Raport de evaluare a S.C. "2x1 HOLDING CAPE MIDIA SHIPYARD" S.A. Constanta

-

SINTEZA

Prezentul raport de evaluare are ca scop stabilirea pretului actiunilor S.C. "2x1 HOLDING CAPE MIDIA
SHIPYARD" S.A. Constanta, conform prevederilor art. 2 din Dispunerea de masuri nr. 8/15.06.2006 a Comisiei
Nationale a Valorilor Mobiliare (CNVM), prin prin folosirea metodologiei de evaluare recomandata de standardele
internationale de evaluare, pret ce urmeaza a fi achitat actionarilor care nu sunt de acord cu hotdrdrea adun3rii
generale privind retragerea de la tranzactionare si se retrag din cadrul emitentului .

Evaluarea societatii a fost facuta utilizind doua dintre abordarile mentionate de Standardele Internationale
de Evaluare (IVS) 2011, publicate de catre I.V.S.C.:

e abordarea prin cost (activul net contabil corectat) ;
e abordarea prin venit (metoda fluxului de numerar actualizat).

‘Abordarea prin cost (Metoda activului net contabil corectat), are la baza activul net contabil, calculat pe
baza bilantului contabil al S.C. "2x1 HOLDING CAPE MIDIA SHIPYARD" S.A. intocmit la data de 31.12. 2012,
valoarea societatii determinata prin aceasta metoda conform raportului de evaluare, fiind de 21.697.526.6 RON.
Pretul unei actiuni se obtine impartind valoarea activului net corectat , la numarul total de actiuni al emitentului
inregistrat la data evaluarii (583.094 actiuni), corespunzator capitalului social actual al S.C. "2x1 HOLDING CAPE

MIDIA SHIPYARD" S.A.), rezultind :
Pa1= 37,21 RON/actiune

Metoda fluxului de numerar actualizat, se bazeaza pe capac:tatea societatii de a genera in viitor fluxuri
pozitive de disponibilitati, care in final ramin la dispozitia proprietarilor. Aplicarea acestei metode este justificata
de situatia economico-financiara a societatii, precum si de natura activitatilor care asigura veniturile S.C. "2x1
HOLDING CAPE MIDIA SHIPYARD" S.A., evaluarea fiind facutd in conditii de continuitate a activitatii. Pentru
evaluare, avindu-se in vedere concluziile desprinse in urma analizei diagnostic, a fost prognozat un singur

' scenariu bazat pe continuitatea functionarii societatii, in baza caruia aceasta isi va continua activitatea conform

- situatiei patrimoniale existenta la data evaluarii si fara diminuarea semnificativa a activitatilor realizate in prezent,
cu realizarea in perioada. urmatoare a unui program investitional- minim, de mentinere, conform precizarilor
cuprinse in raportul de evaluare. Valoarea societatii determinata prin aceasta metoda este de 10.783.349,1 RON,
pretul pe actiune corespunzator, conform precizarii anterioare privind numarul de actiuni, fiind :

Pa2= 18,49 RON/actiune .

Abordarea prin piata, are la baza tranzactii efectuate pe piata valorilor mobiliare cu actiuni ale subiectului
evaluarii sau tranzactii cu instrumente financiare ale altor emitenti.

Conform precizarilor de la subcap. 3.4 al raportului de evaluare, in ultimii cinci ani actiunile emitentului
S.C. "2x1 HOLDING CAPE MIDIA SHIPYARD" S. A. Constanta au fost foarte slab tranzactionate pe piata,
inregistrindu-se 13 tranzactii, cu 14.139 actiuni tranzactionate (2,4 % din numarul total de actiuni al emitentului),
preturile de tranzactionare variind in intervalul (1,1 + 9,0) RON/actiune. Utilizarea unor tranzactii cu actiuni
apartinind altor emitenti nu a fost posibila, mtruc:t nu sunt cunoscute comparabile similare si relevante,
comparativ cu obiectul prezentului raport de evaluare. In consecinta, abordarea prin piata in cazul de fata nu a
fost posibila.

Tinind seama de cele mentionate anterior, de starea actuala a societatii si de specificul activitatii
desfasurate, precum si de recomandarile Standardelor Internationale de Evaluare (IVS) - 2011 publicate de IVSC.,
evaluatorul a considerat ca fiind mai concludenta pentru emitent valoarea determinata utilizind abordarea prin
venit si propune ca pret pe actiune ce urmeaza a fi platit actionarilor S.C. "2x1 HOLDING CAPE MIDIA SHIPYARD"
S.A. Constanta, care vor solicita retragerea din cadrul societatii:

Pa-rs = 18,5 RON/actiune ,
pret determinat corespunzator nivelului de preturi existent la 31.12.2012.

Valoarea de piata a societatii a fost determinata pe baza controlului integral asupra acesteia, neaplicindu-
se discount pentru pachet minoritar. Referitor la valorile prezentate anterior, opinia evaluatorului este c& pretul
determinat prin utilizarea abordarii prin venit reprezinta un pret rezonabil pentru actiunile emitentului analizat,
corespunzator starii actuale a acestuia si conjuncturii macroeconomice existente, in care efectele crizei
economice care se manifesta la nivel mondial, influenteaza semnificativ si economia Romaniei, implicit domeniul
de activitate in care activeaza S.C. "2x1 HOLDING CAPE MIDIA SHIPYARD" S.A. Constanta.

Standardul International de Evaluare IVS 200 “Intreprinderi si participatii la intreprinderi” (cuprins in
editia 2011 a Standardelor Internationale de Evaluare - IVSC) la art. C13, mentioneaza urmatoarele: “Abordarile
prin piata si prin venit, pot fi aplicate pentru evaluarea unei intreprinderi sau a unei participatii la intreprindere. In
mod normal, abordarea prin cost nu poate fi aplicata, cu exceptia cazului intreprinderilor in stadiul incipient sau
recent infiintate, al caror profituri si/sau flux de numerar nu pot fi determinate in mod credibil si exista informatii
de piata disponibile adecvate despre activele entitatii.” In plus, abordarea prin cost pentru evaluarea unei societati
comerciale, prezinta marele dezavantaj ca reflecta o viziune statica a patrimoniului net, la data evaluarii.
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