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SECȚIUNEA 01 - INTRODUCERE 

 
  



 

 

 

Introducere Introducere 

La cererea dumneavoastră și în baza contractului nr. 3459/18.08.2025, noi, 

Neconsult Valuation (“NCV”), am realizat acest raport pentru a asista COMCEREAL 

S.A., cu sediul social in strada Matei Basarab nr.137, Slobozia, judetul Ialomita,  

număr de înregistrare la Registrul  Comerţului J21/114/2001, CUI 8415941, 

(„Beneficiarul”) cu informatii privind valoarea echitabila a unei acțiuni a 

COMCEREAL S.A. (“Societatea”). Rezultatele evaluarii urmeaza sa fie utilizate de 

către client în vederea fundamentării unor decizii de management. 

Utilizarea 
desemnata a 
misiunii de 
evaluare 

Utilizarea desemnata a evaluării 

Utilizarea desemnata a evaluarii este de a determina Valoarea Echitabila (“VE”) a 

unei acțiuni a COMCEREAL S.A. la data evaluării. Data evaluarii este 31.12.2025. 

Cursul de schimb BNR la data evaluarii este 1 EUR = 5.0985 

In acest raport de evaluare presupunem dreptul  de proprietate si utilizare deplina 

asupra acțiunilor si evaluam dreptul absolut de proprietate. In acest raport de 

evaluare nu investigam titlurile de proprietate si de utilizare si nici un fel de 

posibile limitari asupra acestora. In consecinta, acest raport de evaluare nu ia in 

consideratie nici un fel de circumstante referitor la cumpararea si detinerea 

Societatii, dreptul de proprietate, dreptul de exploatare sau orice forma de datorii  

care ar putea afecta  Valoarea Echitabila a acesteia. 

Definitia Valorii echitabile 

Conform  SEV 102 – Tipuri ale valorii, valoarea echitabila este “prețul estimat 

pentru transferul unui activ sau a unei datorii între părți identificate, aflate în 

cunoștință de cauză și hotărâte, preț care reflectă interesele acelor părți.” 

Valoarea echitabilă cere estimarea prețului care este just pentru ambele părți 

specifice, identificate, luând în considerare avantajele sau dezavantajele pe care 

fiecare parte le va obține din tranzacție. Spre deosebire de valoarea echitabilă, 

valoarea de piață cere ca orice avantaj sau dezavantaj care nu s-ar putea obține 

sau suporta, de regulă, de către participanții de pe piață să nu fie luat în 

considerare.  

Valoarea echitabilă este un concept mai larg decât valoarea de piață. Deși, în 

multe cazuri, prețul care este just pentru ambele părți va fi egal cu cel care se 

poate obține pe piață, vor fi situații în care estimarea valorii echitabile va 

presupune luarea în considerare a unor aspecte care nu trebuie considerate în 

estimarea valorii de piață, cum ar fi anumite elemente ale valorii sinergiei rezultate 

în urma combinării drepturilor asupra proprietății.  

Valoarea întreprinderii reprezinta valoarea totală a capitalurilor proprii ale unei 

întreprinderi plus valoarea datoriilor sale purtătoare de dobânzi (sau elemente 

asimilabile datoriilor financiare), minus oricare numerar sau echivalente de 

numerar disponibile pentru a plăti acele datorii. 

Valoarea capitalului propriu 

Capitalul propriu reprezinta interesul rezidual al actionarilor in patrimoniul unei 

societati comerciale după deducerea tuturor datoriilor sale. 

Surse de 
informații 

Surse de informații utilizate 

Principalele surse de informații utilizate în analiza noastră sunt: 

✓ Informațiile completate de reprezentanții companiei analizate în cadrul 



 

 

 

chestionarului transmis; 

✓ Bilanțul preliminar la 31.12.2025  

✓ Rezultate financiare istorice ale Societatii; 

✓ Evoluţia cursului valutar publicat de BNR; 

✓ Baza de date INFRONTANALYTICS– www.infrontanalytics.com; 

✓ Baza de date S&P Capital IQ  - www.capitaliq.com; 

✓ Site-ul Bursei de Valori București – www.bvb.ro;  

✓ Baza de date „Damodaran”- www.damodaran.com; 

✓ Site-urile publicațiilor cu specific economic – www.zf.ro, www.wall-street.ro, 

www.capital.ro, www.doingbusiness.ro, www.dailybusiness.ro, 

http://www.intercapital.ro/; 

✓ Alte informații necesare existente în bibliografia de specialitate. 

Etape parcurse Etape procesului de evaluare 

Misiunea de evaluare s-a realizat în baza unor proceduri interne generale, ce au 

constat în: 

✓ Întocmirea chestionarelor aferente evaluării; 

✓ Verificarea documentelor și informațiilor transmise de reprezentanții 

COMCEREAL S.A. legate de întreprinderea evaluată; 

✓ Colectarea de informații privind performanţele financiare şi operaţionale ale 

entității analizate;  

✓ Am acumulat informații privind activitatea societății, situaţia actuală a 

sectorului de care aceasta aparține – activitate, influenţele crizei financiare 

globale asupra acestui domeniu de activitate, aşteptările investitorilor pe 

această piață, previziuni macroeconomice ce pot influenţa acest sector şi 

interpretarea acestora în sensul formulării unor concluzii privind atuurile şi 

punctele slabe ale societăţilor în comparaţie cu societăţile concurente de pe 

piață, dar şi a oportunităţilor şi riscurilor ce pot fi asociate sectorului; 

✓ Analiza elementelor patrimoniale ale societății pentru a verifica dacă există 

categorii de active (imobilizări, stocuri, creanţe, lichidităţi şi asimilate) şi 

datorii (financiare, aferente exploatării) a căror valoare contabilă nu reflecta 

cotaţiile regăsite în piață.  

✓ Elaborarea anexelor de evaluare; 

✓ Reconcilierea valorilor obţinute şi formularea unei concluzii finale privind 

valoarea unei acțiuni; 

✓ Redactarea unei scrisori de transmitere, reprezentând sinteza evaluării 

propriu-zise și transmiterea acesteia spre analiză, către beneficiar; 

✓ Redactarea raportului și a anexelor acestuia reprezentând metodologia de 

evaluare;  

✓ Semnarea raportului de evaluare şi transmiterea acestuia către beneficiar (în 

format electronic şi letric). 

Concluziile 
evaluării 

În baza contractului nr. 3459/18.08.2025 am estimat valoarea echitabila a unei 

acțiuni a companiei COMCEREAL S.A. Utilizarea desemnata a evaluarii este de a 

determina Valoarea echitabila (“VE”) a unei acțiuni a COMCEREAL S.A. la data 

evaluării. Valoarea echitabila este exprimată la 31.12.2025 („Data Evaluării”)1.     

Metodele de evaluare considerate au fost: 

 

1 Evaluarea s-a bazat pe ultimele situații financiare prezentate, și anume bilanț 31.12.2025  

http://www.infrontanalytics.com/
http://www.capitaliq.com/
http://www.bvb.ro/
http://www.zf.ro/
http://www.wall-street.ro/
http://www.capital.ro/
http://www.doingbusiness.ro/
http://www.dailybusiness.ro/
http://www.intercapital.ro/


 

 

 

✓ Abordarea prin venit : 
o Abordarea prin venit oferă o indicație asupra valorii prin convertirea 

fluxurilor de numerar previzionate într-o singură valoare curentă. 
Conform abordării prin venit, valoarea unui activ este determinată 
prin estimarea mărimii venitului, a fluxurilor de numerar sau a 
economiilor de costuri generate de acel activ. Tinand cont de faptul 
ca există un grad semnificativ de incertitudine cu privire la mărimea și 
eșalonarea în timp a venitului viitor generat de activele companiei am 
considerat inoportună aplicarea acestei metode. Conform situatiilor 
financiare prezentate si a informatiilor si previziunilor furnizate de 
reprezentantii companiei privind evolutia acesteia in viitorul apropiat, 
cifra de afaceri este zero in perioada 2024-2029. 

✓ Abordarea prin active (prin cost) 

o În aplicarea abordării prin active, bilanțul contabil întocmit conform 

politicilor contabile adoptate de întreprindere este ajustat astfel încât 

să reflecte toate activele (corporale, necorporale, financiare, etc.), 

precum și toate datoriile (inclusiv provizioanele și veniturile în avans), 

la valoarea lor de piață sau la o altă valoare adecvată. Prin aceasta 

metoda se determina in mod direct valoarea capitalului propriu. 

Avand in Vedere specificul activitatii Societatii supuse analizei 

noastre, rezultatul acestei abordari este relevant. 

✓ Abordarea prin piață   
o Avand in vedere natura societatii analizate și faptul că există un 

număr limitat de companii similare care să activeze pe piața din 

România și să fie comparabile cu subiectul în ceea ce privește 

dimensiunea companiei, numărul și tipul activelor deținute, ale caror 

actiuni sa aiba o lichiditate suficient de ridicata astfel incat sa indice o 

capitalizare bursiera relevanta, am considerat inoportună aplicarea 

acestei metode. 

Valoarea rezultată în cadrul Abordarii prin active: 

5.0701  lei / acțiune 

Având în vedere aspectele prezentate în cadrul raportului, se poate considera că 

pentru utilizarea desemnata a prezentei evaluări şi relevanța datelor şi 

informațiilor utilizate în aplicarea metodelor de evaluare rezultatul abordării prin 

active este cel mai reprezentativ. 

În consecință, în baza analizei noastre detaliată în cadrul acestui raport și anexele 

aferente, valoarea echitabila a unei acțiuni a COMCEREAL S.A. este, la 31.12.2025:  

Vechitabila = 5.0701 lei / acțiune 

Avand în vedere cele de mai sus, valoarea capitalului asociaților companiei 

COMCEREAL S.A. este la data de 31.12.2025: 

Vechitabila = 4.265.520 lei 

Am tinut cont de procedurile prevăzute în Legea nr. 24/2017 privind emitenții de 

instrumente financiare și operațiuni de piață și Regulamentul ASF nr. 5/2018, 

procedurile fiind aplicate pentru delistările realizate prin hotărârea adunării 

generale a acționarilor. 

  



 

 

 

  

CUPRINS 

SECȚIUNEA 01 - INTRODUCERE ............................................................................................................................................ 3 

SECȚIUNEA 02 – PREZENTARE GENERALĂ COMCEREAL S.A. ................................................................................................ 9 

SECȚIUNEA 03 – ANALIZĂ MACROECONOMICĂ ................................................................................................................. 11 

SECȚIUNEA 05 – ABORDĂRI ÎN EVALUARE.......................................................................................................................... 14 

SECȚIUNEA 07 – ESTIMAREA VALORII DE PIAȚĂ A UNEI ACȚIUNI A COMCEREAL S.A. ....................................................... 17 

SECȚIUNEA 08 – CONCLUZII ................................................................................................................................................ 20 

SECȚIUNEA 09 – DECLARAREA IPOTEZELOR ȘI IPOTEZELOR SPECIALE ............................................................................... 23 

SECȚIUNEA 10 – ANEXA A: DOCUMENTE ........................................................................................................................... 25 

SECȚIUNEA 11 – ANEXA B: SFERA EVALUĂRII ..................................................................................................................... 27 

SECȚIUNEA 12 – ANEXA C: PREZENTAREA EVALUATORULUI ............................................................................................. 29 

 

  



 

 

 

Opinia 
evaluatorului 

Raportul a fost pregătit in conformitate cu legislația in vigoare. Valorile estimate au 

fost stabilite pe baza Standardelor de Evaluare a Bunurilor ANEVAR 2025. 

Considerentele privind valorile estimate sunt: 

✓ fiecare valoare a fost exprimată ținând seama exclusiv de ipotezele, ipotezele 

speciale si aprecierile exprimate in prezentul raport, 

✓ in estimarea valorilor s-a ținut cont de principiul prudenței, 

✓ valoarea nu ține seama de responsabilitățile de mediu si de costurile implicate 

de conformarea la cerințele legale, 

✓ valoarea este o predicție, 

✓ valoarea este subiectivă, 

✓ evaluarea este o opinie asupra unei valori, 

✓ valoarea nu conține T.V.A. 

 

Această evaluare reflectă cea mai bună judecată a noastră, având în vedere 

informațiile disponibile și scopul procedurilor aplicate. Noi, echipa Neoconsult 

Valuation, apreciem oportunitatea de a vă asista în continuare în acest proiect. 

Dacă aveți întrebări, vă rugăm nu ezitați să contactați managerul acestui proiect – 

Cristian Nistea la nr. de telefon +40721.249.683 

Cu stima, 

 

 

NEOCONSULT VALUATION S.R.L. 

Prin: 

Cristian Nistea 

Evaluator autorizat ANEVAR EPI, EI, EBM 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SECȚIUNEA 02 – PREZENTARE GENERALĂ COMCEREAL S.A. 
  



 

 

 

Aspecte 
generale 

Generalități 

COMCEREAL S.A. este o societate ce are declarat ca obiect de activitate principal 

activităţi auxiliare pentru productia vegetala (cod CAEN 0161).  

Aspecte juridice Date de identificare fiscală 

Denumire COMCEREAL SA 

Sediu social Matei Basarab nr.137, Slobozia, judetul Ialomita 

Date de identificare CUI: RO 8415941 

Nr. ORC: J21/114/2001 

Obiect de activitate 

principal (cod CAEN) 

0161 - Activităţi auxiliare pentru productia vegetala 

Date privind dreptul de proprietate 

Capital social înregistrat la data evaluării (lei): 2.103.252,50 

Număr de acțiuni  841.301 

Valoare nominală acțiune  2.5 

ACŢIONARI 

 

Situația litigiilor 

Conform informațiilor puse la dispoziție de către reprezentanții COMCEREAL S.A., la 

data evaluării există urmatoarele litigii:  

Pârât Reclamant 
Obiectul 
litigiului 

Suma implicată 
Probabili 
tatea de 

soluționare 
favorabilă (%) (lei) 

CRETU SRL COMCEREAL SA DELAPIDARE 974258.26 0 

FOSTI 
SALARIATI 

COMCEREAL SA DELAPIDARE 1015694 0.1 

 

Situația autorizațiilor de funcționare  

Societate inregistrata sub nr J21/114/2001 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SECȚIUNEA 03 – ANALIZĂ MACROECONOMICĂ 
  



 

 

 

Introducere Generalități 

În cadrul analizei noastre am luat în considerare perspectivele macroeconomice, la data evaluării 

cu intenția de a scoate în relief impactul acestora asupra pieței imobiliare românești. Această 

analiză are la bază diverse surse de informații disponibile la sfârșitul anului 2024. 

Crestere 
economica 

Estimările preliminare au arătat că PIB-ul României a crescut cu 0,8% în 2024, cu mult sub 

prognoza guvernamentală inițială de 3,4%. Încetinirea a fost vizibilă în toate sectoarele 

economice, afectatӑ și de mӑsurile pachetului fiscal adoptat la sfârșitul anului 2023. Consumul 

intern a continuat să fie principalul motor al creșterii, susținut de mӑriri considerabile ale 

veniturilor atât pentru angajații din sectorul public, cât și pentru pensionari. Cheltuielile 

guvernamentale anuale pentru salariile din sectorul public au crescut cu 24%, în timp ce 

cheltuielile cu asigurările sociale au crescut cu peste 17% într-un an super-electoral, care a inclus 

alegeri locale, parlamentare, prezidențiale și pentru Parlamentul European. Cifra de afaceri la 

vânzările cu amănuntul a continuat să crească pe tot parcursul anului, ajungând la 8% la sfârșitul 

lunii decembrie, determinată în mod disproporționat de vânzările de articole nealimentare. 

Investițiile au avut, de asemenea, o contribuție pozitivă la creșterea PIB-ului, sprijinite și de 

investițiile din sectorul public care au continuat în ritm alert. Exporturile nete au avut însă o 

contribuție negativă considerabilă la creșterea economică, echivalentul a -2,5% a PIB, creșterea 

importurilor fiind de 3,3%, în timp ce exporturile s-au diminuat față de anul precedent. 

Industria a avut rezultate mai bune decât în 2023, beneficiind de prețuri relativ mai mici la 

energie. Totuși, producția industrială brută a scăzut în continuare, cu 1,5% față de anul precedent, 

afectatӑ de o activitate destul de redusă în sectorul energetic. Atât prețurile la energie electrică, 

cât și la gaze naturale pentru gospodării au rămas plafonate pe tot parcursul anului 2024, 

afectând performanța economică a actorilor din sector. Contribuția agriculturii la creșterea PIB a 

fost negativă, parțial din cauza unui mix de evenimente meteo, inclusiv temperaturi record, 

inundații și o perioadă prelungită de secetă. Serviciile au fost principalul motor de creștere, 

impulsionate de activitățile de retail și de agrement. 

Dezechilibrele macroeconomice ale României au continuat să se accentueze în 2024, impulsul 

fiscal generat de avansul salariilor și pensiilor, cuplat cu o creștere mai mică decât cea prevăzută, 

exacerbând impactul ciclului politic într-un an electoral. Deficitul bugetar a crescut până la 8,7% 

din PIB, în timp ce deficitul de cont curent s-a majorat cu 37%, la 29,4 mld. euro, sau 8,3% din PIB. 

Stimulate de nevoia urgentă de a corecta aceste dezechilibre mari, autoritățile au convenit cu 

Comisia Europeană un plan de consolidare fiscală pe 7 ani care ar urma să reducă deficitul 

bugetar în 2031 până sub punctul de referință de 3% din PIB. Pachetul fiscal adoptat la sfârșitul 

anului a fost centrat în primul rând pe creșterea veniturilor fiscale. Unele măsuri vor avea un 

impact negativ asupra formării de capital, precum majorarea impozitului pe dividende de la 8% la 

10%, introducerea unui impozit de 1% pe construcțiile speciale, resimțită mai acut de sectorul 

energetic, dar și creșterea impozitului pe profit pentru unele microîntreprinderi. Alte măsuri s-au 

concentrat pe limitarea cheltuielilor guvernamentale prin înghețarea salariilor din sectorul public 

și îmbunătățirea eficienței costurilor. 

Conform prognozei realizate de Comisia Nationala de Strategie si Prognoza, publicata in 14 mai 2025, 

sunt evidentiate informatii legate de evolutia din ultimii ani si proiectia pana in anul 2028 a principalilor 

indicatori macroeconomici, printre care si PIB SI IPC. 

Astfel, apare faptul ca avansul economiei se va mentine la un nivel mediu de 2,5% pe termen mediu in 

perioada 2025-2028, fiind susţinut de investiţiile private şi guvernamentale solide, finanţate suplimentar 

din fondurile NextGenEU. Indicele preturilor de consum se estimeaza ca va scadea cu cca 42% in anul 

2028 fata de anul 2025 (de la 4,3 in anul 2025 la 2,5 in anul 2028).  



 

 

 

 

Conform informatiilor oferite de Comisia Nationala de Strategie si Prognoza, pentru primul trimestru 

al anului 2025 activitatea industrială din România este previzionată să înregistreze o scădere față de 

perioada similară din anul anterior, ceea ce va implica o reducere a productivității muncii. Această 

tendință negativă este generată de incertitudinile legate de cererea globală. În plus, tensiunile 

geopolitice exercită presiuni suplimentare asupra sectorului industrial, aducând un climat de 

incertitudine pentru evoluția acestuia. Analiza evoluției industriei în primul trimestru, comparativ cu 

perioada similară din anul precedent, conform estimărilor agenților economici, indică o tendință de 

scădere pentru toţi indicatorii economici utilizaţi. Se preconizează o diminuare a volumului cifrei de 

afaceri deflatat pe total, pe piaţa internă şi în special pe piața externă, o scădere a producției industriale 

și o reducere a stocurilor de produse finite. Aceste evoluții sugerează o adaptare a producției la cererea 

modestă, reflectând o ajustare structurală în condițiile actuale de piață. 

 

Se așteaptă ca incertitudinile economice la nivel global să continue să afecteze atât creșterea 

economică, cât și procesul de reducere a sărăciei în anul 2025 și pe termen mediu. Presiunile 

asupra deficitului bugetar și a deficitului de cont curent rămân ridicate. 

Sursa: https://www.worldbank.org/ro/country/romania/overview 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SECȚIUNEA 05 – ABORDĂRI ÎN EVALUARE 
  



 

 

 

Introducere Generalități 

Conform Standardului Internațional de Evaluare SEV 200 – „Întreprinderi și 

participații la întreprinderi “abordările prin piață și prin venit, descrise în SEV 100 - 

Cadrul general, pot fi aplicate pentru evaluarea unei întreprinderi sau unei 

participații la întreprindere.  

Abordarea prin cost se aplica uneori la evaluarea intreprinderilor atunci cand: 

-intreprinderea se afla in faza initiala sau de demarare a activitatii, faza in care 

profitul si/sau fluxul de numerar nu pot fi estimate in mod credibil, iar comparatia 

cu alte intreprinderi in cadrul abordarii prin piata nu este posibila sau credibila; 

-intreprinderea este de tip holding sau o intreprindere de investitii, caz in care se 

aplica metoda insumarii; 

-intreprinderea nu reprezinta o entitate care isi continua activitatea de exploatare 

si/sau valoarea de lichidare a activelor si/sau datoriilor sale poate depasi valoarea 

intreprinderii pe premisa continuarii activitatii. 

Metodologia aplicată în cazul de față include abordarea prin active. 

Abordarea prin 
piață 

Abordarea prin piață 

Prin această abordare se compară întreprinderea subiect cu întreprinderi, 

participații și acțiuni similare, care au fost tranzacţionate pe piață și cu orice 

tranzacţii relevante cu acțiuni ale aceleiaşi întreprinderi. O indicaţie asupra valorii 

poate proveni și din tranzacţiile sau ofertele anterioare aferente oricărei 

componente a întreprinderii.  

Cele trei surse uzuale de date, utilizate în abordarea prin piață, sunt pieţele de 

capital pe care se tranzacţionează participaţiile la întreprinderi similare, piaţa 

achiziţiilor în care se cumpără și se vând întreprinderi în ansamblul lor, precum și 

tranzacţiile anterioare sau ofertele de tranzacţii de acțiuni ale întreprinderii 

subiect.  

În abordarea prin piață trebuie să existe o bază credibilă pentru comparaţii cu 

întreprinderi similare. Aceste întreprinderi similare ar trebuie să fie din acelaşi 

domeniu de activitate cu întreprinderea subiect sau dintr-un domeniu care este 

influenţat de aceleaşi variabile economice. Pentru a constitui o bază rezonabilă 

pentru comparaţie, factorii de luat în considerare sunt următorii: 

✓ asemănarea cu întreprinderea subiect în ceea ce priveşte caracteristicile 
calitative și cantitative ale întreprinderii; 

✓ volumul și posibilitatea verificării datelor întreprinderii similare; 
✓ dacă preţul întreprinderii similare reflectă o tranzacţie nepărtinitoare. 

Preţurile de piață ale acţiunilor cotate tranzacţionate sau ale părţilor sociale, 

preţurile de achiziţie ale participaţiilor la întreprinderi sau ale întreprinderilor din 

acelaşi domeniu de afaceri se utilizează deseori ca o verificare rezonabilă a 

concluziei asupra valorii, rezultată dintr-o altă abordare. 

Abordarea prin 
venit 

Abordarea prin venit 

Abordarea prin venit oferă o indicaţie asupra valorii prin convertirea fluxurilor de 

numerar viitoare într-o singură valoare curentă a capitalului. Această abordare ia 

în considerare venitul pe care un activ îl va genera pe durata lui de viaţă utilă și 

indică valoarea printr-un proces de capitalizare. Capitalizarea implică 

transformarea venitului într-o valoare a capitalului prin aplicarea unei rate 



 

 

 

adecvate de capitalizare/actualizare. Fluxul de venit poate să derive dintr-un 

contract/din contracte sau să nu fie de natură contractuală, de exemplu, profitul 

anticipat și generat fie din utilizarea, fie din deţinerea activului. 

Metodele incluse în abordarea prin venit sunt:  

✓ capitalizarea venitului, în care unui venit reprezentativ dintr-o singură 

perioadă i se aplică o rată cu toate riscurile incluse sau o rată de capitalizare 

totală;  

✓ fluxul de numerar actualizat, în care unei serii de fluxuri de numerar din 

perioadele viitoare i se aplică o rată de actualizare pentru a le actualiza la 

valoarea lor prezentă;  

✓ diferite modele de evaluare a opţiunilor. 

 

Abordarea prin 
cost 

Abordarea prin cost (prin active) 

Abordarea prin cost oferă o indicaţie asupra valorii prin utilizarea principiului 

economic conform căruia un cumpărător nu va plăti mai mult pentru un activ 

decât costul necesar obţinerii unui activ cu aceeaşi utilitate, fie prin cumpărare, fie 

prin construire.  

Această abordare se bazează pe principiul conform căruia preţul pe care un 

cumpărător de pe piață îl va plăti pentru activul supus evaluării nu va fi mai mare 

decât costul aferent cumpărării sau construirii unui activ echivalent. Deseori, 

activul supus evaluării va fi mai puţin atractiv decât echivalentul care ar putea fi 

cumpărat sau construit, din cauza vechimii sau a deprecierii. În acest caz, poate fi 

necesar să se aplice ajustări asupra costului activului echivalent, în funcţie de tipul 

valorii solicitat. 

o În aplicarea abordării prin active, bilanțul contabil întocmit conform 

politicilor contabile adoptate de întreprindere este ajustat astfel încât 

să reflecte toate activele (corporale, necorporale, financiare, etc.), 

precum și toate datoriile (inclusiv provizioanele și veniturile în avans), 

la valoarea lor de piață sau la o altă valoare adecvată. Prin aceasta 

metoda se determina in mod direct valoarea capitalului propriu.  

 

  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

SECȚIUNEA 07 – ESTIMAREA VALORII DE PIAȚĂ A UNEI 

ACȚIUNI A COMCEREAL S.A.  

 

  



 

 

 

Abordări în 
evaluare 
aplicate 

Abordări aplicate în evaluare  

În cazul de față am estimat valoarea de piață a Societatii aplicând abordarea prin active. 

 

Abordarea 
prin cost 
(prin 
active) 

Generalități 

În aplicarea abordării prin active, bilanțul contabil întocmit conform politicilor contabile adoptate de 

întreprindere este ajustat astfel încât să reflecte toate activele (corporale, necorporale, financiare, etc.), 

precum și toate datoriile (inclusiv provizioanele și veniturile în avans), la valoarea lor de piață sau la o 

altă valoare adecvată. Prin aceasta metoda se determina in mod direct valoarea capitalului propriu.  

Ajustările efectuate asupra elementelor bilanţiere ale societăţii, la data evaluării, sunt următoarele: 

Active imobilizate: 

a) Imobilizări necorporale: nu e cazul. 
b) Imobilizări corporale: nu e cazul. 
c) Imobilizări în curs: nu e cazul. 
d) Imobilizări financiare: nu e cazul 

Active circulante: 

a) Stocuri: nu e cazul 
b) Creanțe: s-a aplicat o ajustare de -974.258 deoarece firma implicata este radiata, ca atare 

speranta de incasare a fost considerata zero (conform informatiilor transmise de catre 
conducerea societatii). 

 

c) Disponibilități bănești:  valoarea înscrisă în contabilitate nu a necesitat ajustări 

Datorii: 

a) Datorii pe termen scurt: valoarea contabilă a datoriilor pe termen scurt este 372.773 lei. 
Conform informațiilor primite de la reprezentanții societății, nu există datorii incerte, în 
consecință nu am aplicat ajustări; 

b) Datorii pe termen lung: nu sunt. 

Rezultatul abordării pe bază de active 

Prezentăm în continuare, sintetic, bilanțul patrimonial ajustat și rezultatele abordării: 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

SECȚIUNEA 08 – CONCLUZII 
  



 

 

 

Concluziile 
evaluării 

Valoarea rezultată în cadrul Abordarii pe baza de active: 

5.0701  lei / acțiune 

Având în vedere aspectele prezentate în cadrul raportului, se poate considera că 

pentru utilizarea desemnata a prezentei evaluări şi relevanța datelor şi 

informațiilor utilizate în aplicarea metodelor de evaluare rezultatul abordării prin 

active este cel mai reprezentativ. 

În consecință, în baza analizei noastre detaliată în cadrul acestui raport și anexele 

aferente, valoarea de piață a unei acțiuni a COMCEREAL S.A. este, la 31.12.2025:  

Vechitabila = 5.0701 lei / acțiune 

Valoarea capitalului asociaților companiei COMCEREAL S.A. este la data de 

31.12.2025: 

Vechitabila = 4.265.520 lei 

Am tinut cont de procedurile prevăzute în Legea nr. 24/2017 privind emitenții de 

instrumente financiare și operațiuni de piață și Regulamentul ASF nr. 5/2018, 

procedurile fiind aplicate pentru delistările realizate prin hotărârea adunării 

generale a acționarilor. 

Opinia 
evaluatorului 

Raportul a fost pregătit in conformitate cu legislația in vigoare. Valorile 

estimate au fost stabilite pe baza Standardelor de Evaluare a bunurilor 

ANEVAR 2025 (în vigoare la data evaluării, 31.12.2025). 

Considerentele privind valorile estimate sunt: 

✓ fiecare valoare a fost exprimată ținând seama exclusiv de ipotezele, 

condițiile limitative si aprecierile exprimate in prezentul raport, 

✓ in estimarea valorilor s-a ținut cont de principiul prudenței, 

✓ valoarea nu ține seama de responsabilitățile de mediu si de costurile 

implicate de conformarea la cerințele legale, 

✓ valoarea este o predicție, 

✓ valoarea este subiectivă, 

✓ evaluarea este o opinie asupra unei valori, 

✓ valorile nu conțin T.V.A.. 

Această evaluare reflectă cea mai bună judecată a noastră, având în vedere 

informațiile disponibile și scopul procedurilor aplicate. Noi, echipa Neoconsult 

Valuation, apreciem oportunitatea de a vă asista în continuare în acest proiect. 

Dacă aveți întrebări, vă rugăm nu ezitați să contactați managerul acestui proiect – 

Cristian Nistea la nr. de telefon +40 721.249.683 

 

 



 

 

 

Cu stimă, 

NEOCONSULT VALUATION S.R.L. 

Prin: Cristian Nistea 

Evaluator autorizat ANEVAR EPI, EI, EBM 

Certificarea 
evaluării 

Prin prezenta, în limita cunoștințelor și informațiilor deținute, certificăm 

următoarele: 

✓ afirmațiile prezentate și susținute în acest raport sunt adevărate și 
corecte.  

✓ analizele, opiniile și concluziile prezentate sunt limitate numai de 
ipotezele considerate și condițiile limitative specifice și sunt analizele, 
opiniile și concluziile noastre personale, fiind nepărtinitoare din punct de 
vedere profesional.  

✓ nu avem nici un interes prezent sau de perspectivă în proprietatea care 
face obiectul prezentului raport de evaluare și nici un interes sau influență 
legată de pârțile implicate. 

✓ suma ce ne revine drept plată pentru realizarea prezentului raport nu are 
nici o legătură cu declararea în raport a unei anumite valori (din evaluare) 
sau interval de valori care să favorizeze clientul și nu este influențată de 
apariția unui eveniment ulterior. 

✓ analizele și opiniile noastre au fost bazate și dezvoltate conform cerințelor 
ANEVAR si a standardelor Comitetului Internațional de Standarde în 
Evaluare (IVSC). 

✓ evaluatorul a respectat codul deontologic al profesiei sale. 
✓ Proprietatea a fost inspectată personal de către evaluator în prezența 

reprezentantului proprietarului. 
✓ în elaborarea prezentului raport nu s-a primit asistență semnificativă din 

partea nici unei alte persoane în afara evaluatorului care semnează mai 
jos. 

✓ la data elaborării acestui raport persoanele care se semnează mai jos sunt 
evaluatori autorizați, au îndeplinit cerințele programului de pregătire 
profesională continuă și au competența necesară întocmirii acestui 
raport. 

✓ evaluatorii care semnează prezentul raport de evaluare si firma 
NEOCONSULT VALUATION SRL au încheiată asigurarea de răspundere 
profesională la ALLIANZ–ŢIRIAC ASIGURĂRI S.A.  

 

Raportul de evaluare este realizat cu respectarea procedurilor interne de verificare 

ale companiei NEOCONSULT VALUATION SRL. 

 

 

  



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

SECȚIUNEA 09 – DECLARAREA IPOTEZELOR ȘI IPOTEZELOR 

SPECIALE 
  



 

 

 

Ipoteze Principalele ipoteze si limite de care s-a ținut seama in elaborarea prezentului 

raport de evaluare sunt următoarele: 

Evaluarea a fost realizata in ipoteza continuării activității companiei analizate; 

Evaluarea a fost bazată pe informațiile furnizate de către reprezentanții clientului. 

Am considerat aceste informații ca fiind corecte și complete și nu am intreprins 

investigații suplimentare în acest sens; 

Considerăm că acțiunile evaluate sunt tranzacționabile fără restricții; 

Informațiile furnizate de către reprezentanții clientului sunt considerate de 

încredere dar nu li se acorda garanții pentru acuratețe; 

Situația actuală a patrimoniului a stat la baza selectării metodelor de evaluare 

utilizate si a modalităților de aplicare a acestora, pentru ca valorile rezultate sa 

conducă estimarea cea mai probabilă a valorii acestuia in condițiile tipului valorii 

selectate; 

Valoarea estimată este valabilă la data evaluării. Întrucât piața, condițiile de piață 

se pot schimba, valoarea estimată poate fi incorectă sau necorespunzătoare la un 

alt moment; 

S-a presupus că legislația în vigoare se va menține și nu au fost luate în calcul 

eventuale modificări care pot să apară în perioada următoare; 

Evaluatorul considera ca presupunerile efectuate la aplicarea metodelor de 

evaluare au fost rezonabile in lumina faptelor ce sunt disponibile la data evaluării;  

Evaluatorul a utilizat in estimarea valorii numai informațiile pe care le-a avut la 

dispoziție existând posibilitatea existenței si a altor informații de care evaluatorul 

nu avea cunoștința. 

 Orice alocare de valori pe componente este valabila numai in cazul utilizării 

prezentate in raport. Valori separate alocate nu trebuie folosite in legătura cu o 

alta evaluare si sunt invalide daca sunt astfel utilizate; 

Evaluatorul, prin natura muncii sale, nu este obligat sa ofere in continuare 

consultanta sau să depună mărturie in instanța relativ la patrimoniul in chestiune, 

în afara cazului in care s-au încheiat astfel de înțelegeri in prealabil; 

Nici prezentul raport, nici pârți ale sale (in special concluzii referitor la valori, 

identitatea evaluatorului) nu trebuie publicate sau mediatizate fără acordul 

prealabil al evaluatorului. 

Raportul de evaluare este valabil în condițiile economice, fiscale, juridice și politice 

de la data întocmirii sale. Dacă aceste condiții se vor modifica concluziile acestui 

raport își pot pierde valabilitatea. 

Clauza de 
nepublicare 

Intrarea in posesia unei copii a acestui raport nu implică dreptul de publicare a 

acestuia. 

Raportul de evaluare sau oricare altă referire la acesta nu poate fi publicat, nici 

inclus într-un document destinat publicității fără acordul scris și prealabil al 

evaluatorului cu specificarea formei și contextului în care urmează să apară. 

Publicarea, parțială sau integrală, precum si utilizarea lui de către alte persoane 

decât reprezentanții clientului și destinatarului atrage după sine încetarea 

obligațiilor contractuale. 
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SECȚIUNEA 10 – ANEXA A: DOCUMENTE  
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SECȚIUNEA 11 – ANEXA B: SFERA EVALUĂRII 
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NEOCONSULT VALUATION 

Obiectul evaluării La cererea dumneavoastră am estimat valoarea de piață a unei acțiuni a companiei 

COMCEREAL S.A. la 31.12.2025. 

Data estimării 
valorii. Data 
raportului 

La baza efectuării evaluării au stat informațiile privind nivelul preţurilor 

corespunzătoare lunii Decembrie 2025. Data la care se considera valabile ipotezele 

luate in considerare și valorile estimate de către evaluator (data evaluarii) este 

31.12.2025. Data raportului este 21.05.2026. 

 

Inspecţia 
proprietăţii 

Nu a fost cazul 

 

Bazele evaluarii. 
Tipul  valorii 
estimate 

Având în vedere scopul și utilizarea evaluării, legislatia si bazele evaluării sunt:  

SEV 101 – Termenii de referinta ai evaluarii,  
SEV 102 – Tipuri ale valorii,  
SEV 103 – Abordari in evaluare, 
SEV 106 –Documentare si raportare, 
SEV 200 – Întreprinderi și participații la întreprinderi. 

Tipul de valoare estimata il reprezinta valoarea echitabila. 

 

Moneda 
raportului 

Valoarea este exprimata în LEI și nu cuprinde taxa pe valoare adăugată. 

Cursul valutar utilizat la conversia cifrelor ale căror exprimare era “în valută” este 

la data de 31.12.2025 de 5.0985 LEI / EURO. Se menţionează, însă, că o eventuală 

conversie în valuta a opiniei finale o considerăm adecvată doar atata vreme cat 

principalele premize care au stat la baza evaluării nu sufera modificări 

semnificative  

 

Modalitaţi de 
plată 

Valoarea exprimată ca opinie in prezentul raport reprezintă suma care urmeaza a fi 

plătită integral la data tranzacţiei făra a lua in calcul condiții de plata deosebite 

(rate, leasing etc.). 
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SECȚIUNEA 12 – ANEXA C: PREZENTAREA EVALUATORULUI 
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