MHTCPHET CTpanu osnawheHe opranuzauuje AJICY
14.09.2026.. rogune.

Yuewhe na jaBHOM HaaMeramwy MMajy cBa npaBHa M (H3MUKAa NHua Koja ucnyHe ycioBe no
ofjasbeHOM ornacy.

JaBHO HanmeTame oapiahe ce pana 20.10.2026.roaune y 12.00 yacosa y Hpuspeanom cyny y
Bamesy , yi. Kapalophena 6p.48a.

Pernctpaumja yuecuuka noummwe npa cara Mpe Nno4eTka jaBHOr HajaMeTatba, a 3aBpiuasa ce 10
MHHYTA Mpe NOYETKA jaBHOI HAAMETAaHa, OAHOCHO y neproay on 10:00 no 11:50 yacosa na HCTOj
ajipecH.

POKOBH ITPOJAJE H OTJIAILIABALE

JaBHo Haamerame oppxkahe ce naua 20.10.2026.ronuse y Tpuspensom cyay y Basmesy,
yn.Kapahophesa Gp.48a, cyanuua Op. 23 ca nouetkom y 12:00 wuacosa y npucyctsy Komucuje
(opmupane onykom creuajuor YNPpaBHHKA H y3 NPUCYCTBO NPEACTABHMKA CBUX YUECHHKA.

IToueTna uena usnocn 50% og Npouci-ene BpeAHOCTH NpeaMeTa Npoaaje Tj.:

- 213.923.126,40 aunapa (aBECTOTHHETPHHAECT MMAMOHA AEBECTOABAACCETTPH XWJbaze
cToasanecTiecT AnKapa u 40/100 ),



Jluunraumonn kopax y MOCTYNKY jaBHOr HAAMETamba H3HOCH 2.000,000,00 aunapa (cnosuma: aga
MHIHOHa NvHapa), cBe y cknally ca ompenbama Haumonanxor craHpapaa 6poj 5, Opemax 5,
Iponaja jaBHuM HagMeTamem.

Llena nponajue RokyMenTauuje usnocu 250.000,00 auHapa.

Pok 3a oTkyn nponajue AOKyMaHTaumje je uajkacHuje no 12.10.2026. roguHe. Yisbyuyjyhu u Ha
HaBEACHU NaH (JIMlEe Koje He OTKynH ROKYMEHTaUHjy N0 HaBEAEHOT JAHA HE MOKe Y4ecToBaTH y
jBaHOM HaaMeTamy).

Jluue koje y naBeaeHom poky OTKyMH NpoAajHy AoKymeHTauujy he mohu na obube janosuiuTe Ha
KOjeM ce janoBMHa Koja je mpeamer Npojiaje Hanasu, y nepuosy on AaTyma KynoBHHe npoaajHe
AOKyMeHTaLvje 10 4 laHa npe AaHa jaBHOT HajMeTama, panHuM nannuMa oa 10:00 1016:00 yacopa.
Tauan TepmuH obunacka he 6urH NMPETXOAHO AOTOBOPEH Ca CTEYajHUM YMpPAaBHHKOM, Koju he
MOpaTi Jia npoBepH ca npeicTaBHHUMMA ApywTBa Pynnuk Jlene noo LllaGau 1 on wux nobuje
Ta4yaH TEPMUH obunacka janosuuiTa. Creuajuu ynpasuuk he y3 NMpoAajHy AOKYMEHTaLMjy
06e36eAMTH U NpaBHAa y Be3u ca OBGHIACKOM MMOBHHE KOja je npeamer nponaje, a 003upoM Ha
cneunpuyHy AENaTHOCT ApYLITBA Ha 4MjOj IOKALMjH Ce Hanasu npeaMeT npoaaje.

Pok 3a ynnaty penosuta je HajkacHuje 3 aana npe aana OApXaBak-a jaBHOr HaaMeTatba (Y ckaay
ca onpenbdama HaunonanHor cranpapaa 6pj 5, onemax 5, [Iponaja jaBuum HaaMeTamem ) oAHOCHO
Hajkachuje no masa 17.10.2026. roguue YKibyuyjyhiu u HaBeaenu nau ( suue KOje He ymiaTu
ACMO3NT 110 HABEACHOT IaHA HE MOXE YUECTBOBATH HA jaBHOM HaZMETalby.)

Pox 3a samyuewe xynonpopajuor yroBopa je 3 paama nava on naMa oap)KaBawa jaBHOT
HaameTama. Pok 3a ynnarty kynonponajxe uene Je 30 nana oa pama sakmyuema Kynomnpoaajuor
yrosopa y cknany ca oapenbama Haumonanuor cranpappa 0p. 5, Onemak 5, Mponaja jaBHum
HaJIMETaEM.

Pok 3a npemajy npujaBe 3a ysewhe paau npasospemenor eBHIeHTHpawa 10 |1:30, pana
20.10.2026.rogune.

Ycnosn noa kojum hie ce uaspmuTy cnposoljerse jaBHOr HaaMeTalba:
Cwmatpa ce pa cy ucnymeHu ycnosu 3a crposoliere jaBHOr HagMeTatsa, aKo je HajMarbe jeqHo Nuue
HCTTYHHJIO CBE HABEAEHE YCI0BE H TO!

1) ¥ npeasubierom poky otkynnno NpoAajHy AOKYMEHTaLu]y;

2) Y npeasulieHoM poKy yniaTtuno usHoc Aeno3unTa;

3) Totnucano usjasy o ryGuTKy npasa Ha nospahiaj Aeno3ura;

4) Tlotnucano yrosop o uysamy MOBEP/EHBHX MOAATAKA, YKOJMKO je HEOMXOAHO Aa cTeyajHu
YNPaBHUK Y OCTYNKY NPpojaje OTKpHje noBepbHBe uHdopmauuje;

5) Mpenano npujasy 3a yuewhe palu NpaBoBpEMEHOr €BUAEHTHpalba.

HIPOLENTYPA ITIPOJIAJE

Creuajhn ynpashuk he y NOCTynKy npoaaje y cseMy nocrynatu y cknagy ca Ilpasunuukom o
yTBphHuBalby HauHMOHANHHX CTanlapia 32 ynpaBjbahe CTEYajHOM MacoM — HauuoHanHum
CTaHZapAOM 6POj 5 O HauMHY W MOCTYNKY YHOBYEa HMOBHHE cTevajHor ayxuuka — [lpogaja
JjaBHUM HanmeTameM ( »CaynGenn rnacuuk Peny6nuke Cp6uje ,, Gpoj 13/2010 ) u Y CKnaay ca
3akoHoM o creuajy ("Cnyx6eHn rnachuk PenyGinke CpGuje” 6poj 104/2009, 99/2011 - Ap. 3aKOH,
7172012 - onnyka YC, 83/2014).



OG3upom Ha crietmduuHoCcT npemera npozaje, kao u 063upoM ja ce (hnoTanujcka janosuna Hanazm
Ha JAJIOBUIITY y BIACHULITBY APYror fpasHor Jiuua - Pyauuka Jleue noo [laGai kojem Crevajua
Maca HEMA NpHCTYN, Kao M MMajyhu y BHIY 3aKOHCKH OKBHp 3a CKCIIOATALMjY MHHEpPaTHUX
cHpoBHHA (jaloBHHE ) Kao 1 MUILLbEHE Munucrapersa pyaapersa u eHepreruke bpoj: 001422582
2026 14820 007 00 011 004 ox 14.04.2026. FOAHHE Koje je 1aTo y Besu ca npojajom janosune,
Ouhe HanoxeHo/npesoyueno kynuy ja:

- O0Gesbenn dusnuko npeysumaine Janosuue Koja je npeamer npoaaje, y3 nowToBake CBUX
nponuca,

- OOe30enn u3mewrtawe W/win 6uio KOje Jpyro TpetHpame janosune Koja je mpeamer
npoziaje, y3 NOLITOBAILE CBHX MPOIHCa,

- Ilpubau cBe norpebre carnachocty U 0/100petba y NpeTXoAHo HaBeaeHe CBpXe, U y 610
KOje Jipyre cBpXe Koje ce THuy i KOje Cy y BE3H ca MpeamMeTHOM JanoBuHOM a y cknany ca
nponucuma, yksbyuyjyhin u aa:

i) npubaBu cBe noTpeGHe cariacHoCTH O/l HaJUICIKHUX JIP3KaBHHX opraHa,

i) npHbaBH CBe MoTpeGHE CariacHoCTH H GHIIO Koju BHI ozi00perba ol ApyuiTsa
Pymuuk Jlene noo Iladan, u obesbehusaie Guio Kor morpeSHor yuewha oeor
APYIITBA y BE3H Ca NPEAMETHOM jaJOBHHOM Kao BNACHHKA ja/IOBMINTA M BJACHHKA
CKCIJIOTALHOHOT N0Jba Y KOjeM Ce jalloBHHA Koja je mpeamer npojaje Hanasm, Te ca
KOJHM JpywWTBOM je, umajyhu Y BHAY 3aKkOHCKM okBHp, Kynau neonxoauo na
YFOBOpH JaBae carjacHoCTH W Gwio koju Bua yuewha osor ApYUITBA KOje
MPOH3HJIA3H U3 3aKOHa,

iii) HCIytbaBa KPHUTEPHjyMe 3alUTHTE >KMBOTHE CpelMHE M CBHX JIPYTHX npornuca
usberasama TeTe Mo MCTY, OMHOCHO Mpejly3uMa CBE Mepe 3allTHTE JKUBOTHE
CPCAMHE y CKaaay ca ozapeadama 3akoHa O 3alUTHTH SKHBOTHE CpPe/IMHE H ApPYruM
NPOMHCHMa;

Cae nperxoiHo HaBezeHe pambe Kynau he umarn obapesy na obe3bean camMocTanHo, 0 CBOM
PH3HKY.

Haume, panu 3awrrure unrepeca Creuajue mMace M mweroeux nosepunaua, Crevajun ynpasuuk he
NOTEHLHjanHe KyIie 00aBeCTHTH O 3aKOHCKUM orpannier-uma (noTepheHnx u kpos Muberse
Munucrapersa koje he GuTH yunmeno AOCTYNHHM CBHM MOTEHLHjAIHUM KyLUNUMa Kpo3 npojajiy
AOKYMEHTALH]y) a uMajyhil y BHIY ONHCAHO YHILEHHYHO CTalbe Y BE3H Ca MECTOM TF/ie Ce jalioBHHa
Hasla3k (y janoBMIUTY uMju je BiacHuk ApywtBo Pyanuk Jleue noo 1llaGan KOJH je M BIacHHK
CKCILIOTALMOHOT NpaBa, Te OBO JIMLE jeAHHO MOXKe aa 106Hje Y CKJ1afly ca 3akoHOM opo6perse 3a
YNpaB/bake JaIOBHHOM, KA0 HHAYCTPHjCKHUM OTnanoMm, kao v umajyhu Buay na ce janosmua
Pynunka Jleue noo IllaGai cee Bpeme oanasie MPEKO jaloBHHE KOja je npeamer npojaje), 36or yera
CBE TNPETXOAHO HABE/IEHE pajiibe, Kao U OHJIO Koje Apyre pajame y Be3u ca janosunom, Kynar hie
HMaTH o0aBe3sy 1a npeysuma caMoCTalIHO, Ha CBOj PH3HK, Ge3 GHio KakBuX oGaBesa, u nocjieguia
no CreuajHy macy kao npogasua u/wiu Pynnuk Jleue. Csakako, u nopejl OBHX Npegovasaia,

obasesa Kynua he Gutu u 1a ce camoctanio YNO3Ha ca CBHM 3aKOHCKMM o0aBe3ama KOju ce THuy
'
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IIpaBun aexoBn:

Pasnyunu nosepunau Moxe y poky oa 5 naHa oa npujema osor OfaBewTersa o NPEANOKEHO]
NpoZajH, a NPeIOKH NMOBOJLHU]H HAYHH YHOBUYCHA HMOBHHE.

CreuajHu Ly)XHMK M NMOBEPHOUM MOTY MOAHETH MPUFOBOP CTEHAjHOM CYAH]y Ha NpeANoKeHy
npoaajy Hajkachuje y poky on 10 xana npe npeanoxexor aaTyma mpojaje nau npeHoca, ako 3a
Hera nocTojn nponucad ockos. [lpurosop e 3azpkaea mMpoaajy, OCHM aKO CTeuajHu cyauja He
OIyuH Apyrauuje.

Cneundukaunja uenokynHe HMOBHHE KOja je NpeaMET Nposaje AeTasbHO Jje npukasaHa y npoaajHoj
JNOKYMEHTAUH]H.

[punor osor oBaseluTema Koje A0CTaB/baM cy:

- Honyna H3sewrtaja mksnnaumone npouene aena umosnue CTeuajHe mace Kouuepx
®apmakom M.B. 100 y creuajy LllaGau, caunmen on ctpane npouenutesa EUCONS
GROUP doo Beograd y jyny meceuy 2026.roause u

- Muuseny MUHHCTAPCTBA PYJAPCTBA W EHEPTETHKE Bpoj: 001422582 2026
14820 007 000 011 004 oa 14.04.2026. roauHe.
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,Stetajna masa Koncerna Farmakom MB“doo Sabac u stecaju
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nedovriene proizvodnje
Rudnika "Lece" doo Sabac
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| REZIME DOPUNJENE PROCENE

|.Podaci o preduzecy |

Pun naziv preduzeca: STECAINA MASA  KONCERN FARMAKOM M.B. DRUSTVO saA
OGRANICENOM ODGOVORNOSCU 7 PROIZVODNJU | PROMET - U
STECAJU SABAC

Sediste i adresa: 15000 Sabac, ulica i br.: Hajduk Veljkova b.b.

Maticni broj: 27016723

PIB: 115129809

Sifra i naziv delatnosti: 4690 - Nespecijalizovana trgovina na veliko

Oblik organizovanija: Drustvo sa ograni¢enom odgovornoiéu

Stecajni upravnik: Stojanka Filipi¢

Godina osnivanja: 2002. godina

Broj zaposlenih: Na dan 31. 12. 2025. godine 0

| PODACI 0 DOPUNJENOJ PROCEN] ]

Datum dopunjene procene: 31.12.2025. godina
Srednji kurs na dan procene: 1EUR=117,2820 dinara (kursna lista NBS br. 251 od 31.12.2025)

1USD = 99,9165 dinara

Korid¢eni metodi dopuene Procene: Prema standardima finansijskog izvestavanja (MSFI/MRS),
kalkulativni podaci, iskustvene vrednosti slicnih rudnika u Srbiji

REKAPITULACIJA PROCENJENIH FER VREDNOST] - PONDERISANIH

Fer trzisna

217,59 ?1,855286 1.966.280,23 427.846.252,81 3.648.012,30
vrednost

lzvestaj o proceni likvidacione vrednaosti ﬂotacijskejalovine, dela imovine ~Ste€ajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.0. $abac —
steaju
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Direktor. Zofan Andelkovié

STRUENI TIM
Red. i 5 r 3
bfd Pozicija u timu Ime i prezime Potpis
1. Pyxkosogunay npojekta | Zoran Andelkovic
3 Rukovodilaczaprocenul| ;. oioyan singeli¢ dipl. oec.

analizu

i .

RukoypHiiice ekpertskof,r Mr. Zoran Teodorovic dipl. Ing. rud.

5 tima za rudarstvo i
B OM Company doo.
geologiju

IA. REZIME DOPUNJENE PROCENE

U postupku procene vrednosti flotacijske jalovine, rudnik je dostavio proceniteljima podatke o
ostvrenim koli¢inama flotacijske jalovine na jalovistu koje je krajem 2025. godine ukupno iznosilo

5.903.507,85 tona od cega:

Celine Koli¢ineu t 5?.
ucescéa
Stecajna masa FARMAKOM 1.966.280,23 | 33,3070
RUDNIK LECE 1.942.564,15 | 32,9053
AOD 1.994.662,97 | 33,7878
Ukupno 5.903.507,85 100

lzvor: Rudnik ’Lece” doo / Zakljuéno sa 31.12.2025

Veliki broj okolnosti i elemenata je uticalo na odabir pogodne metodologije procene i iskazane
elemente koji su uzeti u obzir. Obzirom na ukupne odlozene koli¢ine flotacijske jalovine i njenu fizicku
i novu, od proéle godine vlasni¢ku strukturu, te da postojeca flotacijska oprema u proizvodnom pogonu
rudnika “’Lece” d.o.0. Medveda za pripremu i preradu se nemoze koristiti za ponovnu preradu iste, to
su se procenitelji opredlili za metod utvrdivanja racunovodstvene vrednosti jalovine u skladu sa

lzveitaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ,Stecajna masa Koncerna Farmakom MB“d.c.0. Sabac -
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Medunarodnim standardima finansijskog izveStavanja i trziéni - trotkovni metod prikazan na strani 21
ovog elaborata.

Na osnovu Redenja Privrednog suda u Valjevu br.7/17 od 12.02.2025.godine (pravosnaino
26.02.2025.godine), izvreiena je promena vlasnitva i upis u Registar privrednih subjekata dana
11.03.2025.godine u skladu sa vaZecim propisima, Drugtvo nije preuzelo obaveze nastale pre prodaje
u stecaju i tretira se kao novoosnovang privredno drutvo.

Rudnik Lece doo je prodajom iza3ao iz stedaja $to kao nova okolnost dalje pozitivno uti¢e na primene
scenarija koji su moguéi za osnov prerade predmetne jalovine a ito konaéno utice na samu procenu i
stepen njene izvesnosti. Obzirom da je rudnik “Lece" d.o.0. viasnik jalovita i dela jalovine kao i one
koja je poslednja i odloiena preko ranije veé postojece jalovine u viasnigtvy Koncerna, rudnik mose da
ima punu kontrolu nad planom izmestanja i prerade na drugoj lokaciji bez obzira da li tu operaciju
radio Rudnik Lece ili eksterni kupac.

Procenitelj je misljenja da postoje ekonomski razlozi da rudnik da saglasnost i na plan eksternog
kupca, stoga metodologki to nece uticati na procenu vrednosti nedovriene proizvodnje ali hoée na

faktora):
* Rizik kretanja svetskih berzanskih cena plemenitih metala (zato, srebro... i drugi metali);

Promenljivost cena (transport, pretovar, utovar, energo-fluidi........ itd);
Rok trajanja od minimum 2 godine;
Svi rizici vezani za logistiku izmestanja zarad prerade na dugoj lokaciji
Ponovnu preradu jalovine na drugoj lokaciji i da kapaciteti na toj drugoj lokaciji budu slobodni
u periodu od minimum 2 godine, ......... i drugi.
Predmetni sistematski rizik je kljuéan u opredeljenju procenitelja kao dominantnu vrednost prilikom
ponderisanje konacne dopune procene izmedu dva scenarija.
Usled navedenih okolnosti i okvira metodologije dva su SCENARIA trodkovne analize obradeni:

A. troSkovna metoda na proceni vrednosti nedovriene proizvodnje predmeta procene

B. troskovna metode izme3tanja jalovine na drugu lokaciju zarad prerade

Na osnovu analize odludili smo da primenimo ponder 60% za finansijski aspekt procene nedovriene
Proizvodnje scenario “A” | 40% za preradu jalovine na drugoj lokaciji scenario ,,B, koji je prikazan
u nastavku dokumenta.

Nacionalni standard broj 2. jeizmedu ostalog definisao koji metodi se primenjuju za procenu vrednosti
imovine. Poznati metodi procene mogu se primeniti za procenu nedovriene proizvodnje ¢&ija se
prodaja sprovodi kroz stecajni postupak. Nacionalni standrad br. 2 definie vise metoda procene:
- Knjigovodstvena vrednost imovine steCajnog duznika ne uzima se u obzir, osim u slu¢aju kada
je ta vrednost od znacaja za utvrdivanje likvidacione vrednosti;
- Likvidaciona vrednost predstavlja novéani iznos koji bi se ostvario prodajom imovine na
datom tr#iStu u razumnom roku;
- Metod diskontovanih novaénih tokova u sluéaju ako se imovina prodaje kao pravno lice;

lzvedtaj o praceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine »Stecajna masa Koncerna Farmakom MB"d.o.0. $abac -
stedaju
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U postupku procene vrednosti jalovine rudnika ""Lece’ procenom su obuhvaéene dve metode. Metod
utvrdivanja raunovodstvene vrednosti jalovine u skladu sa Medunarodnim standardima finansijskog
izveitavanja i trzisni - trodkovni metod. Navedeni metodi su definisani nacionalnim standardom.

Obzirom da su elaboratom o proceni vrednosti jalovine obuhvacena dva metoda koja daju razlicite
procenjene vrednosti za istu imovinu, izvréeno je ponderisanje. Samo ponderisanje predstavlja
postupak kojim se odreduje odgovarajuca vrednost pojedinih veli¢ina prilikom izracunavanja srednje
vrednosti u ovom slu¢aju procenjne vrednosti jalovine. Ponder je mnotzilac pojedina&nih veli¢ina koji
omogucava da se dobije realna vrednost velitine koja sadrzi sve - razliCite veliCine.

Procenjiva¢ se odlucio za navedenu ponderaciju zato 5to finansijski aspekt dopunjene procene
jalovine, kao izvedeni metod, posmatra samu vrednost kroz standarde izvestavanja i time predstavlja
najznatajniju determinantu vrednosti jalovine za potencijalne investitore. Sa druge strane procenjena
vrednost jalovine poseduje elemente sistematskog rizika u svakoj primeni, ali nosi i manje interne
rizike koji uticu na realizaciju datog scenarija.

Scenario prerade jalovine na drugoj lokaciji pruia potencijalne prinose kao i ulaganja koja su
neophodna za iskoriscenje, zato ito sve pojedinatne procenjene pozicije jalovine imaju egzaktnu
vrednost na dan dopunjene procene i rezultiraju u vrednosti jalovine, ali ne obuhvataju buduce efekte
poslovanja i nose pored sistematskog rizika, naglasen visok rizik poslovanja drudtva.

Primenom pondera procenjena vrednost 100% nedovriene proizvodnje na dan 31.12.2025. godine
iznosi:

T PROCENIENAVREDNOST 0 _
| | Ponderisana | Ponderisana
procenjena | Procenjena Procenjena cenaursd | cenauEUR
vrednosti POJ;” vrednost Koli¢ina | vrednost vrednost | - strt:k;ura
u rsd | ursd uEUR iznos | iznos
. . (2x5) (2x6)
= e T O S e s =
:’r:f:‘:;;“‘"i‘“ 60% | 175808829 196628023 345.689.42472 2947.50518 20741365483 | 176850311 | 48,48
:::a':i‘l’: na drugo] | 40% | 280,266 !| 1.966.28023 | 551.081.49494 | 4.698.772,99 | 220.432.597,98 .I 1.879.509,20 51,52
S T e s e i e S

METODOLOGUA

Il TROSKOVI NEDOVRSENE PROIZVODNIJE PREMA MRS/MSFI

lzveitaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine _Stecajna masa Koncerna Farmakom MB“d.0.0. Sabac -
stecaju
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2.1. Specifitnosti trotkova koji se mogu uragunati u vrednost zaliha nedovriene proizvodnje
prema MRS/MSFI

TroSkovi koji se mogu ukljuéiti u vrednost zaliha nedovriene proizvodnje, te podela ukupnih poslovnih trotkova
na funkcije ili podrutja, su sa gledidta organizacije pogonskog obrafuna, vrednovanja zaliha nedovriene
proizvodnje i utvrdivanja rezultata poslovanja od velikog znagaja. Trotkovi se dele na troskove:

* Proizvodnje - koji ukljuéuju, sve trotkove nastale PO osnovu planiranja, organizovanja, izvrSavanja i
kontrole proizvodnog procesa;

* Prodaje (marketinga), - u troZkove prodaje spadaju svi trodkovi po osnovu istraZivanja i razvoja trliita,
pribavljanja porudibina, reklama, lagerovanja proizvoda, ugovaranja i isporuke prodatih proizvoda Hli
robe

¢ Troikovi uprave | administracije ~ koji ¢ine trodkovi opiteg upravljanja, finansija, raéunovodstva,
kadrovskih i pravnih poslova, obezbedenja i osiguranja imovine trogkovi finansiranja i drugi trodkovi koji
se ne mogu dodeliti ostalim funkcijama.

Za potrebe formiranja pune {prosecne) cene kostanja, trodkovi uprave i prodaje se dodaju na trokove
proizvodnje. Puna cena koitanja sluzi samo upravljackim potrebama, ali ne i potrebama bilansiranja zaliha
udinaka, koji se mogu vrednovati samo po ceni kodtanja proizvodnje.

Obratunski tretman trogkova istraZivanja i razvoja treba posmatrati u kontekstu primene raunovodstvenih
standarda koji se primenjuju. Za razliku od punih MSFI (Medunarodnih standarda finansijskog izve$tavanja) kod
kojih trodkovi istragivanja imaju obratunski tretman kao rashodi perioda, trofkovi razvoja mogu da se
kapitalizuju na nagin kako je to definisano MRS 38-Nematerijalna imovina.

Prema standardu MRS-2 u delu koji govori o trotkovima i koji se mogu uracunati u cenu koitanja, napominje se
da nabavna vrednost/cena kostanja zaliha obuhvata sve trotkove koji nastaju prilikom nabavke, trofkove
konverzije i druge trotkove nastale u procesu dovodenja zaliha na sadasnju lokaciju i u sadadnje stanje
(Ministarstvo finansija, MRS 2). Ako se dalje razmatraju specifi¢nosti samih troskova koji se mogu uratunati u
vrednost zaliha nedovriene proizvodnje, a pozivajuéi se na MRS (konkretno MRS 2), mote se reéi da se u cenu
koitanja ukljutuju sledeéi troZkovi:

e trokovi direktnog materijala izrade,

e trodkovi direktnih zarada,

* opiti trodkovi proizvodnje i

* ostali troskovi u onoj meri u kojoj su nastali prilikom dovodenja zaliha na njihovo sadadnje mesto i

sadasdnje stanje;

e trodkovi pozajmljivanja, osim troikova pozajmljivanja za koje je prema MRS 23, odnosno
ratunovodstvenom politikom propisano da se uklju¢uju u cenu kostanja.

2.2. Specifitnosti trodkova koji se ne mogu uradunati u vrednost zaliha nedovriene proizvodnje

Trodkovi koji se ne ukljuduju u cenu kostanja zaliha nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda, ve¢
predstavljaju rashode perioda su:
® troskovi materijala, rada i drugi proizvodni troskovi koji pokazuju neuobicajeno visoke iznose trodenja;
* trodkovi skladi3tenja, osim u slu¢aju da su ti trogkovi neophodni proizvodnji pre sledece proizvodne
faze;
® opdti trodkovi administracije, a ove trotkove &ine zarade;
* trodkovi prodaje, ali samo u delu komercijalne sluZbe prodaje proizvoda, dok se troskovi komercijalne
sluZbe koja se bavi nabavkom sirovina i materijala smatraju troskovima koji se ukljucuju u cenu kodtanja;

lzveitaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine «Ste¢ajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.0. $abac —
ste€aju
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* Prema MRS 23 tacka 1 definisano je da trokovi pozajmljivanja koji su direktno pripisana sticanju,
izgradnji ili proizvodnji sredstva koje se kvalifikuje &ine deo nabavne vrednosti/cene koitanja tog
sredstva. Drugi troskovi pozajmljivanja se priznaju kao rashod.

Kategoriju trodkova pozajmljivanja prema Napomenama datim uz finansijske izvestaje za 2025. godinu
rudnik "Lece" d.0.0. propisuje da se ovi trogkovi iskljuCuju iz cene kostanja vrednosti zaliha.

2.3. Popis zaliha nedovriene proizvodnje

Drustva proizvodna ili neproizvodna svake poslovne godine vrsi se popis imovine i obaveza drustva $to ujedno
predstavlja i zakonsku obavezu. Obaveza popisa zaliha nedovriene proizvodnje, nedovrienih usluga i gotovih
proizvoda regulisana je raéunovodstvenim propisima. Proizvodna drustva, pre sastavljanja finansijskih izve3taja,
duina su da, prema &lanu 21. Zakona o ra¢unovodstvu ("SI glasnik RS", br. 73/2019 i 44/2021 - dr. zakon) i &lanu
2, Pravilnika o naginu i rokovima vrienja popisa i uskladivanja knjigovodstvenog stanja sa stvarnim stanjem ("SI,
glasnik RS", br. 89/2020), izmedu ostalog, izvrie i popis zaliha nedovriene proizvodnje i usklade stanje po
knjigama sa stanjem po popisu. Cilj popisa je utvrdivanje koli¢inskog i vrednosnog stanja, Cijim se poredenjem
sa knjigovodstvenim stanjem utvrduju eventualna odstupanja, kao i uzroci koji su prouzrokovali navedena
odstupanja.

Popisna komisija popunjava popisnu listu po analiti¢kim racunima nedovriene proizvodnje, unodenjem stvarnog
stanja utvrdenog brojanjem, merenjem i sl., knjigovodstvenih podataka o stanju zaliha nedovriene proizvodnje,
njihovih cena kostanja i neto prodajnih cena. Nakon toga se utvrduje vrednost zaliha, mnoZenjem kolitine
cenom kostanja, odnosno neto prodajnom cenom, ukoliko je ona niza, kao i razlike izmedu knjigovodstvene
vrednosti i vrednosti po popisu.

U izvestaju o popisu, popisna komisija navodi koje zalihe se vode po ceni kostanja, a koje po neto prodajnoj
ceni.

U sluéaju da se zalihe vode po planskim cenama, na kraju popisne liste zbir utvrden po planskoj ceni uveéava
se, odnosno smanjuje za odstupanje od planskih cena iskazanih na radunu 959, odnosno na kraju popisne liste
unosi se odstupanje od planskih cena.

2.4. OKOLNOSTI koje u pravnom, tehnoloskom, ekonomskom, trzidnom, organizaciono-logisti¢kom
smislu utitu na metodologiju dopunjene procene i procenjenu vrednost

1. Predmet dopune procene je deo stefajne mase Koncerna u steéaju, pravno i proceduralno odvojen
od Rudnik Lece, koji je bio zavisno preduzeée i nad kojim je zavren odvojeni stedajni postupak.

2. Koncern Farmakom ne poseduje sopstvene ralunovodstvene podatke o trotkovima nedovriene
proizvodnje, ve¢ je glavni izvor istih dokumentacija koja pripada Rudniku Lece, te se procena u
velikoj meri radi na osnovu tih podataka.

3. Preporuke iz uslovne procene jalovine iz 2016. godine o ulaganju u istrazne radnje, overe rezervi,
otvaranju novog jaloviSta kao preduslova za preradu jalovine koja po DNT odreduje tada
procenjenu vrednost, nisu sprovedene.

4. Od procene iz 2016 godine nije doslo do tehnoloskog progresa koje bi znacajno uticao na o&ekivanu

iskoristivost folatcijske jalovine.

Nije se pojavio interes investitora za kupovinu jalovine u bilo kom scenariju komercijalizacije.

6. Dollo je do znaiajnih pomeranja na trZiStu metala i uz krizu u ukupnoj svetskoj ekonomiji,
ukljugujuci i inflatorna kretanja, i najvece povedanje referentnih kamatnih stopa kako u Srbiji tako
i na svim vainim tritima za Srpsku ekonomiju.

b

lzveitaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ~Stetajna masa Koncerna Farmakom MB8%d.o.o0. $abac -
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7. Trodkovi energenata a samim tim i transporta i logistike su najvise porasli u poslednje 3 krizne
godine, uz novonastale troékove energetske tranzicije.

8. Makroekonomska situacija-Sistematski rizik i diskontni faktor za Srbiju i sektor rudarstva i
metaloprade je nepovoljniji nego 2016 godine.

9. Doslo je do okonéanja sudskih sporova oko koli¢ine jalovine nad kojom Koncern ima vlasniétvo.

10. Zamene ispunjenje drZavnog poverioca na zalofnom pravu na jalovini.

11. Zamene vecinskog poverioca u oba steCajna postupka, od kojih je jedan okonéan.

12. Oba scenarija, prerade na lokaciji ili izmestanje i prerade na drugoj lokaciji su investiciono,
organizaciono, logisticki i vremenski zahtevne operacije za koje nisu stvorene nove povoljnije
okolnosti za realizaciju.

13. Predmet dopune procene je fizicki nedostupan na ekonomski i logisticki lako sprovodljiv nacin.
Nalazi se u jalovistu lociran ispod jalovine koja u vlasnigtvu drugih pravnih lica, pretezno rudnika
Lece koji je i dalje u redovnom poslovanju, odlaZe novu jalovini u brane preko predmetne jalovine,
$to podrazumeva saglasnost i trozkove prethodnog izmeitanja tude jalovine.

14. Ne postoji sporazum o zameni nedostupnih sa dostupnim koli¢inama jalovine, a koji je potreban
preduslov.

15. Kompletna neophodna dokumentacija za izradu dopune procene nije stavljena na raspolaganje
procenitelju.

Uzimajuci navedene okolnosti definisali smo PREDPOSTAVKE, RIZIKE, UTICAJ i OCEKIVANJA kako bi
primenili troskovnu metodu ponderisanu na osnovu dva SCENARIJA troskovne analize:

A. troskovna metoda na proceni vrednosti nedovriene proizvodnje predmeta procene

B. troSkovna metode izmestanja jalovine na drugu lokaciju zarad prerade

PRETPOSTAVKE i RIZICI
Proizlaze iz navedenih okolnostima a pritom su moguci zakonski, poslovno, pravno i tehnicki, i utlt‘.ul
na procenjenu vrednost S |

PRETPOSTAVKE
Makroekonomska stabilnost potrebna za interes
investitora, ukljuuje spoljne faktore kao &to suEU
integracije, globalne krize i unutrasnju ekonomsku
i politicku stabilnost
Utice na SCENARIOA i B

Tekuca globalna kriza moZe da dovede do

Rast cene zlata i drugih metala usled globalne rasta cene zlata, visok nivo verovatnoce i
krize povoljnog uticaja visinu procenjene
Uti¢e na SCENARIO A i B vrednosti. Dopuna procene ukazuje da
globalna kriza nece brzo prodi.
Da ce procena metodologki odgovarati Utice na pouzdanost dopune procene,
standardima i regulativi i da e, uprkos nedostatku Nedostatak bitnih dokumenata nece

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine »Stecajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.0. Sabac -
stecaju
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dokumentacije, odrazavati realnu vrednost kao

predmetne jalovine
Utice na SCENARIO A i B

verifikaciju okolnosti procene i trisne vrednosti

Preradu na drugoj lokaciji moze da radi Rudnik

znacajnije uticati na procenu. Procena je
uradena na nepotpunoj dokumentaciji iz
drustva i na bazi dokumentacije iz ranijih
perioda koje procenitelj poseduje. Stepen
greske za izradu procene u sada$njim
uslovima, bez bitnih metodologkih
odstupanja, nosi rizik pouzdanosti procene
srednjeg i niskog nivoa.

da da saglasnost na plan otpreme eksternom
kupcu jalovine za preradu na drugoj lokaciji koji
moze da ukljucii sporazumnu zamenu
nedostunije sa dostupnom jalovinom
Utice na SCENARIO B

Lece ili eksterni kupac, pri é€emu Rudnik Lece treba

Rudnik Lece ima moguénost da se ne saglasi
sa planom zamene i otpreme koja ¢e uticati
na poslovanje i odlaganje na jaloviste iz
tekuceg poslovanja. Rizik je visok &ime bi
scenario procene sa preradom na drugoj
lokaciji bio rizi¢niji i samim tim manje uticao

Da ce za par godina Rudnik Lece steéi uslove da
otvara novo jaloviste ¢ime bi se stekli uslovi za
eksploataciju postojece jalovine na postojecoj

lokaciji bez izmestanja
Utice na SCENARIO A

lzvesnost da ce poslovanje u scenariju sa

na konacnu ponderisanu procenu vrednosti.
Rudnik Lece je od februara 2025 iza%ao iz
steCaja prodajom strateskom investitoru.
Time su se stvorili realniji uslovi za izradu
novog flotacijskog jalovista.
Vrednost izrade novog jaloviita zahteva
relativno visoka ulaganja investitora. Ostaje
rizik srednjeg nivoa posmatrano sa aspekta
visine ulaganja, dobijanja adekvatnih dozvola

izmeStanjem i preradom na drugoj lokaciji da se
sprovede po planiranim troskovima. Radi se o
operaciji sa rokom od najmanje 2 godine,
logistickim aktivnostima utovara i prevoza na
novu lokaciju, sinhronizovanog sa redovnom
upotrebom jalovista od strane rudnika, na nacin
da se operacije ne preklapaju i ne ometaju, da ée
kapaciteti za preradu na dugoj lokaciji biti
slobodni u periodu od 2 godine po dinamici
utvrdenoj sa rudnikom
Utice na SCENARIO B

kao i zastite Zivotne sredine.

Rizik poslovanja je visok iz razloga velikog
broja elemenata, internih i eksternih, za koje
S€ ne mogu sa sigurnoscu predvideti
nepromenjivost cene u periodu realizacije.
Predmetni rizik je kljucan u opredeljenju za
dominantnu vrednost prilikom ponderisanje
konacne procene izmedu dva scenarija.

Il VREDNOVANIJE ZALIHA NEDOVRSENE PROIZVODNJE PREMA MRS/MSFI

RUDNIK "LECE" d.0.0.

Prema datim Napomenama sacinjenim uz finansijske izvestaje za 2025. godinu rudnika "LECE" d.o.0. i
osnovi za sastavljanje finansijskih izveitaja prema stavu 2 je definisano:

"Drustvo je sastavilo ove finansijske izvestaje u skladu sa Zakonom o racunovodstvu i iji kaji
zahteva da finansijski izvestaji budu pripremljeni u skladu sa svim MSFI kao i propisima izdatim od

strane Ministarstva finansija Republike Srbije".

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine,

stecaju

dela imovine ,Stecajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o0.0. Sabac -
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Procenitelj napominje da godi3nji finansijski izve$taj ’Rudnik Lece” d.o.0. $abac se odnosi na period
od 26.02.2025. do 31.12.2025, odnosno od dana izlaska druétva iz stecaja. 1z tog razloga prikazani
prihodi i rashodi ne obuhvataju celu kalendarsku 2025. godinu, te ih je potrebno posmatrati u
kontekstu navedenog izvestajnog perioda. Raéunovodstveni izvestaji na dan 31.12.2025. godine
{Bilans uspeha, Bilans stanja, .....itd) ”Rudnik Lece” d.o.0. Sabac koji su sastavljeni u skladu sa
ratunovodstvenim standardima za period 26.02.2025 do 31.12.2025. godine bili su predmet

nezavisne revizije.

Misljenje revizora ukazuje da:

“priloZeni finansijski izvestaji prikazuju istinito i objektivno, po svim materijalno znalajnim
aspektima, finansijsku poziciju Drustva na dan 31. decembra 2025. godine, kao i rezultate njegovog
poslovanja i tokove gotovine za period od 26. februara 2025. do 31. decembra 2025. godine u skladu
sa racunovodstvenim propisima vaZedim u Republici Srbiji 1 racunovodstvenim politikama
obelodanjenim u Napomeni 3. uz finansijske izvestaje” .

U Napomeni 3.4-a uz finansijske izvestaje u delu obrtne imovine kod definisanja osnova za sastavljanje
i prezentaciju finansijskih izvestaja kod zaliha stoji:

“Inicijalno, zalihe se priznaju po nabavnoj vrednosti, odnosno po ceni kostanja. Izlaz zaliha /
utroSak vrsi se po prosecnoj ceni. Cena kostanja gotovih proizvoda i proizvodnje u toku obuhvata
troSkove projektovanja, utrosene sirovine, direktnu radnu snagu, ostale direktne troskove i pripadajuce
reijske troSkove proizvodnje (zasnovane na normalinom kori$cenju proizvodnog kapaciteta). Ona
iskljucuje troskove pozajmljivanja".

Drudtvo rudnik "LECE" d.o.0. , na ovaj natin definisane osnove za sastavljanje finansijskih izveitaja,
obavezuju druitvo da se pridriava zakonske regulative.

3.1. Vrednovanje zaliha nedovriene proizvodnje

Priznavanje i vrednovanje zaliha nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda kod pravnih lica koja
primenjuju MRS/MSFI vréi se u skladu sa:
* Medunarodnim ratunovodstvenim standardom - MRS 2 Zalihe (“Sl. glasnik RS", br. 123/2020 -
dalje: MRS 2), i
* drugim relevantnim MRS/MSF!

Ne postoje znacajne razlike izmedu navedenih okvira finansijskog izvestavanja kada je u pitanju
pocetno priznavanje i naknadno vrednovanje zaliha nedovréene proizvodnje i gotovih proizvoda, sem
u pogledu moguénosti kapitalizovanja trodkova pozajmljivanija, s tim da je ve¢ napomenuto da se
trodkovi pozajmljivanja (kao $to su kamate, provizije i sl.} isklju€uju iz vrednosti zaliha.

3.2. Metode obratuna cene ko3tanja nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda

Postoje razlicite metode obratuna cene kostanja nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda. Prema
usvojenoj ratunovodstvenoj politici drustva prezentovanoj u "Napomenama" za sastavljen finansijskih
izveStaja na dan 31.12.2025. godine, rudnik "Lece" d.o.0. priznaje po nabavnoj vrednosti, odnosno po
ceni kostanja, dok izlaz zaliha / utrosak vréi se po prose&noj ceni.

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ,Ste¢ajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.c. Sabac -
stecaju
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Procenitelj napominje da godignji finansijski izvedtaj ""Rudnik Lece” d.o.0. Sabac se odnosi na period
od 26.02.2025. do 31.12.2025, odnosno od dana izlaska drustva iz stedaja. Iz tog razloga prikazani
prihodi i rashodi ne obuhvataju celu kalendarsky 2025. godinu, te ih je potrebno posmatrati y
kontekstu navedenog izvestajnog perioda. Raéunovodstveni izvestaji na dan 31.12.2025. godine
(Bilans uspeha, Bilans stanja, ..... itd) “Rudnik Lece” d.o.0. Sabac koji su sastavljeni u skladu sa
raunovodstvenim standardima za period 26.02.2025 do 31.12.2025. godine bili su predmet

nezavisne revizije.

Milljenje revizora ukazuje da:

“priloZeni finansijski izvestaji prikazuju istinito i objektivno, po svim materijalno znacajnim
aspektima, finansijsku poziciju Drustva na dan 31. decembra 2025, godine, kao i rezultate njegovog
poslovanja i tokove gotovine zq period od 26. februara 2025. do 31. decembra 2025, godine u sklady
sa racunovodstvenim propisima vaiedim u Republici  Srbiji 1 racunovodstvenim politikama
obelodanjenim u Napomeni 3. yz finansijske izvestaje”.

U Napomeni3.4-a uz finansijske izvestaje u delu obrtne imovine kod definisanja osnova za sastavljanje
i prezentaciju finansijskih izvestaja kod zaliha stoji:

“Inicijalno, zalihe se priznaju po nabavnoj vrednosti, odnosno po ceni kostanja. Izlaz zaliha /
utrosak vr$i se po prosecnoj ceni. Cena kostanja gotovin proizvoda i proizvodnje u toku obuhvatg
troskove projektovanja, utrosene sirovine, direktnu radny snagu, ostale direktne troskove i pripadajude
reZijske troskove proizvodnje (zasnovane na normalnom koriscenju proizvodnog kapaciteta). Ona
iskljuCuje trotkove pozajmijivanja”.

Drustvo rudnik "LECE" d.0.0. » Na ovaj nadin definisane osnove za sastavljanje finansijskih izvestaja,
obavezuju drugtvo da se pridrzava zakonske regulative,

3.1. Vrednovanje zaliha nedovriene proizvodnje

Priznavanje i vrednovanje zaliha nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda kod pravnih lica koja
primenjuju MRS/MSFI vréi se u skladu sa;
*  Medunarodnim radunovodstvenim standardom - MRS 2 Zalihe ("SI. glasnik RS br. 123/202¢0 -
dalje: MRS 2), i
* drugim relevantnim MRS/MSF!

Ne postoje znadajne razlike izmedu navedenih okvira finansijskog izvestavanja kada je u pitanju
pocetno priznavanje i naknadno vrednovanje zaliha nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda, sem
u pogledu moguénosti kapitalizovanja trogkova pozajmljivanja, s tim da je ve¢ napomenuto da se
troskovi pozajmljivanja (kao $to su kamate, provizije i sl.) iskljuéuju iz vrednosti zaliha.

3.2. Metode obraéuna cene kostanja nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda

Postoje razliite metode obra¢una cene ko3tanja nedovriene proizvodnje i gotovih proizvoda. Prema
usvojenoj raunovodstvenoj politici drustva prezentovanoj u "Napomenama" za sastavljen finansijskih
izve3taja na dan 31.12.2025. godine, rudnik "Lece" d.o0.0. priznaje po nabavnoj vrednosti, odnosno po
ceni kostanja, dok izlaz zaliha / utroak vri se PO prosecnoj ceni.

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine »Stefajna masa Koncerna Farmakom MB“d.0.0. $abac -
stefaju
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Obratun zaliha po stvarnoj ceni koStanja - podrazumeva da se u cenu kostanja ukljuéuju stvarni

trodkovi. U slu¢aju da se na vieme mogu obezbediti ratunovodstvene isprave o kolicini, stvarnoj ceni i
utroicima, obracun troskova proizvodnje po stvarnoj ceni ko3tanja moze da se primeni kod svih vidova
proizvodnje, mada se uglavnom primenjuje kod pojedinaéne i serijske proizvodnje.

U sluaju proizvodnje, zalihe se vrednuju po ceni kodtanja. Prilikom sastavljanja obracunskih
kalkulacija, neophodno je sastaviti obracun proizvodnje, koji treba da pokaZe visinu trotkova po
strukturi cene kotanja, 3to je i prvi zadatak obraguna troskova u ovom delu. U slucaju pojedinaéne
proizvadnje (3to je slu¢aj kod rudnika "Lece" d.o0.0. ), potrebno je razgraniciti tro3kove na zavrienu i
nezavrenu proizvodnju, odnosno utvrdivanje radnih naloga po kojima je proizvodnja zavriena ili pak
nije. Kada se u toku perioda dogodi da se proizvodnja po jednom radnom nalogu ne zavréi u toku
obragunskog perioda potrebno je razgranititi trotkove koji se odnose na dovriene proizvode i na deo
koji je ostao nedovréen.

Metadi obrauna izlazne vrednosti zaliha - definisane su MRS 2. Prema MRS 2 tacka 23 definisano je:

"Nabavna vrednost/cena ko§tapja zaliha stavki koje uobicajeno nisu medusobno zamenljive,
kao i dobara i usluga koja su proizvedena i namenjena za konkretne projekte, utvrduje se na osnovu
Jasne identifikacije njihovih pojedinaénih troskova."

Tackom 25 definisano je:

“Nabavna vrednost/cena kostanja zaliha, osim u sluéaju zaliha koje su obradene u paragrafu
23, utvrduje se primenom FIFO metoda ("prvi ulaz-prvi izlaz") ili metoda ponderisanog proseénog
troska. Entitet koristi isti metod za sve zalihe koje su slicne prirode ili koje entitet koristi u sli¢ne svrhe.
Kada su u pitanju zalihe razlicite prirode ili upotrebe moZe da bude opravdana primena razlicitih
metoda obracuna izlazne vrednosti zaliha."

Obzirom na specifi¢nost proizvodnje rudnik “Lece" d.o.0. metod obratuna izlazne vrednosti zaliha po
prose€noj ceni je definisan kao metod u "Napomenama" uz finansijske izvestaje za 2025. godinu u delu
obrtne imovine vezane za zalihe.

3.3. Specifitnosti predmeta dopune procene nedovriene proizvodnje

Rudnik “Lece” d.o.0., je rudnik sa podzemnom eksploatacijom. Sam tehnologki postupak pofinje
otkopavanjem, ruda se prevozi do pogona gde se vr3i priprema mineralnih sirovina. Priprema
mineralnih sirovina prestavlja tehnoloski proces prerade rude koja se sastoji u nekoliko faza: primarno
drobljenje, mlevenje, flotacija, filtracija pakovanje i uskladi$tenje. Primarno drobljenje predstavlja vise
vrsta usitnjavanja rude u cilju dobijanja ruda. Takva ruda se kroz tehnoloki postupak usitnjava u prah
mikronske veliCine koji se transportuje u flotacijske masine gde nastaje mokri deo procesa u kojem se
uz odgovarajuce reagense i mehanicke procese iz pulpe preko pene sa mineralnim Zesticama izdvaja
koncentrat olova i cinka iz jalovine. Jalovina koja nastaje prilikom flotacije transportuje se do jalovista
i preko ciklona odlaze u jaloviite namenjeno za odlaganje jalovine, koja je u ovom trenutku odlozena
na devet polja.

U tabeli je dat pregled koli¢ina otkopane i preradene rude po dostupnoj evidenciji dobijene i preuzete
od strane rudnika "Lece" d.o.0. na dan 31.12.2025. godine kao i u ranijim periodima.

Tab. 1

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ,Steajna masa Koncerna Farmakom MB*d.0.0. Sabac -
stecaju
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KOUCINA JALOVINE NA JALOVISTU UKUPNA | JALOVINA KOIA PRIPADA FARMAKOMU

o GEOLO3KI SADRIAI METAL KONCENTRAT | satovima |
Ko [ wb% | 7% | Augn Agelt P% | % | Aug Ag g PoAt | oz [ Auey | Agtem |

1939-2001 3310929000 152 33 35l ey 46.803,29) 103.151,99] " 7.190.956,37] 31.057.133.13 69.112.86] 186.643,22] 104,05 44937 3.055.172,92

2001-2010 118.806,21 105 2,2 L8] 1099]  116014| 247097  129.01670 951.63330) 171314 aa7821| 7531 ss5a9 112.614,85

|2010-2014 895.806,21 1,20 2,40 LBl 10501  9.997.20] 19.994,39) oa3724.21 £:855.453.09| 14.762.53] 3617786  o6,68] aes,38 844.865,82

2015-2017 288.006,00 1,08 11.0.1 LSl 1278] 289276 583909 25477737 2652685.17| 427165 1056526 5961 6amca 273.172,10)

2017-2023 1.319.977,00 0,93 1,92 229  1360] 1311214 210?0,22, LUE01935| 15.027.244,61] 19362,26 08066 10938 776,11]1.251.633,88

2024 209.921,00) 092 1,99 2881  1218] 161711 320871 3317000 LEI00056| 286864] 639512 13531] ssogr 189.054,00]
156.029,00 0,93 195 277, 9741 1.55588) 2818,43] 350,835 00 1.33022035] 269500] s583.42] 13389 457,30 176.994,27|

Ukupno : (6.339.477.42 1,09 229 235 1181 77.13853| 16455700 11.425.499,00] 59.578.359,61] 114.785,03] 208.823,53 93,54 519,04/5.903.507,

UKUPNI METAL U RUDI | 2683467 181.747,60] 15.778.680,27 75.750.705,161 123.275,89 317.026,31] 125,00 p1ads

RAZLIKA OSTALO UJALOVINI | | 969618 17.189,77] a353.38127] 16.172.345,55] 14.053.45] 30.180,%0

JALOVINA 5.503.507,85| | | 0.17| 0,29 0.73 2.72

FARMAKOM | 156628023

RUDNIX LECE | 184258415

AQD | 1.994.662,97,

lzvor: rudnik "Lece" d.o.0.

Rudnik ”Lece” d.o.0. u svojim finansijskim izvestajima jalovinu evidentira u okviru nedovréena
-proizvodnje i gotovih proizvoda. Prema revizorskom izveStaju tacka 8 sama nedovriena proizvodnja
iznosi 175.297 hiljad rsd i predstavlja vrednost rude na platou flotacije na dan bilansa odnosno na dan

racionalno pokusati, odnosno Sprovesti razdvajanje, izmestati i vracati noviju jalovinu Rudnik "Lece”
d.o.o da bi se doZlo do jalovine koja je Pravno formalno predmet procene i vlasnidtvo Koncerna
"FARMAKOM",

sastavu sadrZi primese zlata i srebra &to je utvrdeno istraznim radovima koja su sprovedena jos u toku
2010. godine. Drugo, samo odlaganje jalovine je vrlo specifi¢no iz razloga $to je sa pokretanjem
ponovne proizvodnje rudnika nakon privatizacije od strane Koncerna "FARMAKOM" povecana koli¢ina
jalovine na ve¢ postojecem jalovistu. Dana 12. 09. 2014. godine nad Koncernom "FARMAKOM" je
otvoren stecajni postupak, dok je nad rudnikom “Lece” d.o.0. otvoren stecaj 30.05.2017. Medutim,

IV DOPUNA RACUNOVODSTVENA VRENOST NEDOVRZENE PROIZVODNJE NA dan
31.12.2025. godine

4.1. Zalihe flotacijske jalovine koja je predmet procene

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ,Stecajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.o. Sabac -
stecaju
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Presudom Privrednog suda u Valjevu u predmetu P. br.6/21 od 17.03.2021. gadine:

UTVRBUIE SE pravo svojine Republike Srbije na zalihama flotacijske Jalovine deponovane na
jalovistu Brana V-IX Rudnika "Lece" Medveda, u koli¢ini i vrednosti prema specifikaciji br. 2 od
26.06.2013. godine i to:

- Zalihe jalovine sa sadriajem zlata koli¢ine............. 1.994.662,97 tona, sa sadriajem metala
0,882 g/t;

- Zalihe jalovine sa sadriajem srebra koli¢ine.......... 1.994.662,97 tona, sa sadriajem metala
3,016 g/t;

I da na istoj ima izluéno pravo, odnosno pravo izdvajanja iz steajne mase, $to je tuzeni "KONCERN
FARMAKOM MB" d.o.0. Sabac u stecaju, duZan priznati i trpeti.

OBAVEZUIE SE tuZeni da prenese u nesmetanu dravinu Tuziocu zalihe flotacijske jalovine
deponovane na jaloviitu Brana V-IX Rudnika "Lece" Medveda, u kolitini i vrednosti prema specifikacije
br. 2 od 26.06.2013. godine i to:

- Zalihe jalovine sa sadriajem zlata koli¢ine ................. 1.994.662,97 tona, sa sadriajem metala
0,882 g/t;

- Zalihe jalovine sa sadriajem srebra koli¢ine............... 1.994.662,97 tona, sa sadriajem metala
3,016 g/t;

Sve napred navedeno u roku od 8 dana od dana prijema prepisa presude, pod pretnjom prinudnog
izvrienja.

Blagovremenom Zalbom sa predlogom za dono3enjem dopunske presude Tueni "KONCERN
FARMAKOM MB" d.o.0. Sabac u stecaju, Privrednom Apelacionom sudu u Beogradu, TuZeni pobija
navedenu presudu Privrednog suda u Valjevu P. br.6/21 od 17.03.2021. godine iz svih zakonom
propisanih razloga 3to je dato u obrazloZenju presude Privrednog Apelacionog suda 7 Pz 4439/21 od
18.01.2023. godine.

Presudom Privrednog Apelacionog suda odluéujuéi o zalbi Tuzenog izjavljeno protiv presude
Privrednog suda u Valjevu P. br.6/21 od 17.03.2021. godine i reéenja istog suda P 6/21 od 14.05.2021.
godine, na sednici veca odrZanoj dana 18.01.20233. godine, Privredni Apelacioni sud u Beogradu
doneo je presudu:

| ODBUA SE kao neosnovana Zalba TuZenog pa se POTVRDUIJE presuda Privrednog suda u
Valjevu P 6/21 od 17.03.2021. godine i re3enje istog suda P 6/21 od 14.05.2021. godine.
I ODBUA SE kao neosnovan zahtev tuienog za naknadu troskova drugostepenog postupka.

Obzirom na donetu presude Privrednog suda u Valjevu u predmetu P. br. 6/21 od 17.03.2021. godine,
te presudu Privrednog Apelacionog suda u Beogradu u predmetu 7 P% 4439/21 od 18.01.2023. godine,
kao i dopis stetajnog upravnika "Koncern Farmakom M.B." d.0.0. u stetaju Sabac od 11.09.2023.
godine broj: 159 UKUPNA koli¢ina jalovine u vlasniétvu "Koncern Farmakom M.B. d.0.0. u steéaju
Sabac koja je predmet dopune procene:

e nabranamaodldolv................... 882.478,12 tona

e nabranamaodVdoIX ... 1.083.802,11 tona

4.2. Dopuna ratunovodstvene vrednosti flotacijske jalovine - nedovriena proizvodnja

lzvedtaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine »Stedajna masa Koncerna Farmakom MB*d.o.o0. Sabac -
steaju
14



_~

Wevcons

Cilj dopune procene je vrednost flotacijske jalovine Koncerna na osnovu podataka jalovine koja je u

bilansu stanja na dan 31.12.2025.
nedovriene proizvodnje. Obzirom na
steCaju na zalihama na jalovitu rudnika "Lece" d.o.o. Sabac

godine rudnika "Lece" d.o.o0. $abac evidentirana u okviru
definisanu koli¢inu flotacijske jalovine u vlasni$tvu Koncern u
, od menadimenta rudnika drustva

traZena je adekvatna dokumentacija.

Predmet dopune procene - flotacijska jalovina u vlasnitvu Koncernau stecaju,

a sada Stedajna masa

Koncern obzirom da je ste¢ajni duznik prodat kao pravno lice 08. maja 2025. godine, u Ciji sastav nije

usla predmetna jalovina koja se nalazi na zalihama jalovista rudnika "Lece"

d.o.o. Sabacito:

Koli€ine flotacijske
Jalovine u t.
* nabranama od 1 do IV .......ceeeeeeerremreeeeess 882.478,12 tona
® nabranamaod V do X.......ceomeeeeeorvonneorson, ..1.083.802,11 tona
UKUpno........coeevoesenness s2sesese0e00.1.966.280,23 tona
OSNOVNI IZNOS OBEZBEDJENOG POTRAZIVANIA PREMA DATIM ZALOGAMA
EVIDENTIRANIM u APR na jalovi$tu Rudnika "LECE"
Tab.2
o ) PMAAPMPOOA;I;:M:::;I:: KOIA SE Chetbedeno Bvanje
Red. br.2aloge | 8r. zloine Datum rijavaupisna prema presudi Priviednog sudau NAPOMENA
uAPR4 itfave uplsa P PR Glamo potrabvanje obetbedjente Valjevu br. 108/25 0d 04.11.2025
uRSD uEUR URSD u EUR
42 15825/2012 | 10/29/2012 | u14:04:40 u APR 200.600.060,00 0,00] Brana - Vrudnika Lece 190.096.719,47 0,00
39 18079/2012 | 12/10/2012 | v14:03:26uAPR | 200.000.000,00 0,00{ Brana |- iVrudnika tece | 272.531.437,85 0,00 Privrednisudu Valjevy
a 18111/2012 | 12/10/2012 | u14:03:26uAPR |  100.000.000,00 0,00] Brana - Vrudnika Llece | 134.993.665,81 0,00 UPredmetubr. 108/25 od
0d 04.11.2025. gedine doneo
42 18147/2012 | 12/10/2012 | w14:03:26uAPR | 200.000.000,00 0,00{ Brana I-Weudnika Lece | 267.045.390,44 0.00}j¢ presudu kojom se UTRDIUIE
36 2994/2013 3/5/2013 | u10:38:34u APR 20.600.000,00 0,00] Brana |- IVrudnika tece 27.028.699,17 0,00] PRAVO cdvojenog namirenja
45 301012013 | 3/5/2013 | w10:38:38uneR 0,00] 40000000/ Branal-Wrudnika Lece |  $9.240.850,06|  497.868,05|  '2Hunog poverioce
"MODERRANG INVESMENTS®
40 4086/2012 | 3/28/2012 | u14:27:15uAPR 0,00 194.880,00] Brana IVrudnika Lece 14,615.143,13 120.988,94 d.0.0. Ustedj p p
37 703772012 | 5/25/2012 | u14:23:29uAPR 320.000.000,00 0,00{ Brana IVrudnika Lece 91.596.302,60 0,00| kojisevedinad "Stedajna
cn. masa Koncern Farmakom
43 13662/2012 | 9/26/2012 | v13:58:350APR 0,00 0,00] Branai-Wrudnika Lece 54.256.309,89 0,00 m.b.d.o.o.khac-ustetaju
38 1341172012 | 921972012 | w13:52:37 uAPR 80.000.000,00 0,00] Brana I-IVrudnika Lece 72.341.746,52 0,00 MB 27016723 PIB
12 310472013 | 05/03/2013 | v10:3833u AR 0.60) 3.100.000.00| Brana |-V rudnika tece | 452.856.819,51] 3.889.458.32 115129809.
13 13398/2012 | 19/09/2012 | uw13:52:37 v APR 120.000.000,00 0,00] Brana1-Vrudnika Lece 108.512.619,80 0.00 Presuda je postala
14 299672013 | 05/03/2013 | v10:383a u APk 0001 _200.944.06] Brana |- IWrudnikalece | 24.705.751.36]  207.603.78| pravosnaina 24.12.2025.
15 13406/2012 | 15/09/2012 | u13:52:37 wAPR 90.703.361,36 0,00 Brana |- 1V rudnika Lece 28.113.317,74 236.220,61 godione.
16 302072013 | 05/03/2013 | w10:38:30uAPR 0.00! 1.629.761,69] Brana - Wrudnika tece | 200.376.717,35] 1.683.796.93
ukupno 1.340.703.361,36 5.525.585,75 0,00{2.008.311.490,31]  6.635.957,53
Napomena:

1. Privredno drudtvo “Moderano Investments” d.o.o. Beograd otkupilo je potraZivanje prema stecajnom duiniku,
od KBM ASKO doo Beograd koje drustvo je prethodno isto potraZivanja otkupilo od zaloZnog poverioca”Banka
Postanska Stedionica” a.d. Beograd, nakon tega je Re3enjem Privrednog suda u Valjevu St.br. 33/14 od 4.07.2024.
godine izvrena izmena Zakljutka o priznatim i osporenim potraivanjima St.br. 33/14 od 18.08.2015. godine
odnosno promena razluénog - zaloinog poverioca. ‘

2. APR je izvriio preregistraciju zaloZnog poverioca u preteznom broju zaloga iako je u toku parnica za utvrdenje

jalovini. Privredni sud u Valjevu u predmetu br. 108/25 od od
se UTRDJUJE PRAVO odvojenog namirenja razluénog poverioce

osporenog zaloZnog prava na predmetnoj
04.11.2025. godine doneo je Presudu kojom

lzvedtaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ~Stetajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.0. $abac -
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"MODERRANO INVESMENTS" d.0.0. U steéjnom postupku koji se vodi nad
m.b. d.o.0. Sabac-u stefajuMB 27016723 PIB 115129809. Presuda Je post:

“Stedajna masa Koncern Farmakom
ala pravosnaina 24.12.2025. godine.

Tab. 2-a
Regsircions PREMA APR-uPODACI O POTRALIVANIIMA KOIA SE GBAZBEDUSU ZALOININ PRAVOM
Red.br.mloge| Br.zlole | Datum egstracl AFAKTOR - FAKTORING NAPOMAENA
VAPRY igjeve upin v 'uAH'l Glavno Hvanje bezbedien} [
uRSD uEUR i RSD u EUR
Brisanje po slutbenoj
20 1020012012 | 17.07.2012 | was:16580aen | 16.000.000,00 0,00( Brana Wrudniks tece | 150.000.000,00 0,00 d"":;‘;';::’:;?:;;;;"::"n
19.02.2021. godine
ulupno 16.000.000,00 . 150.000.000,00
Napomena:

1. Zaloinom poveriocu AFAKTOR-FAKTORING FINANSIRANJE d.0.0. Beo

Steajna masa ABL FAKTOR d.o.o. Beograd u stetaju.

Neovriena proizvodnja - jalovina optgerecena razluénim pravom

grad, Kralja Petra 45 promenjen je nazivu

Tab. 3
Aot Inid Knjt d P Procenjana vrednopst u

Red. N o N HIPOTEKARNI LA

be. wrste ;"u vrednost na dan vrednopst u EUR RSD POVERILAC u{:‘iéa

; 31.12.2018. godine Branaodi-tv Sranaodi. IV Povuarilac latnl red
1 Nedmvr.ine p.nmvodn]a 4.820.393.328,62 1.637.249,30 192.018.414,13 Banka Poltanska $tedionica Pevi red 100,00
jaloving Afaktor faktring Drugl red
Umno 4.820.393.328,62 1.637.249,30| 192.018.414,13
Napomene:

1.

U cilju dopune procene nedovriene proizvodnje Koncerna, od rudnika "Lece"

dokumentacija koja je neophodna da bi se sacinio obracun u skladu sa raéunovodstve
Konsultant napominje da trazena dokumentacija u formi upitnika nije dobijena u
formatu i kvalitetu. Cak i nakon promene u traZenoj dokumentaciji,
podaci. Rudnik je dostavio kolitinu ostvarene jalovina na dan 31.12.2

Procenjna ponderisana vrednost nedovriene proizvodnje
odnosno u RSD procenjena vrednost iznosi 192.018.414,13 RSD |

1.637.249,

30 (882.478,12 t * 1,855286),

882.478,12 T * 217,59)
4.3. Ratunovodstvena vrednost zaliha nedovriene proizvodnje na dan 31.12.2025

na jalovistu u velitini od 176.994,27 tona.

-jalovina na dan 31.12.2025 za brane I-IV u EUR iznosi

d.o.o0. traiena je
nim standardima.
potrebnoj koli¢ini
konsultantu nisu dostavljeni
025, godine koja je odloZena

U cilju izrade ratunovodstvne vrednosti nedovriene proizvodnje a pridriavajué¢i se MRS/MSFI

ratunovodstvenih standarda poglo se od postojece dokumentaci
perioda, pribavljenu i od nadleznog ministarstva. Na bazi postoj
koje je rudnik delimiéno dostavio salinjen je obraun nedovrie

velitina.

Rudnik “Lece” je ostvario sledeée trotkove poslovne rashode na dan 31.

4.3.1. Pregled ostvarenih poslovnih rashoda u 2025 i 2024 godini

godine prikazanih u tabeli 4.

Pregled ostvarenih poslovnih rashoda rudnika ”Lece” d.o.o.

je koje konsultant poseduje iz ranijih
ecih podataka kao i na bazi podataka
ne proizvodnje na bazi kalkulativnih

12.2025. godine i 31.12.2024.

Tab. 4. u 000 rsd
Red. i o Ostvareni poslovni Ostvrenl poslovni Index
br. K0 ~ NazivTRO3KOVA rashod 31.12.2025, rashodl 31.12.2024, a/s
1 2 3 4 S [
I 500 NABAVNA VREDNOST PRODATE ROBE 0 0 0,00
[[] 51 TROSKOVI MATERUALA GORIVA | ENERGLE 743.611 793.136 93,76
1 511 Te3kovi materijala za izradu {sirovine) 220.206 78.757 279,60

lzvedtaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine,
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2 512 Potro$ni materijal 76.993 125.020 61,58
3 512 sitan inv., rezervni delovl, | ostall materijal 53.298 136.668 39,00
4 512 Reezervni delovi 119.253 39.285 303,56
S 513 Trodkovi goriva i energlje 273.861 413.406 66,25
1] 52 BRUTO ZARADE 988.076 904.914 109,19
1 5204521 zarade 810.707 821.841 98,65
2 52245234524 | ugovor o delu | p.ipp 106.869 5.988 1.784,72
3 528 Trikovi angalovanje zaposlenih preko agencija i 2adruga 45.332 47.558 95,32
4 529 Naknade trodkove zaposlenima {deo) 22.008 21.164 103,99
5 529 gstali licni rashodi 3.160 8.363 37,79
v 53 TROSKOVI PROIZVODNIH USLUGA 360.826 464.178 77,73
1 530 Trodkovi usluga na izradi utinaka 178.783 238.616 74,92
2 531 Trodkovi usluga prevoza u inostranstvu 86.631 89.502 96,79
3 532 Trodkovi odriavanja 43.515 99.843 43,58
4 533 Tro3kovi zakupnina 32.798 21.544 152,24
5 539 Ostale usluge 19.099 14.673 130,16
v 54 AMORTIZACUA | REZERVISANJA 485.409 111.005 437,29
1 540 amagrtizacija 485.409 111.005 437,29
Vi 55 OSTALI POSLOVNI RASHOD) 278,713 316.731 88,00
1 550 Trolkovi neproizvednih ustuga 19.251 27.387 70,29
2 552 premije osiguranja 16.178 19.087 84,76
3 553 Tro3kovi platnog prometa 876 1.768 49,55
4 555 porez na imovinu 12.552 6.930 181,13
S 555 rudna renta 227.152 238.714 95,16
6 559 ostali troskovi i naknde 2.704 22.845 11,84
A POSLOVNI RASHODI {od 1 do VI} 2,856.635 2.589.964 110,30
Napomena:
1. Procenitelj napominje da godidnji finansijski izveitaj “Rudnik Lece” d.0.0. $abac se odnosi na period od 26.02.2025. do

31.12.2025. godine cdnosno od dana izlaska drustva iz ste€aja. Iz tog razloga prikazani prihodi i rashodi ne obuhvataju celu
kalendarsku 2025. godinu, te ih je potrebno posmatrati u kontekstu navedenog izveitajnog perioda.

Tro3kovi naknade korid¢enja prirodnih bogatstava (rudna renta) - je evidentirana na poziciji na red. br. 5 kao posebna kategorija
u okviru ostali poslovnh rashoda na kontu 555

Drustvo u svom proizvodnom procesu knjigovodstveno ne evidentira troskove po fazama proizvodnog
ciklusa, te su knjigovodstveni podaci dobijeni u ukupnoj velicini. Obzirom da nisu prezentovani trazeni
podaci, procenitelj je dao orijentacionu pracenu sli¢nih rudnika i karakteristika na bazi tehnoloikog
postupka. Obzirom na rudnike slicne proizvodnje i kapaciteta ekspertska procena je reda velicina + -
40%, 3to znaci da od ukupno evidentiranih trodkova poslovnih rashoda za period od 26.02.2025 do
31.12.2025. godini na troskove pripreme minerainih sirovina (PMS) se odnosi od 12-15 evra/toni
racunajuci i radnu snagu u pogonu za PMS.

U cilju 3to realnije dopune procene nedovriene proizvodnje - jalovine, procenitelj napominje da od
ukupno ostvarenih poslovnih rashoda za period od 26.02.2025 do 31.12.2025. godini su izuzeta
neproizvodna mesta trokova tabela 5. Dobijanje i upravljanje flotacijskom jalovinom je na kraju
proizvodnog postupka i ima u troskovima oskultacije, pumpe i hidrocikone kao i angaZovanje 2 do 3
radnika. Procene ukazuje da ovi tro$kovi se procenjuju u iznosu od 1-3% od evidentiranih proizvodnih
troSkova PMS-a.

Pregled proizvodnih trogkova za 2025. godinu rudnika ’LECE” d.o.0.

Tab. 5. u 000 rsd
Poslovnl
. .} Neproizvodna 3 Prolzvodni... | Nedovriena
R:f' Qpis troSkova 26'32‘;0“;5 RE " mesta P::;:::;" trodkovi prolzvednja
31.12.2025 trodkova koncetrat {iafovina)
1 2 3 4 5 6 7
1 Nabavna vrednost prodate robe 0 0 0 0 0
2. Materijal zrade - sirovine od &ega: 743.611 0 743.611 732.191 11.420
2.1, Trodkovi materijala za izradu 220.206 0 220.206 218.004 2.202
2.2. Trikovl potro$nog materijala 76.993 0 76.993 76.223 770

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ,Stetajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.0. $abac -
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2.3. Sitna inventar 53.298 0 53.298 51.166 2.132
2.4. rezervi delovi 119.253 0 119.253 115.675 3.578
2.5. Trokovi goriva i energije 273.861 0 273.861 271.122 2.739
3. Bruto zarade od fega: 988.076 -48.492 939.584 933.431 6.153
3.1. zarade 810.707 0 810.707 804.717 5.990
3.2. ugovor o delu | p.ipp 106.869 0 106.869 106.869 0
3.3. Trkovi angatovanje 23p. preko age. i zadruga 45.332 -45.332 0 0 0
3.4. Naknade trotkove zaposlenima {deo) 22.008 22.008 21.845 163
3.5. ostali licni rashodi 3.160 -3,160 0 0 0
4. Prolzvedne usluge od Sega: - 360.826 -25.665 335.161 325.334 9.827
4.1.Trodkovi izrade utinaka 178.783 0 178.783 173.420 5.363
4.2. Trodkovi transporta 86.631 0 86.631 84.032 2.599
4.3. Tro3kovi usluga odriavanja 43.515 -12.441 31.074 29.210 1.864
4.4. Tro3kovi zakupa i skladi3tenja 32.798 -9.504 23.294 23.294 0
4.5. Trodkovi ostalih usluga 19.099 -3.720 15.379 15.379 []
5. Amortizacila : 478.789 0] 478.789 475.916 2.873
6. . | Rezrvisanja za ctpremnine 6.620 | - -6.620 S0 . .0 0
7. -} Ostall poslovnl rashodi od Sega: 278.7213 | <2704 | :276.009 262.718 13.291
6.1. Trodkovi neproizvednih usluga 19.251 0 19.251 18.288 963
6.2. Premije osiguranja 16.178 0 16.178 15.207 971
6.3. Trodkovi platnog prometa 876 0 876 876 0
6.4. Porez na imovinu 12,552 0 12.552 12.552 0
6.5. Rudna renta 227.152 0 227.152 215.794 11.358
6.6. Takse i ostali trodkovi 2.704 -2.704 o] 0 0
A Postovn! rashodi {od 1 do 7) 2.856.635 -83.481 | 2.773.154 2.729.550 43.564
Napomena:

Ukupni proizvodni trogkovi su procenjeni u koloni 5 i odnose se na ostvarenje za period 26.02.2025 - 31.12.2025.

godine.

Dopuna procene je da od ukupnih proizvodnih tro$kova 98,43%
koncentrata olova i cinka posmatrano zajedno,
nedovriene proizvodnje - jalovina $to je nepu

proizvodnih tro§kova PMS-a.

Obzirom na proistekle rezultate, raéunovodstvena vrednos

se odnosi na proizvodne trotkove
dok 1,57% se odnosi na proizvodne trokove
nih 2% od procenjene vrednosti evidentiranih

t jalovine prema MRS/MSFI - cena koitanja

rudnika “’Lece” d.o.0. na dan 31.12.2025. godinu iznosi 43.564.000 rsd ili 246,132362 rsd po toni =
(43.564.000/176.994,27 tona). Posmatrano u EUR na dan 31.12.2025. godine (1 EUR = 117,2820 RSD
Kursna lista broj 251 od 31.12.2025. godine) vrednost cene koitanja jedne tone jalovine iznosi
2,098637 EUR/toni = (246,132362/ 117,2820).

4.3.2. Utvrdivanje diskontne stope

Diskontna stopa, u teoriji procene vrednosti, predstavija ocekivanu stopu prinosa (izraienu u
procentima) koju kupac (ili investitor) zahteva na kupovnu cenu odredenog vlasni¢kog interesa,
uzimajuéi u obzir stepen rizika inherentan tom interesu. Na primer, odredeni investitor moie biti
zadovoljan sa 10% prinosa na ulaganje u relativno ne riziéne driavne obveznice sa rokom vracanja do
90 dana. Medutim, ako isti investitor ulaze u drustvo, Cije je poslovanje po definiciji skopéano sa
razliditim poslovnim rizicima, onda ¢e zahtevati mozda 25% prinosa na svoje ulaganje. Drugim retima,
diskontna stopa reprezentuje cenu kapitala koja se odreduje prema riziénosti ulaganja.

Za ocenu uspesnosti investicionih projekata, sa aspekta ulagaca, neophodno je uzeti u obzir faktor
vremena, tj. primeniti diskontni radun ili radun aktuelizacije, kojim se nizovi buduéih iznosa svode na
neko odabrano zajedni¢ko vreme. Osnovu diskontnog raéuna ¢ini diskontna stopa. Uopsteno,
diskontna (ili eskontna) stopa je kamatna stopa po kojoj centralna banka daje poslovnim bankama
kredite za likvidnost. Medutim, pojam diskontne stope se teice vezuje za sam proces diskontovanja i
merenja vremenske vrednosti novca kao ocene mere sistematskog rizika.

lzveitaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ~Stecajna masa Koncerna Farmakom MB“d.0.0. Sabac ~
stetaju
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Sistematski rizik ima dve dimenzije — prva proizilazi iz povezanosti finansijskih institucija koje su iz
tog razloga osetljive na Sirenje rizika koji pogada druge ¢lanove sistema (cross sectional dimension),
dok se druga odnosi na inherentnu cikli¢nost finansijskog sistema — vremenska dimenzija (time
dimension). Navedena cikliénost podrazumeva u uzlaznoj fazi rast tolerancije prema riziku od strane
finansijskih institucija, zaduzivanja, likvidnosti, cena hartija od vrednosti i nekretnina, pri éemu je
moguce preuvelicavanje vrednosti imovine tih institucija, dok u silaznoj fazi trend uzima obrnuti
smer, kada dolazi do jatanja neizvesnosti na trii$tu, pada cena finansijske imovine, razduzivanja,
naglog smanjenja likvidnosti $to dovodi do finansijske krize.

Ima vide razli€itih definicija ali bi se ona ukratko mogla opisati kao cena odricanja od potroénje, kao
oportunitetni tro3ak ulaganja u projekat istog nivoa rizika ili prinos koji se otekuje od ulaganja u
projekat istog nivoa rizika. Ona se ne primenjuje direktno (kao delilac ili mnozilac) prilikom
izratunavanja diskontnog ratuna, ve¢ se prvo izratunavaju diskontni faktori (ili faktori sadadnje
vrednosti), pomocu kojih se diskontuju buduéi prinosi na sadasnju vrednost. Diskontni faktor 1/(1+i)n
(i — diskontna stopa, n — broj godina) predstavlja sada$nju vrednost jedne novéane jedinice u buduéim
godinama ili vrednost iz finansijske tablice.

Najprihvatljiviji metod u zemljama u tranziciji, u Srbiji, za odredivanje diskontne stope je metod
"zidanja". Sam proces formiranja diskontne stope sastoji se u tome &to se prvo polazi od stope
povracaja na ulaganja bez rizika, a zatim se dodaju odgovarajuéi elementi specifiénih rizika, koji se
odnose na poslovanje konkretnog preduzeéa koje se procenjuje. Takode, ukoliko je kupac izvan
nacionalnih granica zemlje iz koje je mati¢no preduzeée, onda se dodaje i potencijalni rizik zemlje u
koju se kapital investira. Na osnovu toga diskonta stopa, kao cena sopstvenog (deonitkog) kapitala,
formirana je iz 2 dela.

A) SCENARIO A - Procenjena vrednost jalovine satinjena je diskontovanjem procenjene
ratunovodstvene vrednosti jalovine po 1 toni, saglasno &injenici da se celokupan postupak izvodi
na bazi stalnih cena, procenjenim diskontnim faktorom odredjenim u visini 19,90% priblizno
20,00% od ¢ega:

 stopu prinosa na ulaganje bez rizika - stopa procenjena prema kamatnoj stopi na drzavne
obveznice rotnosti 8 godina kuponska stopa iznosi 6,0% i uzimajuéi u obzir i referentnu
kamatnu stopu NBS 5,75% proseéna stopa prinosa iznosi priblizno 6%;

* premija za rizik za ulaganje u Srbiju koji obuhvata: opstu makroekonomsku stabilnost, odnosno
relativno nisku inflaciju, relativno stabilan devizni kurs i umeren i stabilan privredni rast se
procenjuje na 3,90% (podaci preuzeti Country Default Spreads and Risk Premiums (Country
Risk Premium) Last updated: January 5, 2026, Aswath Damodaran);

* premija za rizik za ulaganje u rudnik "LECE" d.o.0 Sabac koji obuhvata viée elemenata {velitinu
drustva, finansijski polozaj drustva, broj zaposlenih ....... ) se procenjuje na 10,00%.

Procenjena diskontovana vrednost cene koitanja nedovrSene proizvodnje po 1 toni iznosi u rsd
205,110302 rsd/po toni = (246,132362 rsd * 0,833333333) ili preratunato u eur 1,748864 Eur po toni
=(2,098637 * 0,833333333).

B) SCENARIO B - Procenjena vrednost jalovine posmatrana sa aspekta specifiénosti odvoZenja jalovine i
prerade na drugoj lokaciji

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine «Stefajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.0. Sabac —
ste€aju
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Obzirom na specifiénost nedovriene proizvodnje jalovine, rizik ulaganja ¢e se posmatrati samo sa
stanovista da ¢e Rudnik "Lece" d.0.o dati saglasnost na plan izmestanja eksternog kupca jalovine i
da se ista moZe samim tim ekonomski najracionalnije odvesti na drugu lokaciju zarad prerade.
Ostali vlasnici jalovine nemaju moguénost da osporavaju postupak niti plan jer se njihova jalovina
nalazi na jalovi$tu u vlasnistvu Rudnika Lece.

U navedenom slu€aju procena diskonta obuhvata:

* stopu prinosa na ulaganje bez rizika - stopa procenjena prema kamatnoj stopi na driavne
obveznice rotnosti 8 godina kuponska stopa iznosi 6,0% i uzimajudi u obzir i referentnu
kamatnu stopu NBS 5,75% proseéna stopa prinosa iznosi priblizno 6,00%;

* premija za rizik za ulaganje u Srbiju koji cbuhvata: op§tu makroekonomsku stabilnost, odnosno
relativno nisku inflaciju, relativno stabilan devizni kurs i umeren i stabilan privredni rast se
procenjuje na 3,90% (podaci preuzeti Country Default Spreads and Risk Premiums {Country
Risk Premium) Last updated: January 5, 2026, Aswath Damodarany);

* premija za rizik za ulaganje u rudnik "LECE" d.0.0 $abac koji obuhvata viie elemenata (veliinu
drustva, finansijski poloZaj drustva, broj zaposlenih ....... ) se procenjuje na 10,0%.

* uslucaju da rudnik "Lece" da saglasnost na plan izmeétanja eksternog kupca ili se sam odluéi
na takvu komercijalizaciju, procenjuje se u nivou od 20%.

Diskontna stopa, saglasno &injenici da se celokupan postupak izvodi na bazi stalnih cena, diskontna
stopa se procenjeuje u visini od 39,90% Sto priblizno iznosi 40,00%

Prodaja gornje jalovine - procenjena diskontovana vrednost nedovréene proizvodnje po 1 toni iznosi
u rsd 175,808829 rsd/po toni = (246,132362 rsd * 0,714285714) ili preracunato u eur 1,499026 Eur po
toni = (2,098637 Eur/t x 0,714285714)

V. ZAKUUCAK O DOPUNI PROCENE VREDNOSTI NEDOVRSENE PROIZVODNJE PREMA
MRS/MSFI RUDNIK "LECE" d.0.0.

Zalihe nedovrsene proizvodnje predstavljaju bitan faktor za analizu poslovanja, pa se tako smatra
znacajnim 3to su u delovima vrednovanja zaliha nedovriene proizvodnje u kojima je mogude,
prikazane odredene smernice za unapredenje raCunovodstvenog tretmana zaliha u drustvu.
Navedeno predstavlja osnovu kako bi se ukazalo na adekvatno upravljanje troskovima i u tom smislu,
na kriti¢ne delove obratuna tro$kova druitva sa aspekta zaliha nedovrene proizvodnje, alii na kriti¢ne
delove bilansiranja zaliha nedovriene proizvodnje i uticaja na eksterne finansijske izvedtaje, na
rezultate i na finansijski poloZaj. Zakonskom i profesionalnom regulativom koja reguli$e zalihe, stvoren
je okvir racunovodstvenog tretmana i samim tim i bitnih pitanja i specifi¢nosti koje se mogu javiti u
poslovanju drustva koja posluju sa odredenim nivoom zaliha.

U tom smislu procenitelj je od drustva rudnik "Lece" d.o.0. trazio dokumentaciju u skladu sa okvirima
postojece zakonske regulative, sve u cilju primene zakonske osnove dopune procene - obracuna
nedovriene proizvodnje. Naravno da je sve to navedeno u metodolo$kim osnovama 2a izradu dopune
procene vrednosti. Cak i skra¢ena verzija je ponudena za dobijanje traene dokumentacije. Medutim
od rudnika su dobijeni nepotpuni podaci ali koji su realno u skladu sa trafenom zakonskom
regulativom.
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Obzirom rudnik "Lece" d.0.0. je drustvo koje radi te da je razvrstano u grupu velikih preuzeda, drustvo
se pridrzava zakonske regulative odnosno usvojene ratunovodstvene politike koju je drustvo
taksativno navelo u "Napomenama" koje su sastavni deo finansijskih izvestaja na dan 31.12.2025.
godine, koje je i APR evidentirao.

Ovo tim pre éto u samom misljenju revizora stoji:

“priloZeni finansijski izvestaji prikazuju istinito i objektivno, po svim materijalno znacajnim
aspektima, finansijsku poziciju Druétva na dan 31. decembra 2025. godine, kao i rezultate njegovog
poslovanja i tokove gotovine za period od 26. februara 2025. do 31. decembra 2025. godine u skladu
sa racunovodstvenim propisima vaZedim u Republici Srbiji | racunovodstvenim politikama
obelodanjenim u Napomeni 3. uz finansijske izvestaje”.

Medutim, i pored nedostataka trazene dokumentacije procenitelj je na bazi postojece dokumentacije
koju poseduje iz ranijeg perioda, podataka iz nadleing ministarstva, kao i dokumentacije koja je u
veoma Sturim podacima dobijena, sacinio procenu nedovriene proizvodnje na dan 31.12.2025.
godine. Od dobijenih podataka a na bazi iskustvenih podataka sli¢nih rudnika po kolicinama
kapacitetima i nacinu proizvodnje olovo cinkanih koncentrata je opredeljena vrednost jedne tone
nedovriene proizvodnje rudnika "Lece" d.0.0. §to je i navedeno u proceni.

Procenitelj ovde neée pominjati naveden vrednosti koje su date, ali napominje da je procena
satinjena na bazi podatka koji su nepotpuni i sa podacima iz ranijih perioda sa kojima procenitelj
raspolaze. Znati, dobijene vrednosti su safinjene na bazi: finansijskih izvestaja drustva rudnika
"Lece" d.0.0. na dan 31.12.2025. godine, veoma $turih podataka koje je rudnik "Lece" d.o.0.
dostavio, iskustvenih podataka, kao i podataka koje procenitelj raspolaZe iz ranijih perioda i
nadleinog ministarstva.

Dopuna procenjene vrednosti 1 tone jalovine

Obzirom na proistekle rezultate, procenjene vrednost cene kostanja nedovriene proizvodnje - jalovina
na dan 31.12.2025. godinu iznosi 43.564.000 rsd ili 246,13 rsd po toni = (43.564.000/176.994,27 tona).
Posmatrano u EUR na dan 31.12.2025. godine (1 EUR = 117,2820 RSD Kursna lista broj 251 od
31.12.2025. godine) vrednost cene koétanja jedne tone jalovine iznosi 2,098637 EUR/toni =
(246,1323/117,0149).

Dobijeni rezultati su diskontovani obzirom na specifiénosti nedovrsene proizvodnje — jalovine rudnika
"L ece” d.0.0. U skladu sa izabranom metodom dopune procene i na osnovu satinjenih pretpostavkii
drugih faktora, procenjena vrednost jalovine po 1 toniu EUR na dan 31.12.2025. godine iznose:

Rekapitulacija diskon tovanih procenjenih vrednosti jalovine
na dan 31,12.2025. godine

Procenjena diskontovana vrednost |
1 nedovriene prqizvodnje po toni— _ 205,110302 403,304.331,79 | 1,748864  3.438,756,71
{scenario A) ' a b ; '
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‘ Procenjené diskontovana vrednost

1.1

SCENARIO B ANALIZA

. nedovriene proizvodnje po toni ,
Izmestanje i prerada na drugoj lokaciji -
| prodaja gornje Jalovine - (scenarioB)

175,808829

i
I

345.689.424,72 |

1,499026

2.947.505,18

VIPROCENJENA VREDNOST TROSKOVNOM METODOM NA SCENARIJU PRERADE NA
DRUGOJ LOKACWI (uz saglasnost drustva Lece)

Na medunarodnim trZiStima plemenitih metala, na dan 31.12.2025. godine cena zlata po jednom
gramu u USD zabelezila je rast od priblizno 65,32% u odnosu na kraj 2024. godine, dok je cena srebra
na dan 31.12.2025 u odnosu na kraj 2024 po jednom gramu porasla za oko 138,54%. Rast cena bio je
prvenstveno uslovljen povecanom traznjom investitora za sigurnim oblicima ulaganja usled izrazenih
geopolitickih neizvesnosti, nastavkom kupovine zlata od strane centralnih banaka, oéekivanjima
ublazavanja monetarne politike vodecih centralnih banaka, kao i snaznom industrijskom traZnjom za
srebrom, narotito u sektorima obnovljivih izvora energije i elektronske industrije. Kretanja na svetskim
berzama plemenitih metala imala su pozitivan uticaj na vrednost zaliha i prihode od prodaje proizvoda
koji sadrZe zlato i srebro, doprinoseéi poboljfaniju finansijskih rezultata Drustva tokom 2025. godine,

Gold and Silver Price History in US Dollars (USD) for December 2025

Gold Price/oz | Gold Price/gram Sliver Price/oz | Silver Price/gram
12/01/25 | 4,232.09 136.06 12/01/25 58.003 1.8648
12/02/25 4,205.92 135.22 12/02/25 58.460 1.8795
12/03/25 4,203.27 135.14 12/03/25 58.512 1.8812
12/04/25 4,208.93 135.32 12/04/25 57.144 1.8372
12/05/25| 4,197.80 134.96 12/05/25 58.400 1.8776
12/08/25] 4,190.76 134.74 12/08/25 58.161 1.8699
12/09/251 4,208.40 135.30 12/09/25 60.673 1.9507
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12/10/25 4,228.69 135.96 12/10/25 61.832 1.9880
12/11/25 4,279.72 137.60 12/11/25 63.570 2.0438
12/12/25 4,300.34 138.26 12/12/25 61.962 1.9921
12/15/25 4,305.15 138.41 12/15/25 64.090 2.0605
12/16/25 4,302.37 138.32 12/16/25 63.745 2.0495
12/17/25 4,338.21 139.48 12/17/25 66.206 2.1286
12/18/25 4,332.76 139.30 12/18/25 65.492 2.1056
12/19/25 4,340.09 139.54 12/19/25 67.143 2.1587
12/22/25 4,443.65 142.87 12/22/25 69.053 2.2201
12/23/25 4,484.71 144.19 12/23/25 71.484 2.2982
12/24/25 4,479.48 144.02 12/24/25 71.913 2.3121
12/25/25 4,479.28 144.01 12/25/25 71.504 2.3118
12/26/25 4,533.91 145.77 12/26/25 79.284 2.5491
12/29/25 4,332.00 139.28 12/29/25 72,146 2.3195
12/30/25 4,338.77 139.49 12/30/25 76.246 2.4514
12/31/25 4,325.45 139.07 12/31/25 71.465 2.2977

Link: https:!,’www‘bulIion-rates'comfgold/USD,’ZDZS-12~history.htm;
Link: https:ﬁwww.bullfon—rates.comf’si!verXUSD/'ZOZ5-12-history.htm
Napomena:
1. Jedna unca (trojska unca / oz) koja se koristi za merenje plemenitih metala izn 31,1035 grama.

U?D/o(.]‘: 24 Hour S}'JO'E Gold {Bid) Decenber 31, 2025 09:01
4690, ~Dec 29 NY close 4331.40

ww.Kitco.com =Dec 31 Last 43415
4550, 0 m_ il ot

4500.0

4200.0 __Hew York Globex | '[__New York b T
NY Tine 00260 84:00 0B:006 12:60
GHT : fzi {3200 172
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s 24 Hour Spot Silver (Bid) Decenber 31, 2025 09:01
4808 = oy : [ =Dec 29 HY close 72,099

-; | ~Dec 31 Last 71,6885
82.000

80,000
78.000

76,008

74,008

| "~ Hong| Kong
FEs [ s Sudtiney
: New York NYHEX | NY Globex [_New York Globex
NY Tine 88200 88:00 12:00 16:00 20:00 23:59
1] B : ¥ 19:80 172 : i)

PROCENJENA VREDNOST TROSKOVNOM METODOM NA SCENARIJU PRERADE NA DRUGOJ
LOKACUJI (uz saglasnost drustva Lece)

Red. 1Al vrednosti

N TROSKOVNA METODA Jedinica SRS
POKAZATELIIl - DRAFT

1 | Vrednost zlata na berzi 1 gram 139,07$ na dan 31.12.2025 S S 139,07
2__| Vrednost srebra na berzi 1 gram 2,295 na dan 31.12.2025 S $2,29
3 Koli€inA flotacijske jalovine - overene rezerve tona I-IV tona 882.478,12
4 Ostala koli¢ina flotacijske jalovine tona 1.083.802,11
5 UKUPNO koliina flotacijske jalovine (3+4) tona 1.966.280,23
6 | SadrZaj Au u overnim rezervama gr/t 1,077
7 | SadrZaj Ag u overnim rezervama gr/t 4,44
8 | Sadrzaj Au u ostaloj koligini flotacijske jalovine gr/t 0,88
9 | Sadrzaj Ag u ostaloj koli¢ini flotacijske jalovine

e

16 | Ponderisani sadrzaj Au gr/t 0,97
17 | Ponderisani sadrzaj Ag gr/t 3,73
18 | Flotacijsko i metalusko iskoris¢enje Au % 54,00
19 | Flotacijsko i metalusko iskoris¢enje Ag % 36,00
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20 | Vrednost Au u flotacijskom jalovistu S/t 72,71
21 | Vrednost Ag u flotacijskom jalovidtu S/t 3,08
22 | Vrednost (Au + Ag) (20+21) S/t 75,79
23 | Troskovi izuzimanja flotacijske jalovine + pretovar — manipulacija u luci | $/t 1,50
24 | Troskovi transporta do KUPCA - okvirna procena S/t 54,55
25 | TroSkovi ponovne prerade jalovine u uslovima kupca - paugalno

Vrednost 1 tone flotacijske jalovine 22 -(23+24+25) _ 3,74

Vrednost flotacijske jalovine (26*5) 7.353.888,43

Procenena vrednosti flotacijske jalovine iznosi 7.353.888,43 USD ili po 1/t = § 3,74 (7.353.888/1.966.280,23)

Dobijeni iznos vrednosti flotacijske jalovine je diskontovan adekvatno riziku poslovanja odnosno
ostvarenja pretpostavki iz realizacije koji je predmetni scenario diskontovan sa 25% te se dobija
vrednost za ponderisanje od 1T $/t = 2,805 (3,74 * 0,75) ili u RSD 280,266 (2,805 * 99,9165),

Procenjena diskontovana vrednost u RSD na dan 31.12.2025. god. iznosi 551.081.494,94 (280,266 *
1.966.280,23).

Procenjna diskontovana vrednost u USD na dan 31.12.2025. god. Iznosi $ 5.515.416,04 (2,805 *
1.966.280,23);

Procenjena diksontovana vrednost na dan 31.12.2025. god. iznosi u EUR 4.698.772,67 (2,389676 *
1.966.280,23).

Uzimajuéi prethodno okolnosti definisali smo PRETPOSTAVKE, RIZIKE, UTICAJ i OCEKIVANIA
navedenog SCENARIJA B

Pretpostavka je da ce rizik poslovanja u scenariju
sa izmestanje (u slucaju da rudnik "Lece" da
saglasnost na plan izmestanja eksternog kupca ili
se sam odluci na takvu komercijalizaciju), i
preradom na drugoj lokaciji da se sprovede po
planiranim troskovima. Radi se o operaciji sa
rokom od najmanje 2 godine, logisti¢kim
aktivnostima utovara i prevoza na novu lokaciju,
sinhronizovanog utovara i pretovara sa redovnom
upotrebom jalovista od strane rudnika, na naéin
da se operacije ne preklapaju i ne ometaju, da ée
kapaciteti za preradu na dugoj lokaciji biti
slobodni u periodu od 2 godine po dinamici
utvrdenoj sa rudnikom. Pretpostavka jedade
cene predvidene biti relativno stabilne u datom
periodu.

SCENARIO B

Rizik poslovanja je visok iz razloga velikog
broja elemenata, internih i eksternih, za koje
Se ne mogu sa sigurno$céu predvideti
nepromenjivost cene u periodu realizacije.
Predmetni rizik je klju¢an u opredeljenju za
dominantnu vrednost prilikom ponderisanje
konacne dopune procene izmedu dva
scenarija.

PRILOG 1 ZA PRERADU NA DUGOJ LOKACHI
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1.LOKACUA | KRATAK ISTORIAT

LeZiste Lece nalazi se u jugoistoénom delu leckog andezitskog masiva, na juZnim i jugoistoénim
padinama planine Radan. Rudnik Lece, teritorijalno pripada SO Medveda koja je u sastavu Jablanickog
okruga. Teritorija op$tine Medveda se granici sa istoka sa opstinom Lebane, sa severa opitinama
Bojnik | KurSumlija, a sa zapada i juga sa AP Kosovom i Metohijom. Podruéje se nalazi jugozapadno od
Leskovca, na udaljenosti od oko 50 km. Na narednim slikama je dat poloZaj Rudnika Lece i pogona za
preradu rude.

Rudnik Lece je zapo&eo razvoj rudarskih radova tridesetih godina proslog veka. Rudnicka evidencija o
proizvodniji olovo-cinkane rude (sa prateéim zlatom i srebrom) se vodi od 1937 godine pa do danas. U
periodu od 2001 godine do 2011 godine rudnik Lece nije imao organizovanu proizvodnju. Po
Privatizaciji Rudnika ,Lece” pokrenuta je ponovna proizvodnja koja se odvija do danasnjeg dana.
Koli¢ina otkopane i preradene rude po dostupnoj evidenciji dobijene | preuzete od strane investitora
data je u narednoj tabeli.

A GEOLOSKI SADRZAJ : _

KOL Pb% Zn% Au g/t Ag g/t
1939-2001 3.310.929,00 1,52 3,35 3,56 12,87
2001-2010 118.806,21 1,05 2,24 1,78 10,99
2010-2014 895.806,21 1,20 2,40 1,80 10,50
2015-2017 288.009,00 1,08 2,18 1,45 12,78
2017-2023 1.319.977,00 0,93 1,92 2,29 13,60
2024 209.921,00 0,92 1,99 2,88 12,18
2025 196.029,00 1,95
Ukupno e e A A 2,29

Rudnik LECE, je rudnik sa podzemnom eksploatacijom. Otkopana ruda, se kamionskim transportom
doprema do pogona PMS (priprema mineralnih sirovina) koji se nalazi 15 km udaljen od samog Rudnika
Lece. Definitivni proizvod Rudnika Lece su olovni i cinkov koncentrat, gde se pratece zlato | srebro
nalaze u olovhom koncentratu. Koncentrati se dobijaju, kroz proces pripreme (dvostepeno drobljenje
i mlevenje) i prerade rude (flotacijska metoda). Po dobijanju koncentrata olova i cinka, jalovina se
putem hidrotransporta deponuje na flotacijsko jaloviite. U svom dosadasnjem radu Rudnika Lece
preradeno je oko 6,34 miliona tona rude. Iz procesa prerade u vidu flotacijske jalovine zakljuéno sa
krajem 2025 godine deponovano je 5,903 miliona tona materijala.

Sve do 2010 godine, odlaganje flotacijske jalovine se obavljalo u 9 polja. Ponovnim pokretanjem
proizvodnje nadvi$enjem,-polja 1-4 su prakti¢no spojena u jednu celinu. Geodetski snimak | profil
flotacijskog jaloviita dobijenog od strane rudnika daju raspored masa po poljima sa stanjem na dan
31.12.2025 godine.
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ZAPREMINA POLJA m> 979.622,00 439.042,80 222.800,00 496.526,00 580.000,00 509,500,00] 3.327.490,80

APRENNSHAT. T
ODLOZENA MASA t 1.725.556,25 773.351,01 392.451,31 874.606,27| 1.039.256,15 1.098.286,86 5.903.507,85

Na narednim slikama dat je izgled flotacijskog jalovita stanje kraj 2010 kao | kraj 2024 godine.

ere kPG posed

o 7

Stanje radova na flotacijskom jatbviéfﬁ 2024 godin (cca 5,86 milions to-na)

2 ZAKONSKI OKVIR ZA EKSLOATACIU TEHNOGENIH SIROVINA

Flotacijsko jaloviite rudnika Lece, predstavlja tehnogenu mineralnu sirovinu. Tehnogeni mineralni
resursi i tehnogene sirovine su blize definisane ¢lanom 3, stav 7 i 8 Zakona o rudarstvu i geoloskim
istrazivanjima. Da bi se do$lo do eksploatacije flotacijskog jaloviSta, neophodno je da investitor kroz
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sistem pozitivnih propisa u Republici Srbiji, pribavi sva neophodna misljenja, saglasnosti i odobrenja,
razli¢itih organa a narotito Odobrenje za eksploataciju i izvodenje rudarskih radova kako je definisano
Zakonom o rudarstvu i geolodkim istrazivanjima, jer tehnogene sirovine imaju isti zakonski tretman
kao i bilo koja mineralna sirovina.

3 EVALUACUJA Elaborata o rudnim rezervama - 2010 godina (od polja 1 do 4)

Investitor je pokrenu postupke tehni¢ko-tehnoloskih istraZivanja u cilju valorizacije zlata iz flotacijskog
jalovita rudnika Lece. Tokom 2010 godine, Rudnik Lece jeizradio ,Elaborat o rezervama zlata i srebra
u delu tehnogenog leZista ,Flotacijsko jaloviéte rudnika Lece”, stanje 31.VIll 2010” uraden od strane
preduzeca ,RDS" d.o.0 iz Bora. Tom prilikom je pred Republitkom Komisijom obrazlagan predmetni
elaborat, koji je Republicka Komisija ocenila pozitivno. Na osnovu toga utvrdene su bilansne rezerve
od 900 488 tona sa srednjim sadrZajem Au od 1,077 gr/toni | 4,442 Ag gr/toni.

Rezerve su utvrdene po osnovu 15 izvedenih istraznih 113 proba za utvrdivanje sadrZaja zlata i srebra
i na osnovu izvedenih polu industrijskih i industrijskih proba.

5. DOPUNA PROCENE VREDNOSTI FLOTACISKE JALOVINE RUDNIKA LECE - SCENARIO PRERADE NA
e O VRV T FAVTALIDRE JALUVINE KUDNIKA LECE - SCENARIO PRERADE NA
DRUGOJ LOKACWL.

Da bi se dodlo do vrednosti flotacijske jalovine u scenariju prodaje iste tre¢im licima, polazi se sa
stanovista dopune procene svih trogkova kao | tehnitko-tehnoloZkih ograni¢enja za sprovodenje ovog
scenarija. Ova gruba procena se odnosni na procenu ORDER TO MAGNITUDE- procena reda velitine.
Prepoznati trodkovi u ovom sluéaju su:
1. Troskovi izuzimanja flotacijske jalovine iz polja (1-4)
2. Tro3kovi manipulacije jalovinom na poljima 5-9
3. Tro3kovi transporta flotacijske jalovine do lokacije prerade + pretovar
4. Tro3kovi ponovne prerade flotacijske jalovine {Potrebno ¢e biti domeljavanje odredene
koli¢ine krupnije frakcije. Ovom trogku pridodaje se tro3ak utovra i odvoza od luke kupca do
krajnje destinacije za preradu
5. Tro3kovi odlaganja i upravljanja definitvne jalovine
6. Tro3kovi topljenja | rafinacije

Trodkovi izuzimanja flotacijske jalovine u vlasni¥tvu Koncerna - analiza

Da bi se izuzela flotacijska jalovine sa polja 1-4, neophodno je voditi racuna o bezbednosti procesa
redovnog odlaganja koji se obavlja od polja 5 do polja 9. Prakti¢no je nemoguce koristiti flotacijsku
jalovinu iz procesa sa polja od 5-9. Izabrana tehnologija izuzimanja mora da bude takva da ne uti¢e na
geo tehnicku stabilnost ostalog dela flotacijskog jaloviéta. U Koliko bi se natao kupac morao bi da se

uradi izvodacki projekat. Za potrebe ove analize data je pretpostavka izuzimanja materijala sa polja
1-4, kao_relevantna za sva polja i jalovinu u vlasni§tvu Koncerna. Samo izuzimanje materijala je

moguce ostvariti primenom potapajuéi muljne pumpe sa agitatorom. Muljnom pumpom bi se
flotacijska jalovina preko potpisnog cevovoda u vidu hidrometavine utakala u izgradene dve
deponijske kasete dimenzija od po cca 2500 m3. Svaka kaseta bi imala prelivnicu iz koje bi se voda iz
hidromes3avine, prelivala u vodosabirnik. Voda iz vodosabirnika bi se vracala u prostor polja 1-4. Na taj
nacin bi se voda koja se koristi za transport hidromesavine stavila u zatvoren ciklus. Materijal iz kasete
bi se uzimao utovarnom lopatom ili hidrauli¢nim bagerom | utovarao direktno u kamion kupca.

lzveita) o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ~Stetajna masa Koncerna Farmakom M8"d.o.0. $abac ~
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Principijelno bi se na ovakay nacin omogucdilo da se svakog dana izuzme cca 1800 m? materijala.
Godisnje bi se na taj nacin izuzelo oko 1 milion tona flotacijske jalovine.

Na narednoj slici je dat izgled muljne pumpe sa agitatorom kao grafika kapaciteta iste.
Slurry Pumps - Solids & Mine Tailings

5500 series 60 Hz

lzvestaj o proceni likvidacione vrednosti flotacijske jalovine, dela imovine ,Ste¢ajna masa Koncerna Farmakom MB“d.o.0. $abac -
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Peny6nuka Cpbnja
MHHHUCTAPCTBO PYJIAPCTBA H EHEPTETHKE

Bpoj: 001422582 2026 14820 0607 000 011 004
Hatym: 14.04.2026. roaune

CTEYAJHH YIIPABHHK CTEYAJHE MACE KOHUEPH ®APMAKOM
M.E. APYHITBO CA OI'PAHHYEHOM OAIOBOPHOLURY 3A NMPOH3BOAILY U
NPOMET WABALL - Y CTEYAJY
CTOJAHKA OWIHIIHR
Knesa Muiiowa 4, JIOZHHUIA

CTEYAJHH YHOPABHUK CTEYAJHE MACE KOHLUEPH ®APMAKOM
M.B. HTABAU-PYAHUK JIEUE JOO INABALL - Y CTEUAJY
JbU/LAHA JOBAHOBHR
Kpastiue Mapuje 1/7, liabax

Mowrosaiin,

Jaxtesom oa saHa 10.03.2026.r0;ume, 1a ocuosy wnana 80. 3akona o apkasitoj
ynpask (,,Cayx6enn rnacunk PC, 6p. 79:2005, 10172007, 95/2010, 9972014, 47/2018 u
30/2018 - ap. 3akom). ‘TpakHAR cTe samare MHULLCILA O NPHMEHH NPONHCY y BC3H ca
cnejehun:

«CxoHo 3akony o crewajy, umamo odasesy na y cuojersy nponasauy, y OKRHpY
HABCACHHX CTEYUjHUX MOCTYNAKA HIBPLUIHMO npoAajy HMoBHHC ((rioTaunjeke Jjanonute) xoja
C€ BOZH Ka0 BIACHNIIITRO HABCACHAX CTEMAJITIX RyKHUKa. 1] peamcrua droTanmjcka janosuna
c¢ hH3HMKH nanasu Ha JAIOBHIITY ¥ OKBHDY eKCIAOTANKOHOF NOMLA Tpeher nmua (Tj. apywrrea
Pyanuk Jleue noo, maruuun Gpoj [7289446). a ne [lposasaua. Topen Tora, Pyauuk Jlene noo
00uBsba pyAapeky JienaTHoCT, Te cae BpeMe O.LTaNCe CROjY jasoBHNY Koja je 1peaMer npojaje.

Mmajyhn y Buay nperxoino uaneto, monumo Bac aa nanare muuuseme o cnenehem:

Koje yenose, cxoano 3akony u npatelium nponncuma, Tpe6a na Hcnysasa 6Hno Koje
AHUE KAKO OH HA SUKOHCKH HaYMH TPETHPANO OANOCHO KOPHCTILIO (rioTatHjcky janosuny,
yKBYUyjyhn n xoje cy 3akoncke MoryRHocTH 3a usmewrTane ojHocHO TpaHCnopToBame
ProTaumjcke junopune ca jeane HoKauKje na apyry?

Hawa uamepa. kao caecinx HPOJIABALA. jC 1 CBe PeIcBaNTHE HHopMalje umano
Y BHY KAKO pajH HAlUET Aaker 10CTYNalLa v INOCTYHKY npo/iaje, TAKO B pasM wro pehe
TPAHCANPCHTHOCTH CAMOT MOCTYNKA OJHOCHO --- PaiH npejovasama 3aHHTEPECOBAHHM
HUMMA  CBHX DeNEBUHTHX undopmaiijn v mesm ca KYNOBHHOM janoBuHe ycnez
cneunduyUHOCTH Here.™

Y cKnady ca BaiumM A01mconm 06aBeIrasamo Bac cacache:



3a cBe akTHBHOCTH Koje ce m3poze y HIBY ekenoaraumje oarosopro Je amue xoje je
HOCHIaN cBux ono06persa HEONXOAHHX 32 Bpuieme CRCII0aTANMje Munepamimy CHPORHHA
Ipomucanux oxpendama 3axona o PYAAPCTBY 1 reonomkin HCTDOKHBAL HMA,

Hpyrum peunma, na 6u ce SPLILIA ekeiLoaTatja Munepaiy CHPOBHHA Koje He
cnamajyy y rpyny HCMCTANHYHIX  MunCpanmmx CHPOBHHA 3a noGujare rpalieBrnCcKux
MATCPHana M MUHCPaTHIX PECYpea 3a nobujame npuposmx rpahesunckux MartepHjana,
(IPHBPCIHO APYIITBO MOpa Toce oBa -

1) on06pense 3a exen A0ATAUHONO NoMme;

2) onobperse 3a H3rpajuby pyznapekux objexara /i n3Boherse pynapekix panosa;

3) onobperse 3a Ynotpedy pyaapexny o0jexara.

HMmajyhn y BHIY na (aoraumjcka JjanoBuHa pe/icTaBba pynapekn OTIIan Koju ce
AENOHYje ¥ oKBupy CKCIIOATAUHOKOT 11014, HEONXOMHO je sia ce y CKnany ca oapenbama
3akona o PYAQPCTBY 1 reonormkm HETPOXRIBAILEMA 1 Ypeatom o YCIOBHMA H nocrynky
H3JlaBama 1o3eose 34 YOpPaB/mate omnagoM, xao u KPHTCPHjYMHMa, Kapakrepusauujn,
KracH(ukaumji p HIBCLITABAILY O pynapekon OTnany usjejcrsyje 1o3pona 3a yHpasmame
OTHAAOM 3a opnarashe n YOpasibatbe HCTOM, a CRiany ca opodpeHom HHBECTHIHOHO-
TEXHHUKOM OKYMEHTAUH{OM H 1anon YNPABBABA PYIAPCKAM OTHaz0M. Haxne, HaBeeny
Mossony 3a ynpasmane OTIAXOM MOKE HCXOROBaATH HOCHal 0106perma 1a CKCII0ATAUHOHO
noske,

C nowrrosamen.

Hocrasuty:
- Hacnony;
~Apxusmn.




