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REZUMAT - FAPTE, IPOTEZE SPECIALE, REZULTATELE ANALIZELOR, CONCLUZII

Scopul evaludrii:

Subiectul evaluarii:

Activitatea companiei analizate:

Instructiunile evaluérii:

Premisele evaluarii:

Tipul valorii estimate:

Data evaluarii:

Ipoteze si ipoteze speciale:

Ipoteze speciale:

Concluziile evalurii:

Estimarea valorii unei actiuni CEMACON S.A in vederea utilizarii acesteia
pentru stabilirea pretului/actiune ce va fi achitat actionarilor societétii care
fsi vor exprima optiunea de retragere ca urmare a operatiunii de fuziune
dintre societatea CEMACON SA si subsidiara CEMACON REAL ESTATE
SRL.

intreg capitalul propriu al companiei CEMACON S.A., cu sediul social pe
Calea Turzii, Nr. 178 K, Etaj 1, Cluj-Napoca, Judetul Cluj, Romania,
Telefon: +40 260 615120, Fax (Cluj): +40 264 704 050, cod fiscal
RO677858, numar de inregistrare la Registrul Comertului J12/2466/2012,
Adresa E-mail: office@cemacon.ro, Pagind web: www.cemacon.ro.

Societatea comercialda CEMACON S.A., are ca principal obiect de
activitate: “Fabricarea caramizilor, tiglelor si altor produse pentru
constructii, din argila” - cod CAEN 2332,

Conform contractului nr. 472 / 08.12.2020

Compania a fost evaluata in ipoteza respectri principiului continuitatii
activitati.

Tipul de valoare adecvat tinand cont de reglementarile aplicabile
(evaluarea se va realiza in conformitate cu prevederile art. 134 din Legea
societétilor comerciale nr. 31/1990) este valoarea justa (legald), definit in
SEV 104 Tipuri ale valorii,

31.12.2019

Principalele ipoteze si ipoteze speciale de care s-a tinut cont in elaborarea
prezentului raport de evaluare sunt detaliate in subcapitolul 1.9. — Ipoteze
si ipoteze speciale.

Avand in vedere scopul evaluarii, pentru respectarea prevederilor art. 134
din Legea 31/ 1990 republicata, valoarea justs (legald) se estimeaza ca
medie a celor doua valori rezultate din aplicarea abordarilor in evaluare.

Media aritmetica simpla a valorilor estimate in cadrul abordsrii prin
venit si respectiv a abordérii prin piata este de 0,3985 leifactiune.

Abordarile in evaluare recomandate de Standardele de Evaluare (SEV) emise de ANEVAR sunt:

v' Abordarea prin venit - reprezintd o cale generala de estimare a valorii unei intreprinderi,
participatii sau linii de activitate prin folosirea uneia sau mai multor metode prin care valoarea
este estimatd prin convertirea beneficiilor anticipate in valoare a capitalului;
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' v" Abordarea prin piaté - o cale general3 de estimare a valorii unei intreprinderi, participatii sau linii
de activitate prin folosirea uneia sau mai multor metode care compara subiectul evaluat cu alte

Intreprinderi similare, participatii sau linii de activitate similare care au fost vandute;

v' Abordarea prin cost — metods de estimare a valorii unei intreprinderi, participatii sau linii de :
activitate utilizand metode bazate pe valoarea de piata a activelor individuale ale intreprinderii !
minus datoriile.

Dintre cele trei abordari, nu am aplicat abordarea prin cost, intrucat SEV emise de ANEVAR recomanda
utilizarea acestei abordari doar in cazul start-up-urilor sau unde principiul continuitétii activitatii nu este
respectat; in cazul prezentului proces de evaluare nici una dintre cele dous conditii nu este respectats,
astfel abordarea prin cost nu este utilizat3.

Abordarea prin venit a fost utilizatd in vederea estimarii valorii juste (legale) a capitalurilor proprii
CEMACON S.A,, fiind cea mai adecvat intrucat surprinde aportul tuturor activelor detinute, corporale si
necorporale (inclusiv goodwilllbadwill, dup caz). Tn consecintd, considerdm ca rezultatul metodei
fluxurilor financiare actualizate (0,4014 leilactiune) este cel mai reprezentativ pentru scopul prezentei
evaludri avand in vedere relevanta datelor (majoritatea preluate din piatd) si informatiilor utilizate in
aplicarea ei.

Abordarea prin piaté a fost aplicats ca 0 a doua abordare, pentru respectarea prevederilor art. 134 din Legea
31/1990 republicata. A fost aplicaté metoda comparatiilor cu tranzactii de actiuni ale unor companii publice
franzactionate pe pietele de capital externe (din Europa), prin prelucrarea multiplilor relevanti, rezultand
o valoare de 0,3957 leilactiune. |

Cu stima,

DARIAN DRS S.A.
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= 1 TERMENII DE REFERINTA Al EVALUARII

1.1 Identificarea §i competenta evaluatorului

Evaluarea expusd in prezentul raport a fost realizata de catre societatea comercialda DARIAN DRS SA!,
si nu s-a primit asistentd semnificativa din partea niciunei alte persoane, inafara celor identificate mai jos:

o etapele procesului de evaluare au fost conduse de catre Andreea Suciachi, cu legitimatia

ANEVAR nr. 16425 ;
e respectarea procedurilor interne de calitate ale companiei DARIAN DRS S.A., a fost verificata

de céatre Adrian loan Popa-Bochis.

Evaluatorul detine calificarea si competenta de a realiza prezenta evaluare, aspect care poate fi verificat
de partile interesate in Tabloul Asociatiei (http://nou.anevar.ro/pagini/tabloul-asociatiei).

Afirmatiile prezentate si sustinute in acest raport sunt adevarate si corecte; analizele, opiniile si
concluziile prezentate sunt limitate numai de ipotezele (inclusiv cele speciale) considerate si sunt
analizele, opiniile si concluziile personale ale Evaluatorului, find nepartinitoare din punct de vedere
profesional. In derularea intregului proces al evaluarii care a dus la opinia raportaté, evaluatorul nu a fost
constréns sau influentat in niciun fel. Suma reprezentand plata pentru realizarea prezentului raport nu
are nicio legatura cu declararea in raport a unei anumite valori (din evaluare) sau interval de valori care
s& favorizeze vreuna din partile interesate si nu este influentatd de aparitia unui eveniment ulterior.
Evaluatorul nu are niciun interes prezent sau de perspectiva in proprietatea care face obiectul prezentului
raport de evaluare si niciun interes sau influenta legatd de partile implicate. Astfel evaluatorul a putut
oferi o valoare obiectiva si impartiala.

Andreea Suciachi
Evaluator autorizat - membru acreditat ANEVAR
Specializarea EPI, EBM, EI MAA, VE - leg. 16425

yalabil 2020__J

TDARIAN DRS SA, impreuna cu evaluatorii identificati, sunt denumiti generic in cadrul raportului ,Evaluatorul’.

Pagina 6
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1.2 Identificarea clientului i a oriciror alti utilizatori desemnati

In conformitate cu datele inregistrate in baza de date proprie a Evaluatorului, prezentul raport de evaluare
se adreseaza exclusiv socitatii comerciale CEMACON S.A. n calitate de Client si Utilizator Desemnat.

Evaluatorul nu va transmite copii ale prezentului raport sau parti din acesta, niciunei terte parti, daca
aceasta nu a fost desemnaté in scris ca posibil utilizator, si nici nu poate fi fécut responsabil pentru
eventuale prejudicii produse partilor in drept in cazul in care un tert ar detine si utiliza o astfel de copie.
Responsabilitatea Evaluatorului este doar fata de utilizatorii desemnai si nu poate fi extins# faté de niciun
tert.

1.3 Scopul evaluarii

Estimarea valorii juste (legale) a unei actiuni CEMACON S.A in vederea utilizarii acesteia pentru stabilirea
prefuluifactiune ce va fi achitat actionarilor societatii care isi vor exprima optiunea de retragere ca urmare |
a operatiunii de fuziune dintre societatea CEMACON SA $i subsidiara CEMACON REAL ESTATE SRL.

1.4 Identificarea activului supus evaluirii

in conformitate cu contractul si datele inregistrate in baza de date proprie a Evaluatorului, prezenta
evaluare se referé la compania CEMACON S.A., cu sediul social pe Calea Turzii, Nr. 178 K, Etaj 1, Cluj-
Napoca, Judetul Cluj, Roménia.

Societatea comerciald CEMACON S.A., are ca principal obiect de activitate: “Fabricarea caramizilor, .
tiglelor si altor produse pentru constructii, din argila’ — cod CAEN 2332. |

Compania a fost evaluata in ipoteza respectarii principiului continuitatii activitatii,
1.5 Tipul valorii

Luand in considerare scopul prezentei evaluri, tipul valorii adecvat este "valoarea justs (legald)”,
conform SEV 104 - Tipuri ale valorii (IVS 104).

Valoarea justd este un concept mai larg decét valoarea de piata. Desi preful, care ar fi just intre cele
doua partj, va fi egal cu cel obtenabil pe piat3, scopul i subiectul prezentei evaluri presupun luarea in
considerare a unor elemente care nu fac parte din cele specifice estimarii valorii de piat3.

Valoarea justa a unei actiuni ce face obiectul evaluarii prezente a fost estimatd, conform recomandarilor
«Standardele de Evaluare a Bunurilor 2020, emise de ANEVAR prin fiecare din abordarile prin venit si
prin piatd, iar pentru respectarea art. 134 alin.4 din Legea nr 31/ 1990, concluzia evalugrii este indicats
de media aritmetica simpla a rezultatelor celor dous abordri aplicate.

Aceastd valoare, de regul3, datorité volatilitatii conditiilor de piatd, are valabilitate limitat la data evaluarii
$i nu va putea fi atins& in cazul unei eventuale incapacitai de platd viitoare cand, atét conditiile pietei cat
si situatiile de vanzare pot diferi fat3 de acest moment,

%‘
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1.6 Data evaluarii

Cluj-Napoca: Str. Nicolae Cristea Nr. 25, 400184
Tel: 0264 438 033

Bucuresti: Bd. Aviatorilor, nr. 33, sector 1,011853
Tel: 0213 122 786

Concluzia asupra valorii recomandaté ca opinie finald in acest raport a fost determinati in contextul
conditiilor pietei specifice din perioada Decembrie 2019; data evalurii este 31.12.2019,

Data raportului este 30.12.2020.

1.7 Documentarea necesara pentru efectuarea evaluirii

In vederea documentari $i colectarii datelor despre piata in care activeaza societatea, evaluatorul a avut
acces la informatiile necesare.

in realizarea analizelor, judecatilor si calculelor din prezentul raport, evaluatorul a avut acces la toate
informatiile relevante necesare.

1.8 Natura si sursa informatiilor utilizate

A. Informatii primite de la client:

Documentele puse la dispozitie de catre reprezentantii societatii comerciale Cemacon cuprind;
e informatii specifice companiei cu privire la:

e ISP

10.
1.
12
13.

14.

15.
16.
17.
18.

18,

20.
21.
22,
23.

activitatea operationald a companiei;

activitatea comerciald a companiei;

situatia juridica a companiei si a patrimoniului sau;

situatia patrimoniala;

active in exploatare/in afara exploatrii si impozitul aferent acestora;

situatia personalului la 31.12.2019; evolutia numarului de personal in ultimii 5
ani si alte informatii privind managementul resurselor umane:

active financiare la 31.12.2019.

registrul mijloacelor fixe la 31.12.2019:

bunurile gajate la 31.12.2019;

contracte de inchiriere la 31.12.2019;

investitii in curs la 31.12.2019;

fisele conturilor contabile 758, 401 si 404 la 31.12.2019 si 31 .12.2020;
rapoarte de reevaluare ale activelor imobiliare aflate in patrimoniul companiei
Cemacon si Cemacon Real Estate:

balantele de verificare aferente perioadei 2015-31.12.2019 atat pentru
Cemacon cat si pentru Cemacon Real Estate;

contractele de imprumut si leasing la 31.12.2019;

evolutia vanzarilor in perioada 2015-2019:

elemente de capitaluri proprii la 31.12.2019;

dinamica investitiilor realizate de catre Cemacon in ultimii 5 ani si investitiile
planificate a se realiza pana in anul 2025.

proiectiile financiare intocmite de catre managementul companiei Cemacon
incepand cu anul 2020 si pana in anul 2025,

informatii privind capitalul social si litigiile companiei Cemacon:

informatii privind asigurarile incheiate de catre Cemacon;

informatii privind autorizatiile de functionare si de mediu.

raportul anual aferent anului 2019

£
|
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Documentele si informatiile referitoare la societatea comerciald Cemacon S.A. au fost puse la dispozitia
evaluatorului de catre conducerea acesteia. Evaluatorul nu isi asuma niciun fel de raspundere pentru
datele puse la dispozitie de catre societate si nici pentru rezultatele obfinute in cazul in care acestea sunt
viciate de date incomplete sau gresite.

e Informatii pe care se bazeaza concluzia asupra valorii:
o Elemente de venituri si cheltuieli previzionate aferente companiei analizate, pornind
de la datele fumizate de cétre managementul companiei;
o Orice date relevante a caror considerare poate influenta rezultatul metodelor
aplicate.

Aceste informatii au fost prelucrate de catre Evaluator in urma compararii cu cele rezultate din cercetarea
pietei; pentru diferentele semnificative au fost aplicate ajustari.

B. Informatii colectate de evaluator:

e Date privind sectorul specific;

e Date necesare pentru estimarea ratei de actualizare;

e Indicatori economico-financiari, preturi si multiplii derivati din tranzactionarea unor companii
comparabile din piata specifica — informatii preluate din baze de date precum Amadeus,
Infront Analytics si Capital IQ (S&P), respectiv de pe site-ul Bursei de Valori Bucuresti;

* Bibliografia de specialitate privind metodologia de evaluare aplicata;

e Legislatia aplicabila tinand cont de scopul evalurii,

e Standardele de Evaluare a Bunurilor 2020.

Evaluatorul a utilizat in estimarea valorii numai informatiile si documentele pe care le-a avut la dispozitie,
putand exista si alte informatii sau documente de care evaluatorul nu avea cunostinta.

Evaluatorul a obtinut informaii, opinii, estimari din surse considerate a fi corecte si de incredere dar nu
se asuma nicio responsabilitate in cazul in care acestea s-ar dovedi a fi incorecte.

1.9 Ipoteze semnificative si ipoteze speciale semnificative

Valoarea opinata in raportul de evaluare este estimats in conditiile realizérii ipotezelor care urmeaz3 si
in mod special in ipoteza in care situatiile la care se face referire mai jos nu genereazé niciun fel de
restrictii In afara celor aratate expres pe parcursul raportului si a c&ror impact este expres scris ¢ a fost
luat in considerare. Daca se va demonstra ¢ cel putin una din ipotezele sub care este realizat raportul
si care sunt detaliate in cele ce urmeaz3 nu este valabild, valoarea estimata este invalidat3.

Principalele ipoteze de care s-a finut seama in elaborarea prezentului raport de evaluare sunt
urmatoarele:

Ipoteze:

v' Toate aspectele si informatiile se bazeaza pe informatiile si documentele furnizate de catre
reprezentantii societétii comerciale Cemacon prin conducerea acesteia. Aceste informatji au fost
prezentate fard a se intreprinde verificari sau investigatii suplimentare. Dreptul de proprietate
asupra actiunilor este considerat valabil si marketabil:

v Informatiile fumizate de terte parti sunt considerate de incredere dar nu i se acorda garantii
pentru acuratete;

v’ Se presupune c& amplasamentele se conformeaza tuturor reglementérilor si restrictiilor de
zonare si utilizare, in afara cazului in care a fost identificats o non-conformitate, descris3 si luat
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