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Propunere tehnica pentru servicii de evaluare a complexului patrimonial unic
Intreprinderea de Stat ,,Fabrica de sticld din Chisiniu”

Citre Intreprinderea de Stat ,,Fabrica de sticl3d din Chisindu”,

Va prezentam, in cele ce urmeaza, propunerea noastra tehnica referitoare la evaluarea complexului patrimonial
unic Intreprinderea de Stat , Fabrica de sticld din Chisindu” (1.S. ,Fabrica de sticld din Chisindu”), in conformitate
cu cerintele caietului de sarcini, recomandarile si metodologia de lucru in vigoare, cu scopul obtinerii unei
estimari corecte si documentate a valorii de piata a bunurilor, activelor si pasivelor intreprinderii, necesara

procesului de valorificare eficienta a proprietatii publice.

Cu stima, Darian DRS
Adrian Popa-Bochis, Cluj Napoca, str. Gheorghe Lazar, nr. 6
Director General Darian DRS Bucuresti, Bvd. Aviatorilor, nr. 33, et.1, sector 1

darian@darian.ro

M: +40726755621 Wil e

E-mail: adrian.popa@darian.ro

——
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PREZENTAREA GRUPULUI DARIAN

Darian DRS SA:

= compania Darian DRS SA este membru corporativ ANEVAR, membru IVSC (International Valuation
Standards Council) si este reglementata de RICS (Royal Institute of Chartered Surveyors);

= compania ofera servicii de evaluare pentru diferite clase de active: (i) afaceri si companii, (ii) linii de
productie, utilaje, masini si echipamente, (iii) active necorporale: branduri, trademarks, licente, brevete,
(iv) terenuri si proprietati imobiliare, (v) active specializate;

= Business advisory: planuri de afaceri, bugete, studii de fezabilitate, consultanta in management

= Darian DRS indeplineste si aplica standardele ISO 9001 / 2015 privind Sistemul de management al calitatii
si ISO 27001 / 2022 privind Sistemul de managementul securitatii informatiei.

Darian DRS Tax SRL:
= Consultanta fiscala generala, in domeniul impozitelor directe si indirecte, atat din perspectiva legislatiei
fiscale din Romania, cat si din perspectiva celei internationale;
= Restructurari fiscale si due-dilligence fiscal si financiar;
=  Preturi de transfer — asistenta in pregatirea dosarului preturilor de transfer si asistenta in inspectie;
= Asistenta in cadrul inspectiilor si litigiilor fiscale;
= Asistenta in revizii fiscale;
=  Servicii de conformare fiscala;
= Asistenta in legatura cu rambursarile de TVA;
=  Cursuri personalizate in legatura cu aspecte din legislatia fiscala romaneasca.

Darian DRS Project Management SRL:
= Project management in constructii — monitorizare, Project Management, urmarirea comportarii in timp a
constructiilor, servicii complementare.

darian@darian.ro www.darian.ro
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Obiectul evaludrii (obiectivul general): Evaluarea intreprinderii de Stat ,Fabrica de sticld din Chisin§t®=éag™
complex patrimonial unic cu toate drepturile si obligatiile.

Scopul evaluarii: Obtinerea unei estimari corecte si documentate a valorii de piata a bunurilor, activelor si
pasivelor Intreprinderii de Stat ,,Fabrica de sticla din Chisinau”, necesara procesului de valorificare eficienta
a proprietatii publice.

Identificarea intreprinderii evaluate: intreprinderea de Stat ,Fabrica de sticld din Chisindu”; IDNO:
1002600008924, data inregistrarii de stat: 14.06.2002; adresa juridica: MD-2023, str. Transnistria, 20, mun.
Chisinau, Republica Moldova; genurile de activitate, conform statutului: fabricarea ambalajelor si articolelor
din sticla.

Standarde de evaluare aplicabile: Standardele de Evaluare a Bunurilor 2025, aprobate prin Ordinul
Directorului general al Agentiei Geodezie, Cartografie si Cadastru nr. 21 din 27 februarie 2025, ce sunt in
conformitate cu Standardele Internationale de Evaluare (IVS — International Valuation Standards), editia
2025.

Tipul de valoare estimat: Valoarea de piata - este suma estimata pentru care un activ sau o datorie ar putea
fi schimbat(a) la data evaluarii, intre un cumparator hotarat si un vanzator hotarat, intr-o tranzactie
nepartinitoare, dupa un marketing adecvat si in care partile au actionat fiecare in cunostinta de cauza,
prudent si fara constrangere.

Vor fi estimate urmatoarele valori de piata:

Valoarea de piata a intreprinderii - evaluata ca complex patrimonial unic, incluzand toate activele, pasivele
si drepturile aferente activitatii acesteia.

Valoarea businessului (afacerii) - estimata in functie de potentialul de generare a profitului, de fluxurile de
numerar viitoare si de alte elemente financiare relevante.

Aceste valori vor fi justificate prin metodele de evaluare utilizate si sustinute de analize detaliate incluse in

raport. darian@darian.ro -
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PROPUNERE TEHNICA

Rezultatele serviciilor solicitate, conform caietului de sarcini, sunt:
* Determinarea valorii de piata a intreprinderii ca complex patrimonial unic.
* Estimarea valorii afacerii in ansamblu, incluzand activele fixe, circulante si alte drepturi de proprietate.

* Elaborarea unui raport complet, incluzand analiza pietei, situatia financiara si juridica, riscurile asociate si
perspectivele postprivatizare.

* Recomandari detaliate privind investitiile postprivatizare necesare pentru dezvoltarea entitatii.
Data de incepere si perioada de implementare a sarcinilor:

* Prestarea serviciilor va incepe ulterior semnarii contractului de prestari servicii si inregistrarii conforme a
acestuia, la data prezentarii informatiilor si materialelor referitoare obiectului evaluarii, cu o durata de
implementare a sarcinilor de 6 luni calendaristice.

Prestatorul va analiza urmatoarele aspecte ale companiei:

- performanta financiara (istoric financiar, rentabilitate, fluxuri de numerar si alti indicatori financiari);
- structura de capital;

- situatia activelor si pasivelor;

- potentialul de crestere;

- analiza pietei si a concurentei;

- factori de risc interni si externi;

- conformitatea cu cerintele legale si de reglementare.

darian@darian.ro www.darian.ro
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Prestatorul va elabora un rezumat clar al concluziilor evaluarii si a recomandarilor strategice, prezentate intr-o
maniera accesibila pentru solicitant (fondatorul intreprinderii) si conducerea companiei.

PROPUNERE TEHNICA

Tn cadrul realizirii sarcinii, prestatorul va respecta confidentialitatea tuturor informatiilor primite pe durata
procesului de evaluare si ulterior finalizarii acestuia.

Evaluatorul va actiona in mod obiectiv si impartial, fara influente externe sau conflicte de interese care ar putea
afecta rezultatele evaluarii.

Tn raportul de evaluare se va indica lista standardelor, abordarilor, datelor initiale (cu indicarea sursei de
obtinere a lor), utilizate pentru evaluare, precum si ipotezele evaluatorului, pe care se bazeaza evaluarea.

Prestatorul va prezenta raportul de evaluare, in limba romana.

Raportul de evaluare va avea urmatoarea structura, dar fara a se limita:

PARTEA |

- [dentificarea intreprinderii;

- Descrierea domeniului de activitate, inclusiv a istoricului activitatii intreprinderii.
PARTEA II

Estimarea valorii de piatd a 1.S. ,Fabrica de sticld din Chisindu” ca complex patrimonial unic, care presupune
evaluarea tuturor tipurilor de bunuri destinate activitatilor aferente procesului tehnologic al intreprinderii,
inclusiv imobile (terenuri transmise n folosinta, constructii) si partile lor componente, utilaje, inventar, materii
prime, productie, lucrari si servicii (denumirea de firmd, marci comerciale si marci de produs si/sau de serviciu
inregistrate, alte mijloace de individualizare a intreprinderii si a productiei acesteia, licente, autorizatii si orice
alte acte permisive), alte active si drepturi exclusive care apartin acesteia, precum si pasivele acesteia;

Descrierea pietei imobiliare din regiune pentru anii precedenti si pronosticul pentru viitor.

darian@darian.ro www.darian.ro
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PROPUNERE TEHNICA

PARTEA Il
Evaluarea businessului (afacerii)

Descrierea conditiilor economice nationale, regionale si locale existente la data evaluarii, precum si conditiile
economice in care opereaza afacerea in cauza.

Pentru evaluarea afacerii, prestatorul va propune metode de evaluare aplicabile obiectului achizitiei, asupra
careia se va conveni ulterior cu autoritatea contractanta in procesul executarii contactului.

Evaluatorul va analiza si va expune toate metodele de evaluare, va argumenta si motiva pozitia sa privind
metoda selectata de el ca baza.

PARTEA IV
Programul investitional postprivatizare

Prestatorul va prezenta sugestii / propuneri privind programul investitional postprivatizare necesar dezvoltarii
entitatii care va prevedea necesarul de investitii precum si actiuni in vederea mentinerii si dezvoltarii
domeniului de activitate.

darian@darian.ro www.darian.ro
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Abordarile recomandate de catre Standardele de Evaluare a Bunurilor - editia 2025, ce sunt in acord cu IVS
(International Valuation Standards) — editia 2025, pentru evaluarea unei intreprinderi sunt:

PROPUNERE TEHNICA

* Abordarea prin venit
* Abordarea prin piata
* Abordarea prin cost.

. w

Evaluarea intreprinderii 1.S. ,,Fabrica de sticla din Chisindu” se va face in conformitate cu SEV 200 Intreprinderi
si participantii la intreprinderi (IVS 200).

Vor fi aplicate abordarea prin venit si abordarea prin cost (prin active).

Abordarea prin venit ofera o indicatie asupra valorii prin convertirea fluxurilor de numerar viitoare intr-o
singura valoare curenta.

Abordarea prin venit implica estimarea unei rate de capitalizare, atunci cand se capitalizeaza venitul sau fluxul
de numerar sau a unei rate de actualizare, cand se actualizeaza fluxul de numerar.

Prin aceasta abordare va fi recunoscuta atat valoarea activelor corporale si necorporale identificabile cat si a
fondului comercial (pozitiv sau negativ), care nu poate fi surprins in abordarea prin active.

Metodele incluse in abordarea prin venit sunt:

- capitalizarea venitului, in care unui venit reprezentativ dintr-o singura perioada i se aplica o rata cu toate
riscurile incluse sau o rata de capitalizare total3;

- fluxul de numerar actualizat, in care unei serii de fluxuri de numerar din perioadele viitoare i se aplica o
rata de actualizare pentru a le actualiza la valoarea lor prezenta;

- diferite modele de evaluare a optiunilor.

darian@darian.ro www.darian.ro
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PROPUNERE TEHNICA

Exemple de fluxuri de numerar actualizate sau capitalizate sunt:
- cashf-flow-ul la dispozitia investitorilor (CFNI sau FCFF — free cash-flow to firm);
- cashf-flow-ul la dispozitia actionarilor (CFNA sau FCFE — free cash-flow to equity);

- dividendele, in cazul intreprinderilor care distribuie dividende cu regularitate (DDM — dividend discount
model).

Abordarea prin cost ofera o indicatie asupra valorii prin utilizarea principiului economic conform caruia un
cumparator nu va plati pentru un activ mai mult decat costul necesar obtinerii unui activ cu aceeasi utilitate, fie
prin cumparare, fie prin construire.

Valoarea anumitor tipuri de intreprinderi, de exemplu, o intreprindere de investitii sau de tip holding, poate fi
obtinuta printr-o insumare a valorilor activelor din care se scade valoarea datoriilor. In acest caz se aplica
metoda insumarii, prezentata in SEV 103 Abordari in evaluare.

Tn cadrul acestei abordari vor fi evaluate activele imobilizate (proprietati imobiliare, bunuri mobile, active
financiare) si activele circulante detinute de companie (creante, stocuri).

Evaluarea proprietitilor imobiliare detinute de 1.S. ,Fabrica de sticla din Chisindu” se va realiza conform SEV
230 Drepturi asupra proprietatii imobiliare (1VS 400).

Pentru evaluarea drepturilor asupra proprietatii imobiliare pot fi aplicate toate cele trei abordari in evaluare
descrise in SEV 103 Abordari in evaluare:

* Abordarea prin venit
* Abordarea prin piata

* Abordarea prin cost.

darian@darian.ro www.darian.ro
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PROPUNERE TEHNICA

Abordarea prin piatd in evaluarea proprietatilor imobiliare

Drepturile asupra proprietatii imobiliare sunt, in general, eterogene (au caracteristici diferite). Chiar daca
terenul si constructiile au caracteristici fizice identice cu ale celor vandute pe piat3, localizarea va fi diferita. in
pofida acestor deosebiri, pentru evaluarea drepturilor asupra proprietatii imobiliare se aplica, in mod uzual,
abordarea prin piata.

Abordarea prin venit in evaluarea proprietdtilor imobiliare

Sub denumirea generica de abordare prin venit sunt utilizate diverse metode pentru indicarea valorii, toate
acestea avand drept caracteristica comuna faptul ca valoarea se bazeaza pe un venit realizat sau pe unul
estimat, care fie este generat, fie ar putea fi generat de titularul dreptului. Tn cazul unei investitii imobiliare, acel
venit ar putea fi sub forma de chirie; in cazul unei cladiri ocupate de proprietar, ar putea fi o chirie potentiala
(sau chirie evitatad), estimata pe baza costului care ar fi suportat de proprietar pentru a inchiria un spatiu
echivalent.

Abordarea prin cost in evaluarea proprietdtilor imobiliare

Aceasta abordare este aplicata, in general, pentru evaluarea drepturilor asupra proprietatii imobiliare prin
metoda costului de inlocuire depreciat.

Abordarea prin cost se poate utiliza ca abordare principala atunci cand fie nu exista nicio dovada despre
preturile de tranzactionare pentru proprietati imobiliare similare, fie nu exista niciun flux de venit identificabil,
efectiv sau teoretic, care ar reveni titularului dreptului respectiv.

darian@darian.ro www.darian.ro
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Evaluarea bunurilor mobile detinute de 1.S. ,Fabrica de sticld din Chisindu” se va realiza conform SEV 300
Masini, echipamente, instalatii si infrastructura (IVS 300).

PROPUNERE TEHNICA

Pentru evaluarea MEI pot fi aplicate cele trei abordari principale in evaluare descrise in SEV 103 Abordari in
evaluare, in functie de natura activelor si/sau datoriilor, de informatiile disponibile si de datele concrete si
situatiile in care sunt evaluate.

* Abordarea prin venit
* Abordarea prin piata
* Abordarea prin cost.
Abordarea prin piatd in evaluarea bunurilor mobile

Pentru clasele de masini, echipamente si instalatii care sunt omogene, de exemplu, macarale, echipamente
pentru constructii, autovehicule (usoare si grele) si utilaje pentru terasamente, in mod obisnuit, este utilizata
abordarea prin piata, deoarece pot exista date suficiente privind vanzarile recente ale unor active similare.
Totusi, multe tipuri de masini, echipamente si instalatii sunt specializate, iar daca datele de piata sunt
insuficiente sau inexistente, trebuie avut grija la formularea unei concluzii asupra valorii prin aplicarea abordarii
prin piatd. In astfel de situatii, poate fi adecvata aplicarea fie a abordarii prin cost, fie a abordarii prin venit.

Abordarea prin venit in evaluarea bunurilor mobile

Abordarea prin venit poate fi utilizata pentru evaluarea MEI atunci cand pot fi identificate fluxurile de numerar
specifice activului sau unui grup de active complementare, de exemplu, daca un grup de active ce formeaza o
linie de fabricatie produce un bun/serviciu vandabil sau genereaza un venit din inchiriere.

darian@darian.ro www.darian.ro
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PROPUNERE TEHNICA

Abordarea prin cost in evaluarea bunurilor mobile

Tn general, abordarea prin cost se aplicd in evaluarea MEI in special in cazul celor individuale, care sunt
specializate sau au utilizari speciale. Primul pas este estimarea pentru un participant de pe piata, a costului
Tnlocuirii activului subiect prin referinta la costul cel mai scazut dintre costul de reconstruire/reproducere si cel
de inlocuire. Costul de inlocuire este costul de obtinere a unui activ alternativ, cu o utilitate echivalenta; acesta
poate fi cel al unui echivalent modern cu aceeasi functionalitate sau costul de reconstruire/reproducere al unei
replici identice cu activul subiect. Dupa estimarea costului de inlocuire, valoarea ar trebui ajustata pentru a
reflecta influenta deprecierii fizice, functionale, tehnologice si economice asupra valorii activului subiect.
Indiferent de situatie, dupa ajustarile aplicate unui anumit cost de inlocuire ar trebui sa se obtina acelasi cost ca
cel al unui activ modern, echivalent din punct de vedere al performantei si utilitatii.

darian@darian.ro www.darian.ro
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Etapa 1 (culegerea datelor, organizare si inspectie):
* Transmiterea necesarului de informatii catre beneficiar

* Analiza documentelor si informatiilor primite

* Discutii cu managementul companiei pentru clarificarea tuturor intrebarilor.

* Deplasarea pe teren, impreuna cu reprezentantul desemnat al Beneficiarului, pentru realizarea inspectiei
activelor;

» Utilizarea datelor puse la dispozitie de catre beneficiar si pe cele proprii culese din teren;

Etapa 3 (evaluare intreprindere si active)

* Analiza diagnostic a intreprinderii din punct de vedere operational, comercial, juridic si financiar

* Stabilirea metodologiei de evaluare in acord cu Standardele de Evaluare a Bunurilor 2025

* Aplicarea abordarilor in evaluare, atat la nivel de intreprindere cat si la nivelul activelor din patrimoniu.
* Transmiterea rezultatului catre beneficiar sub forma unei sinteze

Etapa 4 (redactare raport de evaluare)

* Raportul de evaluare va indeplini cerintele minime specificate in caietul de sarcini:

- performanta financiara (istoric financiar, rentabilitate, fluxuri de numerar si alti indicatori financiari);
- structura de capital,;

- situatia activelor si pasivelor;

- potentialul de crestere;

- analiza pietei si a concurentei;

- factori de risc interni si externi;
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Etapa 4 (redactare raport de evaluare)

- conformitatea cu cerintele legale si de reglementare
- riscurile asociate

- perspectivele postprivatizare.

- Recomandari detaliate privind investitiile postprivatizare necesare pentru dezvoltarea entitatii.
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