
 

 

  

 
RAPORT DE EVALUARE 

REGAL S.A. 

DRS   588 / 9.07.2021 

Datele, informaŞiile ĸi conŞinutul prezentului raport nu vor putea fi copiate ´n 
parte sau ´n totalitate ĸi nu vor fi transmise unor terŞi fŁrŁ acordul scris ĸi 
prealabil al DARIAN DRS S.A. ĸi al REGAL S.A.  
 

- iulie 2021  -    

 



DARIAN DRS                                                                                                  Evaluare ´ntreprindere Regal SA 

Pagina 2 

1. REZUMATUL FAPTELOR PRINCIPALE ĸI AL CONCLUZIILOR 

Scopul evalułrii Scopul evaluŁrii este rŁscumpŁrarea de ac˓iuni ale ac˓ionarilor 

care ´ˑi exercitŁ acest drept, conform legii 31/1990, anterior 

retragerii de la tranzac˓ionare a companiei de la Bursa de Valori 

Bucureˑti, segment SMT, categoria AeRo standard.  

Subiectul evalułrii: 

 

REGAL S.A cu sediul social ´n Gala˓i, Str. BrŁilei nr. 17, jud. Gala˓i, 

´nregistratŁ la Oficiul Registrului Comer˓ului sub nr. J17/52/1991, 

av©nd CUI 1647588. 

Participa˔ia supusł procesului 

evalułrii 

100% din capitalul social ˑi o ac˓iune 

Instruc˔iunile evalułrii: Conform contractului DRS nr. 213/16.06.2021 

Premisele evalułrii: Compania a fost evaluatŁ ´n ipoteza respectŁrii principiului 

continuŁrii activitŁ˓ii. 

Tipul valorii estimate: Valoarea echitabilŁ, aĸa cum este ea definitŁ ´n Standardele de 

Evaluare a Bunurilor, edi˓ia 2020, ce sunt ´n acord cu IVS 

(International Valuation Standards) ï edi˓ia 2019. 

òValoarea echitabilŁ este pre˓ul estimat pentru transferul unui activ 

sau a unei datorii ´ntre pŁr˓i identificate, aflate ´n cunoˑtin˓Ł de 

cauzŁ ˑi hotŁr©te, pre˓ care reflectŁ interesele acelor pŁr˓i.ò 

Activitatea companiei analizate: Societatea comercialŁ REGAL S.A. are ca ĸi obiect de activitate 

principal CAEN 6820 - Ċnchirierea ˑi sub´nchirierea bunurilor 

imobiliare proprii sau ´nchiriate.  

Data evalułrii: 31.05.2021 

Ipoteze semnificative Ĺi ipoteze 

semnificative speciale 

 

 

Principalele ipoteze ĸi ipoteze speciale de care s-a ˓ inut seama ´n 

elaborarea prezentului raport de evaluare sunt detaliate ´n 

subcapitolul 1.9. Dintre acestea men˓ionŁm: 

- Valoarea echitabilŁ a capitalului propriu s-a calculat ca medie 

a celor douŁ abordŁri aplicate (abordarea prin venit si abordarea 

prin active), prin excep˓ie de la  GEV 600 - Evaluarea 

´ntreprinderii, art. 59, iˑ conform cu art. 134 (4) din Legea 

31/1990. 

- La determinarea valorii echitabile a capitalului propriu al 

societŁ˓ii nu s-a aplicat discount pentru lipsa de lichiditate sau 

control, conform prevederilor GEV 600 - Evaluarea ´ntreprinderii, 

art. 59. 

- Previziunile folosite ´n abordarea prin venit se bazeazŁ pe 

bugetul de venituri ˑi cheltuieli pentru anul 2021 ´ntocmit de 

conducerea companiei. 
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Abordłri ´n evaluare Abordarea prin venit oferŁ o indica˓ie asupra valorii prin 

convertirea fluxurilor de numerar viitoare ´ntr-o singurŁ valoare 

curentŁ a capitalului. 

Rezultatul abordŁrii prin venit (metoda fluxurilor de numerar 

actualizate - DCF) este:   

6.498.000 lei, echivalent cu 5,4150 lei /ac˔iune 

Abordarea prin active oferŁ o indica˓ie asupra valorii prin utilizarea 

principiului economic conform cŁruia un cumpŁrŁtor nu va plŁti 

pentru un activ mai mult dec©t costul necesar ob˓inerii unui activ cu 

aceeaˑi utilitate, fie prin cumpŁrare, fie prin construire. 

Valoarea anumitor tipuri de ´ntreprinderi, de exemplu, o 

´ntreprindere de investi˓ii sau de tip holding, poate fi ob˓inutŁ printr-

o ´nsumare a valorilor activelor ˑi datoriilor. Aceasta este numitŁ 

uneori Ăabordarea prin activul netò. 

Rezultatul abordŁrii prin active, metoda activului net ajustat, este: 

9.689.000 lei, echivalent cu 8,0742 lei/ac˔iune. 

Abordarea prin pia˓Ł nu a fost aplicatŁ deoarece pia˓a ac˓iunilor 

emitentului nu este una activŁ (tranzac˓ii rare cu volume mici) ˑi 

lichiditatea acestora este redusŁ; de asemenea, se estimeazŁ cŁ 

´ntreprinderea va termina anul curent cu pierdere opera˓ionalŁ ˑi 

aplicarea unor multiplicatori ai profitului nu ar duce la rezultate 

relevante.   

Concluziile evalułrii: Valoarea a 100% din capitalul social al REGAL S.A., ˑi valoarea pe 
ac˓iune, ob˓inute conform prevederilor art. 134 (4) din Legea 
31/1990, ca medie a celor douŁ abordŁri aplicate, sunt: 
 

8.093.500 lei, echivalent cu 6,7446 lei/ac˔iune. 

 
 

DARIAN DRS S.A. 
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3. TERMENII DE REFERIN˓Ł AI EVALUŁRII 

 
3.1. Identificarea Ĺi competen˔a evaluatorului 

Procesul de evaluare regŁsit ´n prezentul raport a fost realizat de cŁtre DARIAN DRS S.A.1, ˑi nu s-a primit 
asisten˓Ł semnificativŁ din partea niciunei alte persoane, ´n afara celor identificate mai jos: 

¶ etapele procesului de evaluare au fost conduse de cŁtre Mircea Popa, cu legitima˓ia ANEVAR nr. 18488 
ˑi Cristina Popa, nr. legitima˓ie 15359 

¶ Inspec˓ia proprietŁ˓ilor a fost realizatŁ de evaluator Cristina Popa, in data de 05.11.2020, in prezen˓a 
doamnei Crengu˓a Paraschiv, in calitate de reprezentantŁ a proprietarului.  

Evaluatorul de˓ine calificarea ˑi competen˓a de a realiza prezenta evaluare, aspect care poate fi verificat de 
pŁr˓ile interesate ´n Tabloul Asocia˓iei (http://nou.anevar.ro/pagini/tabloul-asociatiei). 

Afirma˓iile prezentate ˑi sus˓inute ´n acest raport sunt adevŁrate ˑi corecte; analizele, opiniile ˑi concluziile 
prezentate sunt limitate numai de ipotezele (inclusiv cele speciale) considerate ˑi sunt analizele, opiniile ˑi 
concluziile personale ale Evaluatorului, fiind nepŁrtinitoare din punct de vedere profesional. Ċn derularea 
´ntregului proces al evaluŁrii care a dus la opinia raportatŁ, evaluatorul nu a fost constr©ns sau influen˓at ´n 
niciun fel. Suma reprezent©nd plata pentru realizarea prezentului raport nu are nicio legŁturŁ cu declararea ´n 
raport a unei anumite valori (din evaluare) sau interval de valori care sŁ favorizeze vreuna din pŁr˓ile interesate 
ˑi nu este influen˓atŁ de apari˓ia unui eveniment ulterior.  

Evaluatorul nu are niciun interes prezent sau de perspectivŁ ´n proprietatea care face obiectul prezentului raport 
de evaluare ˑi niciun interes sau influenŞŁ legatŁ de pŁrŞile implicate. Astfel evaluatorul a putut oferi o valoare 
obiectivŁ ˑi impar˓ialŁ. 

 

3.2. Identificarea clientului ˒i a oricłror al˔i utilizatori desemna˔i 

Ċn conformitate cu contractul ˑi datele ´nregistrate ´n baza de date proprie a Evaluatorului, prezentul raport de 
evaluare se poate utiliza exclusiv de cŁtre EVERGENT INVESTMENTS SA. ́ n calitate de Client ˑi REGAL S.A 
ˑi ac˓ionarii acesteia ´n calitate de utilizatori desemna˓i, ˑi con˓ine informa˓ii adecvate doar necesitŁ˓ilor acesteia. 

Evaluatorul nu va transmite copii ale prezentului raport sau pŁr˓i din acesta, niciunei ter˓e pŁr˓i, dacŁ aceasta nu 
a fost desemnatŁ ´n scris ca posibil utilizator, ˑi nici nu poate fi fŁcut responsabil pentru eventuale prejudicii 
produse pŁr˓ilor ´n drept ´n cazul ´n care un ter˓ ar de˓ine ˑi utiliza o astfel de copie. Responsabilitatea 
Evaluatorului este doar fa˓Ł de utilizatorii desemna˓i ˑi nu poate fi extinsŁ fa˓Ł de niciun ter˓. 

 

3.3. Scopul evalułrii 

Prezentul raport de evaluare va fi utilizat exclusiv ´n vederea respectŁrii prevederilor contractuale, aˑa cum sunt 
ele stipulate ´n cadrul contractului de prestŁri servicii agreat. 

Scopul evaluŁrii este rŁscumpŁrarea de ac˓iuni ale ac˓ionarilor care ´ˑi exercitŁ acest drept, conform legii 
31/1990, anterior retragerii de la tranzac˓ionare a companiei de la Bursa de Valori Bucureˑti, segment SMT, 
categoria AeRo standard. Ċn acest sens s-a estimat valoarea justa a capitalului social apar˓in©nd REGAL S.A. 

Raportul de evaluare nu va putea fi utilizat pentru niciun alt scop dec©t cel declarat; evaluatorul nu ´ˑi asumŁ 
responsabilitatea niciodatŁ ˑi ´n nicio altŁ circumstan˓Ł sau context ´n care raportul de evaluare ar putea fi utilizat.  

 

 
1 DARIAN DRS SA, ´mpreunŁ cu evaluatorii identifica˓i, sunt denumi˓i generic ´n cadrul raportului ĂEvaluatorulò. 

http://nou.anevar.ro/pagini/tabloul-asociatiei
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3.4. Identificarea activului sau datoriei supuse evalułrii 

Ċn conformitate cu contractul ˑi datele ´nregistrate ´n baza de date proprie a Evaluatorului, obiectul evaluŁrii este 
capitalului social al companiei REGAL S.A., cu sediul ´n Gala˓i, Str. BrŁilei nr. 17, jud. Gala˓i, ´nregistratŁ la 
Oficiul Registrului Comer˓ului sub nr. J17/52/1991, av©nd CUI 1647588. Compania REGAL S.A este o societate 
pe ac˓iuni, av©nd capitalul social de 120.000 lei alocat unui numŁr de 1.200.000  ac˓iuni nominative cu o valoare 
nominalŁ de 0,1 lei.  

Participa˓ia supusŁ procesului evaluŁrii: 100% din capitalul social ˑi o ac˓iune. 

 

3.5. Tipul valorii 

Lu©nd ´n considerare scopul prezentei evaluŁri, tipul valorii adecvat este òvaloarea echitabilaò. SEV 104 ï Tipuri 
ale valorii (IVS 104) face referire la acest tip de valoare astfel: 

òValoarea echitabilŁ este pre˓ul estimat pentru transferul unui activ sau a unei datorii ´ntre pŁr˓i identificate, aflate 
´n cunoˑtin˓Ł de cauzŁ ˑi hotŁr©te, pre˓ care reflectŁ interesele acelor pŁr˓i. 
 
Valoarea echitabilŁ cere estimarea pre˓ului care este just pentru ambele pŁr˓i specifice, identificate, lu©nd ´n 
considerare avantajele sau dezavantajele pe care fiecare parte le va ob˓ine din tranzac˓ie. Spre deosebire de 
valoarea echitabilŁ, valoarea de pia˓Ł cere ca orice avantaj sau dezavantaj, care nu s-ar putea ob˓ine sau 
suporta de cŁtre participan˓ii de pe pia˓Ł, sŁ nu fie luat ´n considerare.  
 
Valoarea echitabilŁ este un concept mai larg dec©t valoarea de pia˓Ł. Deˑi, ´n multe cazuri, pre˓ul care este just 
pentru ambele pŁr˓i va fi egal cu cel care se poate ob˓ine pe pia˓Ł, vor fi situa˓ii ´n care estimarea valorii echitabile 
va presupune luarea ´n considerare a unor aspecte care nu trebuie considerate ´n estimarea valorii de pia˓Ł, 
cum ar fi anumite elemente ale valorii sinergiei rezultate ´n urma combinŁrii drepturilor asupra proprietŁ˓ii.ò 
 

Raportul de evaluare este valabil ´n condi˓iile economice, fiscale, juridice ĸi politice de la data ´ntocmirii sale. 
DacŁ aceste condi˓ii se vor modifica concluziile acestui raport ´ĸi pot pierde valabilitatea. 

 

3.6. Data evalułrii 

Concluzia asupra valorii recomandatŁ ca opinie finalŁ ´n cadrul prezentului raport de evaluare a fost determinatŁ 
´n contextul condi˓iilor pie˓ei specifice din mai 2021; data evaluŁrii este 31.05.2021; cursul valutar valabil la 
aceastŁ datŁ este 4,9198 RON pentru 1 EUR. Data raportului este 9.07.2021. 

 

3.7. Documentarea necesarł pentru efectuarea evalułrii 

Cu ocazia demarŁrii procesului de evaluare, evaluatorul a avut asigurat acces la situa˓iile financiare ale 
companiei ˑi la alte elemente de naturŁ sŁ influen˓eze procesul de evaluare. 

 

3.8. Natura ˒i sursa informa˔iilor utilizate 

A. Informa˓ii primite de la client 

¶ Informa˓ii certe 
o situa˓iile financiare ale companiei pentru intervalul 31.12.2015 ï 31.12.2020 
o balan˓a de verificare ˑi registrul de mijloace fixe la data evaluŁrii; 
o extrasele CF ˑi planuri de amplasament pentru imobilele de˓inute. 
o situa˓ia contractelor de ´nchiriere ˑi a spa˓iilor libere. 
o Raportul trimestrial  T I 2021 ˑ i rapoartele anuale ´ntocmite pentru BVB. 
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¶ Informa˓ii pe care se bazeazŁ concluzia asupra valorii: 
- Bugetul de venituri ˑi cheltuieli pentru 2021. 

Responsabilitatea pentru aceste informa˓ii revine integral Clientului. 

A. Informa˓ii colectate de evaluator 

¶ Date cu privire la evolu˓ia companiilor similare (marje de profitabilitate, cifra de afaceri, capital de 
lucru etc.); 

¶ Date cu privire la pia˓a imobiliarŁ localŁ. 

Evaluatorul a utilizat ´n estimarea valorii numai informa˓iile ˑi documentele pe care le-a avut la dispozi˓ie,  fiind 
posibilŁ  existen˓a ĸi a altor informa˓ii sau documente de care evaluatorul nu avea cunoˑtin˓Ł.  

Evaluatorul a  ob˓inut informa˓ii, opinii, estimŁri din surse considerate a fi corecte ĸi de ´ncredere, dar nu se 
asumŁ nicio responsabilitate ´n cazul ´n care acestea s-ar dovedi a fi incorecte; 

 

3.9. Ipoteze semnificative Ĺi ipoteze semnificative speciale 

Valoarea opinatŁ ´n raportul de evaluare este estimatŁ ´n condi˓iile realizŁrii ipotezelor care urmeazŁ. DacŁ se 
va demonstra cŁ cel puŞin una din ipotezele sub care este realizat raportul ĸi care sunt detaliate ´n cele ce 
urmeazŁ, nu este valabilŁ, valoarea estimatŁ este invalidatŁ. 

 

Principalele ipoteze de care s-a Şinut seama ´n elaborarea prezentului raport de evaluare sunt urmŁtoarele: 

1. Ipoteze  

V Aspectele juridice se bazeazŁ exclusiv pe informaŞiile ĸi documentele preluate de la reprezentan˓ii 
companiei sau postate pe www.bvb.ro; informa˓iile din aceste documente au fost preluate fŁrŁ a se 
´ntreprinde verificŁri sau investigaŞii suplimentare.  

V Dreptul de proprietate asupra acŞiunilor este considerat valabil ĸi marketabil; 

V InformaŞiile furnizate de terŞe pŁrŞi sunt considerate de ´ncredere dar nu li se acordŁ garanŞii pentru 
acurateŞe; 

V Nu am realizat niciun fel de investigaŞie pentru stabilirea existenŞei contaminanŞilor. Se presupune cŁ nu 
existŁ condiŞii ascunse sau neaparente ale proprietŁŞii imobiliare ĸi a utilajelor, solulului, sau structurii 
care sŁ influenŞeze valoarea. Evaluatorul nu-ĸi asumŁ nicio responsabilitate pentru asemenea condiŞii 
sau pentru obŞinerea studiilor necesare pentru a le descoperi; 

V SituaŞia actualŁ a companiei evaluate ĸi scopul prezentei evaluŁri au stat la baza selectŁrii metodelor 
de evaluare pentru estimarea valorii de pia˓Ł; 

V Analiza situaŞiilor financiare ale societŁŞii comerciale supuse evaluŁrii ´n cadrul prezentului raport, nu 
presupune cŁ noi am efectuat un audit, revizie limitatŁ sau due-diligence pentru aceastŁ societate. Nu 
ne asumŁm nicio responsabilitate cu privire la integralitatea, corectitudinea sau exactitatea oricŁrei 
informaŞii financiare primite de la societate sau ´n numele acesteia; 

V Valoarea estimatŁ este valabilŁ la data evaluŁrii. Ċntruc©t piaŞa, condiŞiile de piaŞŁ se pot schimba, 
valoarea estimatŁ poate fi incorectŁ sau necorespunzŁtoare la un alt moment; 

V S-a presupus cŁ legislaŞia ´n vigoare se va menŞine ĸi nu au fost luate ´n calcul eventuale modificŁri care 
pot sŁ aparŁ ´n perioada urmŁtoare; 

V Intrarea ´n posesia unei copii a acestui raport nu implicŁ dreptul de publicare a acestuia; 

V Evaluatorul, prin natura muncii sale, nu este obligat sŁ ofere ´n continuare consultanŞŁ sau sŁ depunŁ 
mŁrturie ´n instanŞŁ relativ la societatea ´n chestiune; 

http://www.bvb.ro/
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V Prezentul raport sau pŁrŞi ale sale (´n special concluzii referitoare la valori, identitatea evaluatorului) nu 
trebuie publicate sau mediatizate fŁrŁ acordul prealabil al pŁrŞilor amintite ´n anexŁ; 

V Orice valori estimate ´n raport se aplicŁ ´ntregii societŁŞi ĸi orice divizare sau distribuire a valorii pe 
interese fracŞionate va invalida valoarea estimatŁ, ´n afara cazului ´n care o astfel de distribuire a fost 
prevŁzutŁ ´n raport. 

V Raportul de evaluare este valabil ´n condiŞiile economice, fiscale, juridice ĸi politice de la data ´ntocmirii 
sale. DacŁ aceste condiŞii se vor modifica concluziile acestui raport ´ĸi pot pierde valabilitatea. 

V Prezentul raport de evaluare nu reprezintŁ inventarierea bunurilor mobile, evaluarea a fost realizatŁ 
exclusiv pe baza listei ˑi a informa˓iilor primite de la reprezentan˓ii clientului/proprietarului. 

V Evaluatorul a utilizat ´n estimarea valorii numai informa˓iile pe care le-a avut la dispozi˓ie,  fiind posibilŁ 
existen˓a ĸi a altor informaŞii de care evaluatorul nu avea cunoĸtinŞŁ. Orice neconcordan˓e apŁrute, din 
acest motiv sau din ne´ndeplinirea ipotezelor luate ´n calcul, impun reanalizarea evaluŁrii ˑi, dacŁ este 
cazul, a cuantificŁrii valorice a  diferen˓elor. 

V Evaluarea se bazeazŁ pe bugetul de venituri ˑi cheltuieli elaborat de societate pentru anul 2021, defalcat 
pe trimestre. Ċn anul 2021 ´ntreprinderea estimeazŁ venituri ˑi cheltuieli din cedarea activelor, astfel, 
´ncep©nd cu 2022 estimŁrile s-au realizat pentru spa˓iile care vor rŁm©ne in proprietate.   

Prezentul proces de evaluare ce face obiectul acestei sinteze a fost ´ntocmit ´n baza urmŁtoarelor ipoteze 
speciale: 

V Nu este cazul. 

 

3.10.  Restric˔ii de utilizare, difuzare sau publicare 

Raportul de evaluare, ´n totalitate sau pe pŁr˓i, sau oricare altŁ referire la acesta, nu poate fi publicat, nici inclus 
´ntr-un document destinat publicitŁŞii fŁrŁ acordul scris ĸi prealabil al evaluatorului cu specificarea formei ĸi 
contextului ´n care urmeazŁ sŁ aparŁ. Publicarea, parŞialŁ sau integralŁ, precum ĸi utilizarea lui de cŁtre alte 
persoane dec©t cele la care s-au fŁcut referiri anterior, atrage dupŁ sine ´ncetarea obligaŞiilor contractuale. De 
asemenea, intrarea ´n posesia unui terŞ a unei copii a acestui raport nu implicŁ dreptul de publicare a acestuia. 

 

3.11. Declararea conformitł˔ii evalułrii cu SEV 

Prezentul raport a fost ´ntocmit ´n conformitate cu Standardele de evaluare a bunurilor, edi˓ia 2020, care 
´ncorporeazŁ Standardele InternaŞionale de Evaluare (IVS) ediŞia 2019, precum ĸi alte standarde ĸi ghiduri 
de evaluare elaborate de cŁtre ANEVAR 

Standardele generale: 

¶ DefiniŞiile ĸi conceptele pe care se bazeazŁ aceastŁ evaluare sunt cele din SEV 100 ï Cadru 
general (IVS 101 ï Cadru general)  

¶ Misiunea de evaluare a fost definitŁ ´n conformitate cu prevederile SEV 101 ï Termenii de referin˓Ł 
ai evaluŁrii (IVS 101) ˑi condusŁ ´n acord cu prevederile SEV 102 ï Documentare ˑi conformare 
(IVS 102) 

¶ Prezenta evaluare este ´ntocmitŁ cu respectarea cerinŞelor SEV 103 ï Raportare (IVS 103). 

¶ SEV 104 ï Tipuri ale valorii 

¶ SEV 105 ï AbordŁri si metode de evaluare  
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Standardele pentru active: 

¶ Obiectul evaluŁrii fiind o companie, procesul de evaluare a ˓inut cont ˑi de prevederile SEV 200 ï 
Ċntreprinderi ˑi participa˓ii la ´ntreprinderi (IVS 200), GEV 600 ï Evaluarea ´ntreprinderii. 

¶ Ċn evaluarea proprietŁ˓ilor imobiliare s-a ˓inut seama de prevederile standardelor SEV 230 ï Drepturi 
asupra proprietŁ˓ii imobiliare (IVS 230) ˑi GEV 630 ï Evaluarea bunurilor imobile.  

Conform prevederilor contractuale ˑi a instruc˓iunilor evaluŁrii, nu a fost necesarŁ abaterea de la niciunul din 
standardele respective.  

 

3.12. Descrierea raportului 

Raportul de evaluare este unul narativ, detaliat, ´ntocmit ´n conformitate cu SEV 103 ˑi cuprinde, pe l©ngŁ 
termenii de referin˓Ł, descrierea tuturor datelor, faptelor, analizelor, calculelor ˑi judecŁ˓ilor relevante pe care s-
a bazat opinia privitoare la indica˓ia asupra valorii raportate, nefiind necesarŁ nicio excludere sau abatere de la 
respectivul Standard. 
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4. PREZENTAREA DATELOR ð ANALIZA DIAGNOSTIC 

 
4.1. Prezentare generalł  

Denumirea societŁ˓ii: REGAL S.A  

Sediul: Gala˓i, str. BrŁilei nr. 17, jud. Gala˓i 

Obiectul de activitate ini˓ial al companiei a fost Restaurante conform cod CAEN 5610. Ċn prezent, compania 
desfŁˑoarŁ activitate de  ñĊnchirierea ˑi sub´nchirierea bunurilor imobiliare proprii sau ´nchiriate ï CAEN 6820 ñ, 
´ntreprinderea av©nd venituri din chirii. 

Oficiul Registrului Comer˓ului nr. J17/52/1991. 

Cod unic de ´nregistrare 1647588 

Societatea a fost ´nfiin˓atŁ prin Decizia Prefecturii Jude˓ului Gala˓i nr. 171/15.10.1990. 

 

4.2. Tipul organiza˔iei 

Compania REGAL S.A este o societate pe ac˓iuni, av©nd capitalul social de 120.000 lei alocat unui numŁr de 
1.200.000  ac˓iuni nominative cu o valoare nominalŁ de 0,1 lei. 

Ċntreprinderea este listatŁ pe Bursa de Valori Bucureˑti, pe pia˓a Aero, categoria standard, cu simbolul REGL. 
ISIN este ROREGLACNOR8, conform deciziei BVB 676/17.06.2015, cu ´nceperea opera˓iunilor de 
tranzac˓ionare continuŁ din 19.06.2015. Anterior ac˓iunile REGL au fost tranzac˓ionate pe BVB RASDAQ. 

 

4.3. Proprietarii 

Capitalul social este deŞinut de cŁtre urmŁtorii acŞionari, conform raportului consiliului de administra˓ie la 
31.03.2021: 

 

 

4.4. Diagnosticul juridic  

4.4.1. Surse 

Prezentarea aspectelor juridice ĸi a tuturor aspectelor men˓ionate ´n ´ntregul raport au la bazŁ documentele ĸi 
informaŞiile puse la dispoziŞie de cŁtre reprezentan˓ii Regal SA ˑi informa˓iile regŁsite pe site-ul BVB.  

4.4.2. Dreptul de proprietate asupra activelor 

Activele corporale de˓inute de ´ntreprindere sunt ´n principal de naturŁ imobiliarŁ. Valoarea contabilŁ netŁ a 
acestora la 31.05.2021 este prezentatŁ mai jos: 

 

 

 

!ŎǚƛƻƴŀǊ bǊΦ ŀŎǚƛǳƴƛ
±ŀƭƻŀǊŜ ƴƻƳƛƴŀƭŇ 

ŀŎǚƛǳƴŜ όƭŜƛύ
/ŀǇƛǘŀƭ ǎƻŎƛŀƭ ŘŜǚƛƴǳǘProcent 

SIF Moldova 1.116.258 0,1 111.626 93,0215%

!ŎǚƛƻƴŀǊƛ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ŦƛȊƛŎŜ53.543 0,1 5.354 4,4619%

AVAS 29.035 0,1 2.904 2,4196%

!ŎǚƛƻƴŀǊƛ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƧǳǊƛŘƛŎŜ1.164 0,1 116 0,0970%

Total 1.200.000 120.000 100,0000%
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Denumirea indicatorului 2020 31.05.2021 

II. IMOBILIZŁRI CORPORALE     

1. Terenuri ĸi construcŞii (211+212-2811-2812-2911-2912) 1.639.484 1.618.868 

2. InstalaŞii tehnice ĸi maĸini (213+223-2813-2913) 45.087 43.829 

3. Alte instalaŞii, utilaje ĸi mobilier (214+224-2814-2914) 0 0 

4. Investitii imobiliare (215-2815-2915) 6.361.608 6.302.905 

5. Imobilizari corporale in curs de executie (231-2931) 18.125 18.125 

   TOTAL (rd 08 la 16) 8.064.304 7.983.727 

 
Ċntreprinderea de˓ine mai multe spa˓ii comerciale ˑi un teren ́n oraˑul Gala˓i. 
Acestea sunt ́nchiriate ́ n cea mai mare parte ˑi genereazŁ venituri din chirii. 
 
Situa˓ia activelor imobiliare este urmŁtoarea: 

 

 

Teren situat in Complex Francezi   - Complex cu ŎƻƴǎǘǊǳŎǚƛƛ demolabile, din care o parte  in proprietatea Regal S.A. 

Nr. CF !ŘǊŜǎŇ 
Nr. 

cad./top. 
Teren 
ό{ǘ ƞƴ ƳǇύ 

/ƭŇŘƛǊƛ 

Identificare 
Aria 

ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ 
ό!Ŏ ƞƴ ƳǇύ 

Aria 
ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ 
ŘŜǎŦŇǓǳǊŀǘŇ 
ό!ŎŘ ƞƴ ƳǇύ 

!Ǌƛŀ ǳǘƛƭŇ 
ό!ǳ ƞƴ 
mp) 

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C1 

5.311,00 

!ƭƛƳŜƴǘŀǊŇ 
Francezi 534,00 534,00 453,90 

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C2 Tutungerie 29,00 29,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C3 Casa de comenzi 106,00 106,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
complex  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C4 Legume fructe 111,00 111,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C5 Centru ǇŃƛƴŜ 90,00 90,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C6 

wŜǎǘŀǳǊŀƴǘ Ǔƛ 
ŎƻŦŜǘŇǊƛŜ 544,00 544,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C7 Mercerie 72,00 72,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C8 /ƘƛƻǓŎ 38,00 38,00 34,20 

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 12125-C9 [ƛōǊŇǊƛŜ 121,00 121,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 

12125-
C10 Bar Club Francezi 152,00 152,00   

Identificare

Aria 

ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ

(Ac în mp)

Aria 

ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ 

ŘŜǎŦŇǓǳǊŀǘŇ

(Acd în mp)

!Ǌƛŀ ǳǘƛƭŇ

(Au în mp)

1 122925 {ǘǊΦ aŀŎŜŘƻƴŇΣ ƴǊΦ нΣ Dŀƭŀǚƛ1607 618,00Terasa Intim 507,00 507,00 383,74

1 Magazie 12,00

1 Depozit 73,92

2 109858 {ǘǊΦ 5ƻƳƴŜŀǎŎŇΣ ƴǊΦ моф ōΣ Dŀƭŀǚƛ109858 574,00Terasa Tineretului 328,00 328,00 281,53

3 100819-C1-U18

{ǘǊΦ tƻǊǘǳƭǳƛΣ ƴǊΦ роΣ ōƭƻŎ hƭǘ оΣ DŀƭŀǚƛΣ ǎŎΦ 

рΣ ŀǇΦ {ƛŦƻƴŇǊƛŜ 100819-C1-U18 33,51{ƛŦƻƴŇǊƛŜ 24,17 24,17 15,75

4 108960 ELITE 5152/1/4 - C1 243,00Resturant Elite 415,00 428,67 416,14

4 MAGAZIE 5152/1/4 - C2 Magazie 21,68 21,68 18,07

4 117424 {ǘǊΦ .ǊŇƛƭŜƛΣ ƴǊΦ мтΣ /ƻƳǇƭŜȄ tƻǘŎƻŀǾŀ ŘŜ 5152/1/5/C1 963,00Sediu administrativ 490,68 490,68 664,67

4 109758 {ǘǊΦ .ǊŇƛƭŜƛΣ ƴǊΦ мтΣ /ƻƳǇƭŜȄ tƻǘŎƻŀǾŀ ŘŜ 5152/1/5/C1 54,00Garaj 53,73 53,73 53,73

5 101068-C1-U14

{ǘǊΦ Dŀƭŀǚƛƛ bƻƛ ƴǊΦ рΣ ōƭΦ [нΣ ǎŎŀǊŀ нΣ 

ǇŀǊǘŜǊΣ Dŀƭŀǚƛ 101068-C1-U14 26,18{Ǉŀǚƛǳ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭ [н134,86 134,86 112,38

5 116088 {ǘǊΦ Dŀƭŀǚƛƛ bƻƛ ƴǊΦ рΣ Dŀƭŀǚƛ116088-C1 37,00/ƻŦŜǘŇǊƛŜ [н 23,06 23,06 23,06

Total 2.548,69 1.922,77 2.011,85 2.054,99

Nr. 

rent 

roll

Nr. CF !ŘǊŜǎŇ Nr. cad./top.
Teren

(St în mp)

/ƭŇŘƛǊƛ
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Teren situat in Complex Francezi   - Complex cu ŎƻƴǎǘǊǳŎǚƛƛ demolabile, din care o parte  in proprietatea Regal S.A. 

Nr. CF !ŘǊŜǎŇ 
Nr. 

cad./top. 
Teren 
ό{ǘ ƞƴ ƳǇύ 

/ƭŇŘƛǊƛ 

Identificare 
Aria 

ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ 
ό!Ŏ ƞƴ ƳǇύ 

Aria 
ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ 
ŘŜǎŦŇǓǳǊŀǘŇ 
ό!ŎŘ ƞƴ ƳǇύ 

!Ǌƛŀ ǳǘƛƭŇ 
ό!ǳ ƞƴ 
mp) 

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 

12125-
C11 Anexa Orient 204,00 204,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 

12125-
C12 Depozit vin 45,00 45,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 

12125-
C13 ¢ƻƴŜǘŇ ōŀǊ 53,00 53,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 

12125-
C14 /ƻƴǎǘǊǳŎǚƛŜ 98,00 98,00   

105899 
Str. Regiment 11 Siret, 
ŎƻƳǇƭŜȄ  CǊŀƴŎŜȊƛΣ Dŀƭŀǚƛ 

12125-
C15 Bar Orient 184,00 295,76 246,47 

Total     5.311,00   2.381,00 2.492,76 734,57 

 

La data evaluŁrii, dintre aceste construc˓ii se aflŁ ´n proprietatea Regal SA Bar Orient ˑi construc˓ia cu suprafa˓a 
construitŁ de 45 mp, ambele demolabile. Construc˓ia cu suprafa˓a de 45 mp a fost cedatŁ de cŁtre proprietar 
cŁtre Regal SA ca o compensare pentru chiria datoratŁ pentru folosin˓a terenului.  

Conform Raportului Consiliului de Administra˓ie privind rezultatele economico-financiare in perioada 
01.01.2021-31.03.2021: 

 

 
Prezentarea detaliatŁ a proprietŁ˓ilor de˓inute ˑi evaluarea acestora este prezentatŁ ´n cadrul anexelor. 
 
2.4.3 Participa˔ii, alte imobilizłri financiare ˒ i investi˔ii pe termen scurt 

La 31.05.2021, imobilizŁrile financiare de˓inute sunt ´n valoare contabilŁ netŁ de 3.709 lei ˑi sunt reprezentate 
de garan˓ii depuse la furnizorii de utilitŁ˓i.  

Societatea mai de˓ine investi˓ii pe termen scurt, ´nregistrate ´n contul 508, reprezentate de ac˓iuni de˓inute la 
Romgaz SA: 

 

Nr. crt. Emitent Nr. Actiuni Pret piata/actiune Valoare portofoliu / lei

1 SNG ROMGAZ 752 32,5 24.440                   
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4.4.3. Licenşe brevete, młrci, proprietłşi intelectuale 

Principalele imobilizŁri necorporale sunt reprezentare de licen˓e software. Valoarea contabilŁ netŁ la data 
evaluŁrii, a acestora este: 

 

4.4.4. Litigii 

Conform Raportului de activitate al Consiliului de Administra˓ie la 31.03.2021, situa˓ia litigiilor este urmŁtoarea: 

 

 

4.5. Contracte de ´mprumut. Garan˔ii. Alte datorii 

Societatea are urmŁtoarele datorii financiare sau asimilate la data evaluŁrii:  

Categorie 31.05.2021 

Datorii fa˓Ł de ac˓ionari 24.069 

Dividende de platŁ 208.482 

Ċmprumuturi ˑi datorii asimilate (167) 36.390 

Total 268.942 

Ċntreprinderea mai de˓ine datorii din exploatare pe termen scurt ´n sumŁ de 32.190 lei. 

Ċntreprinderea nu are datorii pe termen lung. 

 

4.6. Diagnosticul opera˔ional 

4.6.1. Organizarea activitłşii de exploatare 

Societatea de˓ine un numŁr de 6 spa˓ii comerciale ˑi terenuri. Cifra de afaceri este reprezentatŁ de venituri din 
chirii. 

Conform programului de activitate pe 2021, ´ntreprinderea urmŁreˑte urmŁtoarea strategie: 

- Ċnchirierea spa˓iilor cu poten˓ial de a ob˓ine venituri ˑi profit; 
- V©nzarea spa˓iilor cu poten˓ial scŁzut de ´nchiriere ˑi cu cheltuieli mari de mentenan˓Ł; 
- Propunere de investi˓ii pentru spatiile ce rŁm©n in societate; 

Denumirea indicatorului 2020 31.05.2021

3. Concesiuni, brevete, licenŞe, mŁrci comerciale, drepturi ĸi 

active similare ĸi alte imobilizŁri necorporale (205+208-2805-

2808-2905-2908)

1.003 817
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- UrmŁrirea ´ncasŁrilor chiriei la termenele stabilite prin contract si calculul majorŁrilor de ´nt©rziere pentru 
sumele ́ ncasate cu ́ nt©rziere 
- Rezilierea contractelor ˑi preluarea spa˓iilor in cazul chiriaˑilor rŁu platnici. 
 

4.6.2. Dinamica investi˔iilor 

Investi˓iile constau preponderent ´n renovarea spa˓iilor ́ nchiriate. 
Pentru anul 2021 sunt prevŁzute urmŁtoarele investi˓ii:  

Investi˔ii 2021 lei 

Copiator multifun˓ional       15.000      

CentralŁ termicŁ Terasa Tineretului       25.000      

Proiect tehnic sediu         1.000      

Autoriza˓ie construire Terasa 
Tineretului 

        5.500      

Total 2021       46.500      

 
 
Ċn perioada analizatŁ ´ntreprinderea a fost ´ntr-un proces de dezinvestire, ´n care a v©ndut o parte din imobilele 
de˓inute. Acest proces continua, societatea Regal av©nd in plan v©nzarea altor 3 spatii in decursul anului 2021, 
astfel:  

Denumire activ Adresa 
S 

construitł 
(mp)   

S utila  
(mp) 

Teren 
Perioada estimata pentru 

v©nzare   

Terasa Tineretului  Domneasca nr.139 328 281,53 574 T III  2021  

Sifonłrie  OLT3 Str. Portului nr.13 bl. Olt 3  24,17 25,09 33,51 T IV  2021  

Bar L2 Str Gala˔ii Noi 149,41 135,38 63,18 T IV  2021  

 
La data evaluŁrii, valoare contabilŁ netŁ a investi˓iilor imobiliare este de 6.302.905 lei. 
 
Cu excep˓ia sediului administrativ de˓inut ´n Complexul Potcoava din str. BrŁilei nr 17 ( din care o parte este 
investi˓ie imobiliara), toate celelalte imobile sunt investi˓ii imobiliare (sunt ´nchiriate sau disponibile pentru 
´nchiriere). 

4.7. Aspecte comerciale 

4.7.1. Analiza pie˔ei 

Ċntreprinderea activeazŁ pe pia˓a imobiliarŁ localŁ din Gala˓i. 

Ċn ultimii ani sectorul comercial gŁlŁ˓ean a cunoscut o creĸtere constantŁ prin aparitia diverselor spatii 
comerciale de tip supermarket (Billa, Kauffland-3 magazine, Selgross, Auchan, Metro, Penny Market, Carrefour, 
Lidl-magazine, Dedeman, XXL, Praktiker). Ċn  2013 s-a deschis Shopping City Galati Mall pe B-dul George 
Coĸbuc cu o suprafaŞa construitŁ de cca 27.000 mp iar in 2017 mall-ul a fost extins cu inca 21.000 mp utili (noi 
magazine si cinema).  
 
Oferta este compusŁ cu preponderen˓Ł din spaŞii comerciale situate la parter de bloc. In prima parte a anului 
2021 chiriile s-au mentinut aproximativ la  nivelul celor din semestrul anterior.  TranzacŞiile au fost sporadice. 

Chirii.  In Galati exista o ofertŁ bogatŁ de spatii comerciale pentru ́ nchiriere. Acestea se pot ´nchiria ´ncep©nd 
de la 5 euro/mp. Zonele centrale (Centru, PiaŞa CentralŁ) sunt caracterizate de un pre˓ mediu de ´nchiriere de 
7-9 eur/mp/lunŁ, ´nsŁ pot ajunge ĸi la preŞuri mai mari, pentru spaŞiile cu dimensiuni foarte mici. Ċn zonele 
semicentrale (ŝiglina 1, Mazepa, Coĸbuc), cu vad comercial bun, preŞul de ´nchiriere se situeazŁ in intervalul de 
7-9 eur/mp/lunŁ. Ċn zonele mediane (DunŁrea, General), preŞul mediu de ´nchiriere se situeazŁ ´n intervalul 6 ï 
8 eur/mp/lunŁ.  
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Rata de neocupare.  Gradul mediu de neocupare pentru zonele comerciale din oraĸ este de 15-20 %.  
 
Yield.  Yield-ul mediu pentru spaŞiile din zonele centrale ĸi ultracentrale se situeazŁ ´n intervalul 9 ï 10.5%, iar 
cel pentru spaŞiile din zonele mediane ĸi periferice se situeazŁ ´n intervalul 9.5ï 10,5%. 

 
Sursa: Analiza pie˓ei imobiliare, Semestrul 1 2021, DARIAN DRS S.A. 

 

4.7.1.1. Clienşii  

Conform rent roll, clien˓ii ´ntreprinderii sunt chiriaˑii spa˓iilor comerciale de˓inute, astfel: 

Nr.crt Denumire activ Adresa Nume chiriaἨ 

1 Terasa  Intim Str. Macedona Nr.2   

    Magazie UNGUREANU FLORIN 

    Depozit   

    Intim INTIM MARILAV 

2 Terasa Tineretului  Domneasca nr.139   

3 Comp OLT3 Str. Portului nr.13 bl. Olt 3   

2020 Sem 12020 Sem 22021 Sem 1 2020 Sem 1 2020 Sem 2 2021 Sem 1

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳƛƴΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦлрл ϵмΦлрл ϵмΦлрл ϵфрл ϵ фрл ϵ фрл ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŀȄΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦнрл ϵмΦнрл ϵмΦнлл ϵмΦнлл ϵмΦнлл ϵмΦмрл ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŜŘΦόŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦмрл ϵмΦмрл ϵмΦмнр ϵмΦлтр ϵмΦлтр ϵмΦлрл ϵ

Chirie min. (eur/mp S. Inch.) у ϵ у ϵ у ϵ с ϵ с ϵ с ϵ

Chirie max. (eur/mp S. Inch.) мн ϵ мн ϵ мм ϵ ф ϵ ф ϵ у ϵ

Rata de neocupare 15% 15% 15% 15% 15% 15%

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳƛƴΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦлрл ϵмлл ϵ млл ϵ флл ϵ уул ϵ уул ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŀȄΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦнрл ϵмΦнрл ϵмΦнлл ϵмΦнлл ϵмΦнлл ϵмΦмрл ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŜŘΦόŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦмрл ϵстр ϵ срл ϵмΦлрл ϵмΦлпл ϵмΦлмр ϵ

Chirie min. (eur/mp S. Inch.) у ϵ у ϵ у ϵ т ϵ т ϵ с ϵ

Chirie max. (eur/mp S. Inch.) мм ϵ мм ϵ мл ϵ ф ϵ ф ϵ у ϵ

Rata de neocupare 15% 15% 15% 20% 20% 20%

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳƛƴΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύтлл ϵ тлл ϵ тлл ϵ - - -

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŀȄΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύурл ϵ урл ϵ урл ϵ - - -

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŜŘΦόŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύттр ϵ ттр ϵ ттр ϵ - - -

Chirie min. (eur/mp S. Inch.) р ϵ р ϵ р ϵ - - -

Chirie max. (eur/mp S. Inch.) т ϵ т ϵ т ϵ - - -

Rata de neocupare 15% 20% 20% - - -

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳƛƴΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦлрл ϵмΦлрл ϵмΦлрл ϵтрл ϵ трл ϵ трл ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŀȄΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦнлл ϵмΦнлл ϵмΦмрл ϵмΦллл ϵмΦллл ϵфрл ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŜŘΦόŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύмΦмнр ϵмΦмнр ϵмΦмлл ϵутр ϵ утр ϵ урл ϵ

Chirie min. (eur/mp S. Inch.) т ϵ т ϵ т ϵ т ϵ т ϵ р ϵ

Chirie max. (eur/mp S. Inch.) мл ϵ мл ϵ ф ϵ у ϵ у ϵ у ϵ

Rata de neocupare 15% 20% 20% 20% 20% 20%

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳƛƴΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύтул ϵ тул ϵ тул ϵ срл ϵ срл ϵ слл ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŀȄΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύурл ϵ урл ϵ урл ϵ улл ϵ улл ϵ улл ϵ

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŜŘΦόŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύумр ϵ умр ϵ умр ϵ тнр ϵ тнр ϵ тлл ϵ

Chirie min. (eur/mp S. Inch.) р ϵ р ϵ р ϵ р ϵ р ϵ р ϵ

Chirie max. (eur/mp S. Inch.) у ϵ у ϵ у ϵ т ϵ т ϵ т ϵ

Rata de neocupare 20% 20% 20% 20% 20% 20%

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳƛƴΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύррл ϵ ррл ϵ ррл ϵ - - -

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŀȄΦ όŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύсрл ϵ срл ϵ срл ϵ - - -

tǊŜס ǳƴƛǘŀǊ ƳŜŘΦόŜǳǊκƳǇ {Φ LƴŎƘΦύслл ϵ слл ϵ слл ϵ - - -

Chirie min. (eur/mp S. Inch.) о ϵ о ϵ о ϵ - - -

Chirie max. (eur/mp S. Inch.) с ϵ с ϵ с ϵ - - -

Rata de neocupare 20% 20% 20% - - -

½ƻƴŀ 5ǳƴŇǊŜŀ

½ƻƴŀ ŎŜƴǘǊŀƭŇ

½ƻƴŀ נƛƎƭƛƴŀ м π н

{t!נLL /ha9w/L![9 Artere comerciale secundareArtere comerciale principale

½ƻƴŀ /ŜƴǘǳǊŇ

½ƻƴŀ /ƻǒōǳŎ

Zona Micro 38-39-

40
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Nr.crt Denumire activ Adresa Nume chiriaἨ 

    SifonŁrie OLT 3 GRUPVEC 

    Restaurant OLT 3   

4 Complex Potcoava Str. Brailei nr.17   

    Birou sediu   

    Birou sediu   

    Incinta sediu GIFFARD 

    Restaurant Elite ELITE PREMIUM EVENTS 

    Birou sediu   

    Birou sediu ROMANIAN SECURITY 

    Garaj ARTIMA 

5 Bar L2 Str GalaἪii Noi DENTAL HEALTH 2015 

6 
Bar Orient (comp 
Francezi) Comp Francezi   

  Teren   PERLA SNC 

 

4.8. Resurse umane 

4.8.1. Managementul societł˔ii 

Consiliul de administra˓ie are urmŁtoarea componenta : 

¶  Eˑanu Vasile Romeo - preˑedinte; 

¶ AlbŁstrel Mihaela - membru; 

¶ Nijnic Marin Ilie ï membru. 
 

Componenta conducerii executive este: 

¶ Trandafir Elena - Director General 
 

4.8.2. Personalul 

Conform situa˓iilor financiare la 31.05.2021, numŁrul de salaria˓i este de 3. 

 Evolu˓ia numŁrului mediu de salaria˓i este urmŁtoarea: 

  2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021 

NumŁrul mediu de salaria˓i 10 7 7 4 3 3 

Situa˓ia personalului, la data evaluŁrii, se prezintŁ astfel: 

- Conducerea executivŁ ï 1 persoane; 
- Personal TESA ï 2 persoane; 

 

4.9. Diagnosticul financiar 

Analiza economico ï financiarŁ a societŁŞii REGAL S.A. reprezintŁ un studiu metodologic al situaŞiei ĸi evoluŞiei 
societŁŞii comerciale, sub aspectul structurii financiare ĸi a rentabilitŁŞii, plec©nd de la bilanŞ, contul de rezultate, 
anexele la acestea, corespunzŁtoare perioadei 2015ï 31.05.2021 

Un instrument important al analizei financiare ´l constituie analiza indicatorilor care reprezintŁ raportul dintre 
douŁ posturi sau grupe fie din bilanŞ, fie din contul de profit ĸi pierdere, fie unul din bilanŞ ĸi altul din contul de 
profit ĸi pierdere.  

 

4.9.1. Analiza pozişiei financiare 

Ċn continuare sunt prezentate sintetic situa˓iile financiare aferente perioadei 2015 ï 31.05.2021: 
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Bilanş Patrimonial2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021 Bilanş Patrimonial2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021

ACTIV ACTIV

 IMOBILIZŁRI  IMOBILIZŁRI

  ImobilizŁri necorporale943 529 240 0 1.003 817   ImobilizŁri necorporale0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din Activ total

  ImobilizŁri corporale2.192.825 1.816.868 4.475.954 7.403.465 8.064.304 7.983.727   ImobilizŁri corporale60,7% 32,5% 45,0% 65,1% 80,4% 81,3% % din Activ total

  ImobilizŁri financiare3.709 3.709 3.709 3.709 3.709 3.709   ImobilizŁri financiare0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din Activ total

 TOTAL IMOBILIZŀRI 2.197.477 1.821.106 4.479.903 7.407.174 8.069.016 7.988.253  TOTAL IMOBILIZŀRI60,8% 32,5% 45,0% 65,1% 80,5% 81,3% % din Activ total

 ACTIVE CIRCULANTE  ACTIVE CIRCULANTE

  Stocuri 10.531 4.016 3.093 524 2.940 391   Stocuri 0,3% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din Activ total

  CreanŞe, din care :322.257 204.438 55.422 70.812 30.114 41.414   CreanŞe, din care :8,9% 3,7% 0,6% 0,6% 0,3% 0,4% % din Activ total

 - CreanŞe din exploatare322.257 204.438 55.422 70.812 30.114 41.414  - CreanŞe din exploatare8,9% 3,7% 0,6% 0,6% 0,3% 0,4% % din Activ total

 CreanŞe din afara exploatŁrii0 0 0 0 0 0  - CreanŞe din afara exploatŁrii0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din Activ total

  LichiditŁŞi ĸi investi˓ii pe termen scurt1.075.586 3.561.408 5.408.298 3.888.606 1.907.147 1.762.238   LichiditŁŞi ĸi investi˓ii pe termen scurt29,8% 63,6% 54,3% 34,2% 19,0% 17,9% % din Activ total

 TOTAL ACTIVE CIRCULANTE 1.408.374 3.769.862 5.466.813 3.959.942 1.940.201 1.804.043  TOTAL ACTIVE CIRCULANTE 39,0% 67,4% 54,9% 34,8% 19,3% 18,4% % din Activ total

CHELTUIELI ċN AVANS 7.981 5.944 5.023 7.494 18.589 28.325 CHELTUIELI ċN AVANS0,2% 0,1% 0,1% 0,1% 0,2% 0,3%

TOTAL ACTIV 3.613.832 5.596.912 9.951.739 11.374.610 10.027.806 9.820.621 TOTAL ACTIV 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

PASIV PASIV

 CAPITALURI PROPRII  CAPITALURI PROPRII

  Capital social 120.000 120.000 120.000 120.000 120.000 120.000   Capital social 3,3% 2,1% 1,2% 1,1% 1,2% 1,2% % din total pasiv

  Rezerve 1.016.616 904.859 3.716.014 6.890.505 7.558.835 7.510.703   Rezerve 28,1% 16,2% 37,3% 60,6% 75,4% 76,5% % din total pasiv

  Rezultat reportat 2.183.574 2.316.535 2.089.849 3.725.060 2.063.738 1.980.355   Rezultat reportat 60,4% 41,4% 21,0% 32,7% 20,6% 20,2% % din total pasiv

  Rezultat curent 85.689 1.627.479 3.111.233 -73.332 -131.516 -91.568   Rezultat curent 2,4% 29,1% 31,3% -0,6% -1,3% -0,9% % din total pasiv

  Profit repartizat 0 0 0 0 0 0   Profit repartizat 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

  Actiuni proprii 0 0 0 0 0 0   Actiuni proprii 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

CAPITALURI PROPRII 3.405.879 4.968.873 9.037.096 10.662.233 9.611.057 9.519.490  TOTAL CAPITALURI PROPRII 94,2% 88,8% 90,8% 93,7% 95,8% 96,9% % din total pasiv

 PATRIMONIUL PUBLIC 0 0 0 0 0 0  PATRIMONIUL PUBLIC 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

 PATRIMONIUL PRIVAT 0 0 0 0 0 0  PATRIMONIUL PRIVAT 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

 PROVIZIOANE 4.500 70.407 141.986 135.000 0 0  PROVIZIOANE 0,1% 1,3% 1,4% 1,2% 0,0% 0,0% % din total pasiv

VENITURI ċN AVANS 0 0 0 0 0 0

DATORII DATORII

 DATORII PE TERMEN LUNG 124.804 139.614 0 0 0 0  DATORII PE TERMEN LUNG 3,5% 2,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

  Datorii financiare TL 0 0 0 0 0 0   Datorii financiare TL 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

  Alte datorii TL 124.804 139.614 0 0 0 0   Alte datorii TL 3,5% 2,5% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

 DATORII PE TERMEN SCURT 78.649 418.018 772.657 577.377 416.749 301.131  DATORII PE TERMEN SCURT 2,2% 7,5% 7,8% 5,1% 4,2% 3,1% % din Pasiv total

  Datorii financiare TS 0 0 0 0 0 0   Datorii financiare TS 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

  Datorii din exploatare TS 78.649 418.018 772.657 577.377 416.749 301.131   Datorii din exploatare TS 2,2% 7,5% 7,8% 5,1% 4,2% 3,1% % din total pasiv

Alte datorii 0 0 0 0 0 0 Alte datorii 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% % din total pasiv

TOTAL PASIV 3.613.832 5.596.912 9.951.739 11.374.610 10.027.806 9.820.621 TOTAL PASIV 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
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Analiz©nd situa˓ia pozi˓iei financiare se pot observa urmŁtoarele: 

- ponderea cea mai mare o au activele imobilizate ï 81,3% din total active,  reprezentate ´n principal de 

proprietŁ˓ile imobiliare de˓inute; 

- Activele circulante reprezintŁ 18,4% din total active, la data evaluŁrii, reprezentante ´n principal de lichiditŁ˓i; 

- LichiditŁ˓ile au un nivel crescut, de 17,9% din total activ; 

- Ċntreprinderea se finan˓eazŁ ´n principal din surse proprii ï capitalurile proprii reprezintŁ 96,9% din total activ 

la data evaluŁrii; 

- Rezervele reprezintŁ 76,5% din total pasiv, iar rezultatul reportat 20,2%; 

- Datoriile pe termen scurt reprezintŁ numai 3,1% din pasiv; 

- Ċntreprinderea nu are datorii la institu˓iile de credit.  

- Ċntreprinderea nu are datorii pe termen lung. 

 

4.9.2. Indicatorii de structurł 

 

Capitalul propriu reprezintŁ ponderea majoritarŁ din total activ ï 96,9%. 
Datoriile totale reprezintŁ 3,2% din capitalul propriu. 
 

4.9.3. Analiza lichiditł˔ii, a echilibrului financiar Ĺi a indicatorilor de gestiune 

 

Ċntreprinderea are un nivel ridicat al indicatorilor de lichiditate. Acest fapt se explicŁ printr-un nivel crescut al 
numerarului comparativ cu datoriile pe termen scurt. 
 

4.9.4. Analiza performanşelor financiare 

Ċn tabelul urmŁtor sunt reliefate evolu˓iile principalelor categorii de venituri ĸi cheltuieli: 

Structura patrimonialł2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021

Datorii financiare / Total Activ 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Datorii financiare / Cpr 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Cpr / Total Activ 94,2% 88,8% 90,8% 93,7% 95,8% 96,9%

Datorii totale / Cpr 6,0% 11,2% 8,5% 5,4% 4,3% 3,2%

(Cpr+DTL) / Total Activ 97,7% 91,3% 90,8% 93,7% 95,8% 96,9%

Utilizarea activului patrimonial 2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021

Lichiditatea rapidŁ 1777% 901% 707% 686% 465% 599%

Lichiditatea imediatŁ1368% 852% 700% 673% 458% 585%

Lichiditatea curentŁ17,91      9,02        7,08        6,86        4,66         5,99        

Durata de rotaŞie a stocurilor4 2 2 0 4 1

Durata de rotatie a creantelor 134 78 29 58 39 71

Durata de rotatie a datoriilor din exploatare 33 159 411 476 542 513
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Structura cheltuielilor din exploatare în venituri 2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021 Ponderi 2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021

Venituri din v©nzarea mŁrfurilor123.296 123.010 0 0 0 0 Venituri din v©nzarea mŁrfurilor14% 13% 0% 0% 0% 0% % din CA

ProducŞia v©ndutŁ 740.449 823.070 677.360 436.356 276.893 88.064 ProducŞia v©ndutŁ 86% 87% 100% 100% 100% 100% % din CA

Venituri din subvenŞii de exploatare (aferente CA nete)0 0 0 0 0 0 Venituri din subvenŞii de exploatare (aferente CA nete)0% 0% 0% 0% 0% 0% % din CA
Venituri din dobanzi inregistrate de entitatile radiate din Reg. 

General si care mai au in derulare contracte de leasing
0 0 0 0 0 0

Venituri din dobanzi inregistrate de entitatile radiate din Reg. General si care 

mai au in derulare contracte de leasing
0% 0% 0% 0% 0% 0% % din CA

Reduceri comerciale acordate 0 0 0 0 0 0 Reduceri comerciale acordate 0% 0% 0% 0% 0% 0% % din CA

Cifra de afaceri (netł) 863.745 946.080 677.360 436.356 276.893 88.064 Cifra de afaceri (netł) 81% 26% 12% 17% 30% 42% % din V expl

Venituri aferente costului productiei in curs de executie 0 0 0 0 0 0 Venituri aferente costului productiei in curs de executie 0% 0% 0% 0% 0% 0% % din V expl

Venituri din producŞia de imobilizŁri0 0 0 0 0 0 Venituri din producŞia de imobilizŁri0% 0% 0% 0% 0% 0% % din V expl

Venituri din reevaluarea imobilizarilor corporale 0 0 0 0 0 0 Venituri din reevaluarea imobilizarilor corporale 0% 0% 0% 0% 0% 0% % din V expl

Venituri din productia de investitii imobiliare 0 0 0 0 0 0 Venituri din productia de investitii imobiliare 0% 0% 0% 0% 0% 0% % din V expl

Venituri din subventii de exploatare 0 0 0 0 0 0 Venituri din subventii de exploatare 0% 0% 0% 0% 0% 0% % din V expl

Alte venituri ale exploatŁrii207.246 2.704.627 4.952.194 2.131.852 643.140 120.086 Alte venituri ale exploatŁrii 19% 74% 88% 83% 70% 58% % din V expl

Venituri din Exploatare - Total 1.070.991 3.650.707 5.629.554 2.568.208 920.033 208.151 Venituri din Exploatare - Total 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Cheltuieli privind mŁrfurile47.371 48.940 0 0 0 0 Cheltuieli privind mŁrfurile 38% 40% % venituri din v©nzarea mŁrfurilor

Cheltuieli materiale 11.619 16.633 13.521 13.041 13.986 5.420 Cheltuieli materiale 1% 2% 2% 3% 5% 6% % din CA

Cheltuieli cu utilitŁŞile 25.924 23.643 15.038 18.684 13.614 5.626 Cheltuieli cu utilitŁŞile 3% 2% 2% 4% 5% 6% % din CA

Cheltuieli cu lucrŁri ĸi servicii executate de terŞi (prestaŞii externe)97.602 168.457 161.964 134.522 105.145 27.956 Cheltuieli cu lucrŁri ĸi servicii executate de terŞi (prestaŞii externe)11% 18% 24% 31% 38% 32% % din CA

Cheltuieli cu impozite, taxe ĸi vŁrsŁminte asimilate115.575 123.055 76.302 55.592 43.174 15.228 Cheltuieli cu impozite, taxe ĸi vŁrsŁminte asimilate13% 13% 11% 13% 16% 17% % din CA

Cheltuieli cu personalul 446.696 509.633 553.784 502.949 388.269 123.402 Cheltuieli cu personalul 52% 54% 82% 115% 140% 140% % din CA

Alte cheltuieli de exploatare 79.537 395.480 916.529 1.497.007 358.275 36.701 Alte cheltuieli de exploatare 7% 11% 16% 58% 39% 18% % din venituri din exploatare

Reduceri comerciale primite 0 0 0 0 0 0 Reduceri comerciale primite 0% 0% 0% 0% 0% 0% % din CA

EBITDA 246.667 2.364.866 3.892.416 346.413 -2.430 -6.182 EBITDA 23% 65% 69% 13% 0% -3% % din venituri din exploatare

Amortiz. ĸi proviz. (imob. corp. si necorp.)155.784 161.836 125.486 250.015 240.084 91.066 Amortiz. ĸi proviz. (imob. corp. si necorp.)18% 17% 19% 57% 87% 103% % din CA

Ajustarea valorii activelor circulante 15.132 147.490 -49.768 -139.016 6.785 48.257 Ajustarea valorii activelor circulante 2% 16% -7% -32% 2% 55% % din CA

AjustŁri privind proviz. pentru riscuri si cheltuieli4.500 65.907 141.986 135.000 -135.000 -48.257 AjustŁri privind proviz. pentru riscuri si cheltuieli1% 7% 21% 31% -49% -55% % din CA

Cheltuieli pentru Exploatare - Total 999.740 1.661.074 1.954.842 2.467.794 1.034.332 305.398 Cheltuieli pentru Exploatare - Total 93% 46% 35% 96% 112% 147% % din venituri din exploatare

Rezultatul din Exploatare (EBIT) 71.251 1.989.633 3.674.712 100.414 -114.299 -97.247 Rezultatul din Exploatare (EBIT) 7% 54% 65% 4% -12% -47% % din venituri din exploatare

Venituri Financiare Total 20.367 26.972 26.337 71.888 38.562 5.820 Venituri Financiare Total 2% 3% 4% 16% 14% 7%

Alte cheltuieli financiare 3.271 0 9.889 113 9.738 0 Alte cheltuieli financiare 0% 0% 1% 0% 4% 0%

Cheltuieli privind dobânzile 0 0 0 0 0 0 Cheltuieli privind dobânzile 0% 0% 0% 0% 0% 0%

 - din care in cadrul grupului 0 0 0 0 0 0  - din care in cadrul grupului 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Cheltuieli Financiare Total 3.271 0 9.889 113 9.738 0 Cheltuieli Financiare Total 0% 0% 1% 0% 4% 0%

Rezultatul Financiar 17.096 26.972 16.448 71.775 28.824 5.820 Rezultatul Financiar 2% 3% 2% 16% 10% 7%

Rezultatul Extraordinar 0 0 0 0 0 0 Rezultatul Extraordinar 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Rezultatul Brut al Exercişiului 88.347 2.016.605 3.691.160 172.189 -85.475 -91.428 Rezultatul Brut al Exercişiului 8% 55% 66% 7% -9% -44% % din venituri din exploatare

Impozit pe profit 2.658 389.126 579.927 245.521 0 -140 Impozit pe profit 3% 19% 16% 143% 0% 0% % din RBE

Rezultatul Net al Exercişiului 85.689 1.627.479 3.111.233 -73.332 -85.475 -91.568 Rezultatul Net al Exercişiului 8% 45% 55% -3% -9% -44% % din venituri din exploatare
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Analiz©nd situa˓ia performan˓elor financiare se pot observa urmŁtoarele: 

- Ċncep©nd cu 2018 cifra de afaceri e reprezentatŁ doar de produc˓ia v©ndutŁ (venituri din chirii); Acestea au 

scŁzut in decursul anului 2020 din cauza mediului economic generat de pandemia Covid; au fost solicitŁri de 

am©nare, diminuare a plŁtii chiriilor sau de reziliere a unor contracte. Astfel, la 31.12.2020 cifra de afaceri era de 

276.893 lei, iar la data evaluŁrii, 31.05.2021 de 88.064 lei 

- Alte venituri ale exploatŁrii provin ´n principal din v©nzarea activelor; 

- Cea mai importantŁ categorie de cheltuieli este cea cu personalul, ajung©nd la 140% la 31.12.2020 precum 

si la data evaluŁrii, 31.05.2021,  fa˓Ł de 115% ́ n 2019 ˑ i 82% in 2018; 

- Alte categorii semnificative de cheltuieli sunt cele cu ter˓ii ˑi impozite ˑi taxe. 

- Marja EBITDA este ´n scŁdere ˑ i are valoare negativŁ ´n 2020; 

- Ċn anii 2017-2019 marjele de profitabilitate au avut un nivel ridicat datoritŁ v©nzŁrilor de active: 

 

 
 

Analiz©nd indicatorii de profitabilitate putem observa cŁ aceˑtia au o evolu˓ie descendentŁ, ajung©nd la valori 
negative ´n 2020 ˑi primele 5 luni ale anului curent. 

 

5. ANALIZŁ LICHIDITATE AC˓IUNI 

Analiz©nd activitatea de tranzac˓ionare la BVB a titlurilor Regal putem observa urmŁtoarele: 

- Tranzac˓iile sunt rare: numai 13 ´n ultimele 6 luni; 
- Volumele de tranzac˓ionare sunt scŁzute: numai 315 ac˓iuni ´n ultimele 6 luni, reprezent©nd 0,6% din free 
float. 

 

Indicatori profitabilitate 2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021

Rentabiltiatea activelor (ROA) 3% 2% 16% 27% -1% -1%

Rentabilitatea capitalurilor proprii (ROE)3% 2% 18% 29% -1% -1%

Rentabilitatea capitalului investit (ROIC)2% 1% 18% 29% 1% -1%

EBITDA / venituri din exploatare 23% 65% 69% 13% 0% -3%

EBIT /  venituri din exploatare 7% 54% 65% 4% -12% -47%

Rezultat net /  venituri din exploatare 8% 45% 55% -3% -9% -44%

bǊΦ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ 1.200.000     

Free float       54.707     

±ƻƭǳƳ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘ  с ƭǳƴƛ315           

% free float 0,6%
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Sursa: www.bvb.ro 

Ċn aceste condi˓ii se poate concluziona cŁ pia˓a ac˓iunilor Regal SA este una inactivŁ ˑi titlurile emitentului au o 
lichiditate scŁzutŁ. 

 

6. EVALUAREA SOCIETŁ˓II 

 
AbordŁrile recomandate de cŁtre Standardele de Evaluare a Bunurilor - edi˓ia 2020, ce sunt ´n acord cu IVS 
(International Valuation Standards) ï edi˓ia 2019, pentru evaluarea capitalului propriu al unei entitŁ˓i sunt:  

¶ Abordarea prin venit  

¶ Abordarea prin piaŞŁ 

¶ Abordarea prin active. Este recomandatŁ doar ´n cazul companiilor de tip start-up sau a celor ce nu 
respectŁ principiul continuitŁ˓ii activitŁ˓ii. 
 

Abordarea prin venit a fost aplicatŁ deoarece ´ntreprinderea este generatoare de venit; am avut la dispozi˓ie 
bugetul de venituri ˑi cheltuieli pentru anul 2021 ˑ i situa˓ia contractelor de ´nchiriere, pe baza cŁrora se pot realiza 
previziuni credibile.  

A fost aplicatŁ ˑi abordarea prin active, metoda activului net ajustat, deoarece ´ntreprinderea este una de investi˓ii 
imobiliare ˑi valoarea ´ntreprinderii este perceputŁ de investitori din perspectiva valorii activelor imobiliare.  

Abordarea prin pia˓Ł nu a fost aplicatŁ deoarece pia˓a ac˓iunilor emitentului nu este una activŁ (tranzac˓ii rare cu 
volume mici) ˑi lichiditatea acestora este redusŁ; de asemenea, se estimeazŁ cŁ ´ntreprinderea va termina anul 
curent cu pierdere opera˓ionalŁ ˑi aplicarea unor multiplicatori ai profitului nu ar duce la rezultate relevante.   
 

6.1. ABORDAREA PRIN VENIT 

Presupune estimarea valorii companiei pe baza c©ĸtigurilor viitoare (free cash flow) de care ar putea dispune 
acŞionarii actuali ´n ipoteza continuitŁŞii activitŁŞii. Metoda se bazeazŁ ca ĸi concept pe ´nsumarea c©ĸtigurilor 
actualizate aferente at©t perioadei de previziune explicite c©t ĸi a celei non-explicite, valori care sunt obŞinute prin 
previzionarea rezultatelor financiare av©nd ´n vedere toate informaŞiile de care dispune managementul ĸi 
acŞionarul majoritar al companiei la data evaluŁrii. Prin aceastŁ abordare va fi recunoscutŁ ĸi valoarea aportului 
elementelor necorporale neidentificabile distinct (brand, goodwill sau badwill) de care nu se poate Şine seama ´n 
cadrul AbordŁrii pe bazŁ de active. 

Cele douŁ metode ´nscrise ´n aceastŁ abordare sunt: 

¶ Metoda cash flow-ului net actualizat 

¶ Metoda capitalizŁrii venitului. 
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S-a aplicat metoda cash flow-ului net actualizat, pentru a surprinde at©t impactul evolu˓iei pieŞei specifice, c©t ˑi 
alinierea activitŁŞii companiei pe un trend de stabilitate ´n ceea ce priveˑte evolu˓ia Cifrei de Afaceri. 

Metoda de evaluare prin actualizarea fluxurilor financiare de numerar disponibile (discounted cash-flow - DCF) 
se bazeazŁ pe capacitatea activitŁŞii de a genera fluxuri pozitive de disponibilitŁŞi care ´n final rŁm©n la dispozi˓ia 
investitorilor. 

Paˑii principali ai aplicŁrii metodei sunt urmŁtorii: 

V Fundamentarea previziunilor veniturilor ĸi cheltuielilor 

V Estimarea ratei de actualizare 

V Estimarea fluxurilor financiare la dispoziŞia investitorilor pe o perioadŁ explicitŁ  

V Estimarea valorii reziduale 

V Actualizarea fluxurilor financiare ĸi a valorii reziduale 

V AdŁugarea activelor redundante (´n afara exploatŁrii) 

V ObŞinerea valorii capitalului acŞionarilor dupŁ deducerea valorii datoriilor financiare nete 

V ĊmpŁrŞirea valorii capitalului acŞionarilor la numŁrul de acŞiuni rezult©nd valoarea de piaŞŁ a unei acŞiuni. 

 

6.1.1. Fundamentarea previziunilor veniturilor Ĺi cheltuielilor 

Previziunile s-au realizat pornind de la situa˓ia contractelor de ´nchiriere ˑi a spa˓iilor libere ´nchiriabile. S-a Şinut 
cont de situaŞia actualŁ a societŁŞii, de istoricul activitŁŞii c©t ĸi de informaŞiile cunoscute la data evaluŁrii privind 
evoluŞia viitoare a pieŞei imobiliare specifice. 
 
Premisele aplicŁrii metodei sunt: 

¶ Durata previziunii de 5 ani ˑ i 7 luni a presupus cŁ dupŁ aceastŁ perioadŁ evoluŞia afacerii se va ´ncadra pe o 
tendinŞŁ de cvasimenŞinere cu o creĸtere anualŁ perpetuŁ 1,7%. Ċn plus, considerŁm cŁ acesta este orizontul 
de timp pentru care gradul de acurateŞe a previziunilor se poate men˓ine ´n limite acceptabile ´n ce priveˑte 
evoluŞia viitoare a ´ntreprinderii. 

¶ Pentru perioada de previziune din anul curent a fost preluat bugetul realizat de managementul societŁ˓ii cu 
ajustŁri ale veniturilor. AjustŁrile veniturile au fost necesare deoarece cifra de afaceri pe semestrul I nu a fost 
realizatŁ din cauza diminuŁrii temporare a chiriilor contractuale, aceasta fiind o facilitate acordatŁ chiriaˑilor. 
Pentru luna iunie am estimat venituri la nivelul mediu al primelor 5 luni ˑi pentru semestrul II am pŁstrat 
previziunea din buget deoarece chiriile vor reveni la nivelul normal.  

¶ Ċn anul 2021 sunt estimate venituri ˑi cheltuieli din cedarea urmŁtoarelor active, in trimestrele III ˑi IV: 

Denumire activ Adresa 
S 

construitł 
mp   

S utila  
mp 

Teren 
mp 

Perioada estimata 
pentru v©nzare   

Terasa Tineretului Domneasca nr.139 328 281,53 574 T III  2021  

Sifonłrie  OLT3 Str.Portului nr.13 bl.Olt 3  24,17 25,09 33,51 T IV  2021  

Bar L2 Str Gala˔ii Noi 149,41 135,38 63,18 T IV  2021  

 

Veniturile din cedarea activelor, estimate de conducerea societŁ˓ii, au fost ajustate cu valorile de pia˓Ł ale 
acestora conform estimŁrii evaluatorului. 

¶ Ċncep©nd din 2022, previziunile sunt realizate de evaluator pe baza contractelor de ´nchiriere, a spa˓iilor libere 
disponibile ĸi de asemenea pe baza tendin˓elor istorice c©t ˑi ale pie˓ei (aˑa cum se prezintŁ ele la data 
evaluŁrii), privind chiriile lunare pentru spatii similare c©t ˑi gradele de ocupare, 

¶ DupŁ expirarea contractelor de ´nchiriere ´n vigoare am fŁcut trecerea la chiria de pia˓Ł. 
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¶  Chiriile ´n euro au fost indexate cu infla˓ia la euro, apoi s-a fŁcut conversia ´n lei, ˓in©nd seama de o  depreciere 
anualŁ a monedei na˓ionale de 2%. Ċn perpetuitate cursul valutar a fost considerat constant, ´n perspectiva 
aderŁrii la moneda euro. 

 

 

     

https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/survey_ of_professional_forecasters/html/table_hist_hicp.en.html : 

 

¶ Ċntruc©t bugetul de venituri ĸi cheltuieli este ´ntocmit ´n monedŁ nominalŁ (lu©nd ´n calcul evoluŞia cursului 
valutar ĸi a ratei inflaŞiei ´n urmŁtorii ani), am dus la necesitatea exprimŁrii tuturor indicatorilor ´n monedŁ 
nominalŁ ï lei. 

 
Fluxurile financiare la dispozi˓ia investitorilor au fost estimate pornind de la: 

¶ Situa˓ia contractelor de ´nchiriere pe rol ˑi a spa˓ iilor libere. 

¶ Analiza pie˓ei imobiliare specifice 

¶ Activitatea investi˓ionalŁ. 

¶ Varia˓ia capitalului de lucru net. 

 
Bugetul de venituri Ĺi cheltuieli 

Cifra de afaceri netŁ a companiei este generatŁ de ´nchirierea de proprietŁ˓i imobiliare comerciale ´n Gala˓i. 

Rent roll-ul pus la dispozi˓ie de client este prezentat ´n cadrul anexelor. 

PrezentŁm mai jos situa˓ia spa˓iilor libere ˑi ´nchiriate la data evaluŁrii: 

          
Nr. 
crt. 

Denumire activ Adresa An PIF 
S 

construitł   
S utilł  

mp 
Teren Chirie Chirie Terasa 

        mp      mp. euro /luna euro/mp   

1 Terasa  Intim Str.Macedona Nr.2 1970 507 469,66 618 910,00 1,9   

    Magazie     12,00   50 4,2 134,28 

    Depozit     73,92   210 2,8 0 

    Intim     383,74   650 1,7 134,28 

2 Terasa Tineretului  Domneasca nr.139 1992 328 281,53 574 225 0,80 0 

3 Sifonłrie  OLT3 
Str.Portului nr.13 
bl.Olt 3  1982 24,17 25,09 33,51 210 8,37 9,34 

4 Complex Potcoava Str.Brailei nr.17 1971 1205,92 1.156,22 962,79 3.475,00 3,01   

    Incinta sediu     15,00   450 30 0 

    Birou sediu     16,53   115 6,96 0 

    Birou sediu     17,12   130 7,59 0 

    Birou sediu     9,46   80 8,46 0 

    Birou sediu     11,05   100 9,05 0 

    Ne´nchiriabil sediu     255,72       0 

    De ́ nchiriat     175,29   1.230 7,02 0 

2021 2022 2023 2024 2025 2026

1,6% 1,3% 1,5% 1,3% 1,4% 1,7%

https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/survey_%20of_professional_forecasters/html/table_hist_hicp.en.html
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    REGAL sediu     164,50       0 

    Garaj ́ nchiriat     53,73   370 6,89 0 

    Restaurant Elite     437,82   1.000 2,28 0 

5 Bar L2 Str Gala˔ii Noi 1985 149,41 135,38 63,18 900 6,65 23,05 

6 Complex Francezi Comp Francezi 2021 44,8 44,80         

7 
Bar Orient (comp 
Francezi) Comp Francezi 1965 184 246,47 5311       

  TOTAL General     2443,30 2.359,15 7.562,48 5.720,00 2,34   

  TOTAL ċnchiriate       1.237,98   3.170 2,56 166,67 

  TOTAL Ne´nchiriate       409,68   2.550 6,22   

  Sediu       420,22         

  Complex Francezi       44,80         

  
Bar Orient- uzurŁ 

100%       246,47         

 Total  Su ́ nchiriabile la 31.05.2021 1.647,7    

      

Spa˓iile marcate cu roˑu sunt libere. 

Suprafa˓a de 420, 22 mp de la sediu este reprezentatŁ de spa˓iile folosite de ´ntreprindere ˑi spa˓ii care nu pot fi 
´nchiriate separat, precum holuri, casa scŁrii ˑ i spa˓ii tehnice.  

Astfel ´ntreprinderea dispune la data evaluŁrii de o suprafa˓Ł ´nchiriabilŁ de 1647, 7 mp. 

Prin v©nzarea celor trei spa˓ii scoase la v©nzare, ce ´nsumeazŁ 442 mp, va mai rŁm©ne o suprafa˓Ł ´nchiriabilŁ 
de 1205,66 mp. 

Trecerea la chiria de pia˓Ł pentru restaurantul Elite se face  din anul 2024 iar pentru celelalte spa˓ii din anul 2022, 
c©nd expirŁ contractele de ´nchiriere ´n vigoare. 

Previziunea  venitului brut poten˓ial ˑi  efectiv este prezentatŁ  mai jos: 
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  2022 2023 2024 2025 2026 Perpetuitate 

Suprafa˓a ´nchiriabilŁ conform 
rent roll (mp) 

              
1.206      

                
1.206      

            
1.206      

                
1.206      

               
1.206      

                 
1.206      

Chiria unitarŁ medie 
(euro/mp/lunŁ) 5,3 5,4 5,9 5,9 6,0 6,1 

Venit brut poten˓ial (euro/an) 
            

76.732      
              

77.433      
          

84.827      
              

86.014      
             

87.476      
               

88.963      

Curs de schimb previzionat 
euro/leu 4,97 5 5,03 5,13 5,23 5,23 

Venit brut poten˓ial (lei/an) 
          

381.358      
            

387.165      
        

426.677      
            

441.304      
           

457.782      
             

465.565      

Grad de ocupare (%) 80% 85% 85% 85% 85% 85% 

Venit brut efectiv (lei/an) 
          

305.087      
            

329.090      
        

362.676      
            

375.108      
           

389.115      
             

395.730      

Nr. 

crt
Denumire activ Adresa

euro/mp/lunŁeuro/an euro/mp/lunŁeuro/an euro/mp/lunŁeuro/an euro/mp/lunŁeuro/an euro/mp/lunŁeuro/an euro/mp/lunŁeuro/an

1 Terasa  Intim Str.Macedona Nr.2 3,0              16.908     3,0              17.161     3,1               17.384     3,1            17.628     3,2            17.928     3,2            18.232     

Magazie 3,0                   432     3,0                   438     3,1                    444     3,1                 450     3,2                 458     3,2                 466     

Depozit 3,0                2.661     3,0                2.701     3,1                 2.736     3,1              2.774     3,2              2.822     3,2              2.870     

Intim 3,0              13.815     3,0              14.022     3,1               14.204     3,1            14.403     3,2            14.648     3,2            14.897     

2 Terasa Tineretului  Domneasca nr.139

3 Sifonarie  OLT3

Str.Portului nr.13 

bl.Olt 3 

4 Complex Potcoava Str.Brailei nr.17 6,77                        59.824     6,82                      60.272     7,64                          67.442     7,74                     68.386     7,87                     69.549     8,01                     70.731     

Incinta sediu 30,0 5400 30,5 5481 30,85 5552 31,28          5.630,0     31,8          5.725,7     32,35          5.823,0     

Birou sediu 7,0 1397,94 7,2 1418,9091 7,25 1437 7,35          1.457,5     7,5          1.482,3     7,60          1.507,5     

Birou sediu 8,0 1643,52 8,1 1668,1728 8,23 1690 8,34          1.713,5     8,5          1.742,6     8,63          1.772,3     

Birou sediu 8,5 964,92 8,6 979,3938 8,74 992 8,86          1.006,0     9,0          1.023,1     9,17          1.040,5     

Birou sediu 9,0 1193,4 9,1 1211,301 9,25 1227 9,38          1.244,2     9,5          1.265,4     9,71          1.286,9     

Neinchiriabil sediu

De inchiriat 7,0 14724,4 7,1 14945,2254 7,20 15140 7,30        15.351,5     7,4        15.612,4     7,55        15.877,9     

REGAL sediu

Garaj inchiriat 7,0 4500,1 7,1 4567,649766 7,18 4627 7,28          4.691,8     7,4          4.771,6     7,53          4.852,7     

Restaurant Elite 5,71 30000 5,7 30000 7,00 36777 7,10        37.291,8     7,2        37.925,7     7,34        38.570,5     

5 Bar L2 Str Galatii Noi

6 Complex Francezi Comp Francezi

7

Bar Orient (comp 

Francezi) Comp Francezi

TOTAL General 5,30 76.732     5,35 77.433      5,86 84.827      5,95 86.014   6,05 87.476   6,15 88.963   

2025 2026 Perpetuitate2022 2023 2024
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Gradul de ocupare a fost estimat in baza situa˓iei spatiilor ́ nchiriate conform rent roll, la 75 %, pentru 2021. 
Conform analizei pie˓ei imobiliare locale, gradul de ocupare este la un nivel de 80-85% (Analiza de Pia˓Ł Darian, 
SI 2021, Gala˓i). Pentru 2022 s-a considerat gradul de ocupare 80% iar pentru restul perioadei de previziune grad 
de ocupare 85%.  

˒in©nd seama de practica pie˓ei imobiliare locale, chiriile sunt estimate ´n euro ˑi indexate cu infla˓ia la euro; 
astfel, rata de creˑtere perpetuŁ g a fost estimatŁ la nivelul infla˓iei pe termen lung, conform BCE. 

BVC realizat de conducerea Regal SA este prezentat ´n anexa 8.2. 

 

Marja EBITDA 

Ċn perioada 2017-2019 ´ntreprinderea a realizat marje de profit ridicate prin v©nzarea de active. 

Ċn 2020 ˑi anul curent acest indicator a avut valori negative. 

Ċn anul 2021 marja EBITDA este negativŁ. Acest fapt se explicŁ printr-un nivel ridicat al cheltuielilor salariale. 

Ċn anii urmŁtori am estimat o marjŁ EBITDA care tinde cŁtre nivelul de 40%, consider©nd cŁ aceasta se poate 
ob˓ine prin reducerea semnificativŁ a cheltuielilor salariale, creˑterea chiriilor si a gradului de ocupare. 

Analiza pe marja EBITDA, realizatŁ la ´ntreprinderi de investi˓ii imobiliare din Rom©nia, aratŁ urmŁtoarele 
rezultate: 

 

EBITDA 
Margin (%) 

% 
2019 

EBITDA 
Margin (%) 

% 
2018 

EBITDA 
Margin (%) 

% 
2017 

EBITDA 
Margin (%) 

% 
2016 

EBITDA 
Margin (%) 

% 
2015 

      
Mediana 48,4% 50,5% 50,2% 50,4% 54,9% 

Media 
medianelor 50,4%         

Minim 23,9% -2,8% 1,5% 16,6% 28,2% 

Cuartila 1 41,1% 31,1% 35,3% 34,9% 41,5% 

Cuartila 3 57,5% 57,1% 59,6% 57,2% 60,8% 

Maxim 82,9% 91,5% 80,8% 84,0% 84,6% 

Sursa: Baza de date Amadeus, ´ntreprinderi cu cod CAEN 6810 ï Ċnchirierea ˑi sub´nchirierea bunurilor proprii sau ´nchiriare 

 

Ċntreprinderile identificate sunt prezentate ´n anexa 8.3. 

Ċn perioada analizatŁ, mediana indicatorului este ´n intervalul 48-55%.  

Conform bazei de date Damodaran Marja EBITDA este 49,9%: 

 
 
Amortizarea 

Pentru perioada 01.06.2021-31.06.2021 amortizarea a fost calculata ca diferenta intre amortizarea preluata din 
bugetul de venituri si cheltuieli previzionat de societate pentru anul 2021 si  amortizarea realizatŁ la 31.05.2021. 
Pentru 2022 amortizarea anuala a fost calculata in baza amortizŁrii lunare, conform registrului de mijloace fixe, 
aferentŁ spa˓iilor ramase in proprietate. Amortizarea a fost pŁstratŁ constantŁ ´n perioada de analizŁ explicitŁ  
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  Valoare de 
inventar 

Amortizare 
lunarł 

Valoare 
amortizatł 

Valoarea 
rłmasł 

Active totale 4.104.742,15 18.181,36 300.740,35 3.804.001,80 

Terasa Tineretului 
267.472,79 873,39 31.658,20 235.814,59 

Bar L2 333.502,00 3.547,89 17.739,45 315.762,55 

SifonŁrie Olt 3 
38.122,00 515,16 2.575,80 35.546,20 

Total active ce se vor vinde 639.096,79 4.936,44 51.973,45 587.123,34 

Active ce vor rłm©ne 3.465.645,36 13.244,92 248.766,90 3.216.878,46 

     

Amortizare anualł active ce vor 
rłm©ne in proprietate din 2022 

158.939 

   

 

Activitatea investi˔ionalł 

Pentru anul 2021 investi˓iile au fost preluate din planul de investi˓ii al ´ntreprinderii: 

Investi˔ii 2021 lei 

Copiator multifun˓ional       15.000      

CentralŁ termicŁ Terasa Tineretului       25.000      

Proiect tehnic sediu         1.000      

Autoriza˓ie construire Terasa 
Tineretului 

        5.500      

Total 2021       46.500      

 

Ċn perioada 2022-2026 am estimat capex la nivelul a trei luni de amortizare. 

Ċn perioada de perpetuitate capexul a fost estimat la 50% din amortizare, echivalentŁ cu amortizarea elementelor 
cu via˓Ł scurtŁ din arhitectura clŁdirilor ˑi cu cea a echipamentelor. 

Nivelul investi˓iilor ˓ine seama ˑi de faptul cŁ o bunŁ parte din cheltuielile de ´ntre˓inere ˑi repara˓ii sunt 
opera˓ionale ˑi se regŁsesc ´n bugetul previzionat. 

 

Varia˔ia capitalului de lucru net 

La data evaluŁrii capitalul de lucru net (raportat la cifra de afaceri anualizatŁ) este de 18%: 

 

Din capitalul de lucru net am eliminat lichiditŁ˓ile ˑi datoriile financiare sau asimilate pe termen scurt: 

Capital de lucru (lei) 2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021

CreanŞe 322.257 204.438 55.422 70.812 30.114 41.414

Stocuri 10.531 4.016 3.093 524 2.940 391

Cheltuieli plŁtite ´n avans 7.981 5.944 5.023 7.494 18.589 28.325

Total Active Curente 340.769 214.398 63.538 78.830 51.643 70.130

% CA 39% 23% 9% 18% 19% 33%

Datorii comerciale 18.957 19.408 34.898 43.463 69.427 4.196

Alte datorii 59.692 398.610 548.162 300.764 77.646 27.994

Total datorii curente 78.649 418.018 583.060 344.227 147.073 32.190

% CA 9% 44% 86% 79% 53% 15%

Capital de lucru 262.120 -203.620 -519.522 -265.397 -95.430 37.940

% CA 30,3% -21,5% -76,7% -60,8% -34,5% 18,0%
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CLN luat in calcul ´n perioada de previziune este de 5,4% din cifra de afaceri, conform analizei realizate de A. 
Damodaran. 

 

 

Pentru ´ntreprinderile comparabile identificate ´n baza de date Amadeus, acest indicator nu este disponibil. 

Ċncep©nd cu anul 2023 am estimat o evolu˓ie cŁtre nivelul pie˓ei, o datŁ cu revenirea cifrei de afaceri la un nivel 
normal. 

 

PrezentŁm mai jos BVC istoric ˑi previzional. 

Veniturile din v©nzarea activelor estimate de managementul Regal au fost ajustate cu valorile de pia˓Ł estimate 
de evaluator pentru aceste imobile, valori care se regŁsesc ˑi ´n abordarea prin active. 

 

  ±ŀƭƻŀǊŜ ŘŜ ǇƛŀǚŇ όƭŜƛύ 

Terasa Tineretului                 566.859      

Bar L2                 363.610      

{ƛŦƻƴŇǊƛŜ Olt 3                   56.158      

Total                 986.626      

Sume ce nu au fost incluse in Capitalul de lucru (lei) 2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021

Creante (sume de incasat de la entitati afiliate) 0 0 0 0 0 0

Lichiditati si investi˓ii pe termen scurt1.075.586 3.561.408 5.408.298 3.888.606 1.907.147 1.762.238

Datorii comerciale

Sume datorate institu˓iilor de credit0 0 0 0 0 0

Sume datorate entitŁ˓ilor afiliate ˑi entitŁ˓ilor controlate ´n comun0 0 0 0 0 0

Datorii fa˓Ł de ac˓ionari 24.069 24.069 24.069 24.069

Dividende de platŁ 67.900 150.197 208.482 208.482

Ċmprumuturi ˑi datorii asimilate (167) 97.628 58.884 37.125 36.390

Capital de lucru (lei)
01.06.2021 - 

31.12.2021
2022 2023 2024 2025 2026 Perpetuitate

Capital de lucru 52.682 35.575 17.672 19.476 20.143 20.895 21.251

% CA 18,0% 11,7% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4% 5,4%
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RatŁ de creˑtere cifra de afaceri-6,4% 9,5% -28,4% -35,6% -36,5%

Buget de Venituri Ĺi Cheltuieli (lei)2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021
Medianł 2016-

2020

Venituri din v©nzarea mŁrfurilor123.296 123.010 0 0 0 0

ProducŞia v©ndutŁ 740.449 823.070 677.360 436.356 276.893 88.064

Venituri din subvenŞii de exploatare (aferente CA nete)0 0 0 0 0 0

Venituri din dobanzi inregistrate de entitatile radiate din Reg. General si care mai 

au in derulare contracte de leasing
0 0 0 0 0 0

Reduceri comerciale acordate 0 0 0 0 0 0

Cifra de afaceri 863.745 946.080 677.360 436.356 276.893 88.064

Venituri aferente costului productiei in curs de executie 0 0 0 0 0 0

Venituri din producŞia de imobilizŁri0 0 0 0 0 0

Venituri din reevaluarea imobilizarilor corporale 0 0 0 0 0 0

Venituri din productia de investitii imobiliare 0 0 0 0 0 0

Venituri din subventii de exploatare 0 0 0 0 0 0

Alte venituri ale exploatŁrii 207.246 2.704.627 4.952.194 2.131.852 643.140 120.086

Total venituri 1.070.991 3.650.707 5.629.554 2.568.208 920.033 208.151

Cheltuieli privind mŁrfurile 47.371 48.940 0 0 0 0

% venituri din v©nzarea mŁrfurilor38,4% 39,8%

Cheltuieli materiale 11.619 16.633 13.521 13.041 13.986 5.420

%CA 1,3% 1,8% 2,0% 3,0% 5,1% 6,2% 1,8%

Cheltuieli cu utilitŁŞile 25.924 23.643 15.038 18.684 13.614 5.626

%CA 3,0% 2,5% 2,2% 4,3% 4,9% 6,4% 2,7%

Cheltuieli cu personalul 446.696 509.633 553.784 502.949 388.269 123.402

%CA 51,7% 53,9% 81,8% 115,3% 140,2% 140,1% 64,9%

Cheltuieli cu lucrŁri ĸi servicii executate de terŞi (prestaŞii externe)97.602 168.457 161.964 134.522 105.145 27.956

%CA 11,3% 17,8% 23,9% 30,8% 38,0% 31,7% 17,8%

Cheltuieli cu impozite, taxe ĸi vŁrsŁminte asimilate115.575 123.055 76.302 55.592 43.174 15.228

%CA 13,4% 13,0% 11,3% 12,7% 15,6% 17,3% 12,7%

Alte cheltuieli de exploatare 79.537 395.480 916.529 1.497.007 358.275 36.701

% venituri opera˓ionale7,4% 10,8% 16,3% 58,3% 38,9% 17,6% 16,3%

Reduceri comerciale primite 0 0 0 0 0 0

Total cheltuieli operaşionale 824.324 1.285.841 1.737.138 2.221.795 922.463 214.332

EBITDA 246.667 2.364.866 3.892.416 346.413 -2.430 -6.182

Ratł EBITDA - % venituri opera˔ionale23,0% 64,8% 69,1% 13,5% -0,3% -3,0%

Amortiz. ĸi proviz. (imob. corp. si necorp.)155.784 161.836 125.486 250.015 240.084 91.066

Ajustarea valorii activelor circulante 15.132 147.490 -49.768 -139.016 6.785 48.257

AjustŁri privind proviz. pentru riscuri si cheltuieli4.500 65.907 141.986 135.000 -135.000 -48.257

EBIT 71.251 1.989.633 3.674.712 100.414 -114.299 -97.247

Ratł EBIT - % venituri opera˔ionale6,7% 54,5% 65,3% 3,9% -12,4% -46,7%
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RatŁ de creˑtere cifra de afaceri 4,0% 7,9% 10,2% 3,4% 3,7% 1,7%

Buget de Venituri Ĺi Cheltuieli (lei)
01.06.2021 - 

31.12.2021
2022 2023 2024 2025 2026 Perpetuitate

Venituri din v©nzarea mŁrfurilor

ProducŞia v©ndutŁ 205.413 305.087 329.090 362.676 375.108 389.115 395.730

Venituri din subvenŞii de exploatare (aferente CA nete)

Venituri din dobanzi inregistrate de entitatile radiate din Reg. General si care mai au in 

derulare contracte de leasing

Reduceri comerciale acordate

Cifra de afaceri 205.413 305.087 329.090 362.676 375.108 389.115 395.730

Venituri aferente costului productiei in curs de executie

Venituri din producŞia de imobilizŁri

Venituri din reevaluarea imobilizarilor corporale

Venituri din productia de investitii imobiliare

Venituri din subventii de exploatare 

Alte venituri ale exploatŁrii 986.626

Total venituri 1.192.039 305.087 329.090 362.676 375.108 389.115 395.730

Cheltuieli privind mŁrfurile

% venituri din v©nzarea mŁrfurilor

Cheltuieli materiale 7.080 9.153 9.873 10.880 11.253 11.673

%CA 3,4% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0% 3,0%

Cheltuieli cu utilitŁŞile 13.874 15.254 16.455 18.134 18.755 19.456

%CA 6,8% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%

Cheltuieli cu personalul 198.798 76.272 82.273 90.669 93.777 97.279

%CA 96,8% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%

Cheltuieli cu lucrŁri ĸi servicii executate de terŞi (prestaŞii externe)191.354 45.763 49.364 54.401 56.266 58.367

%CA 93,2% 15,0% 15,0% 15,0% 15,0% 15,0%

Cheltuieli cu impozite, taxe ĸi vŁrsŁminte asimilate24.772 25.000 25.000 25.000 25.000 25.000

%CA 12,1% 8,2% 7,6% 6,9% 6,7% 6,4%

Alte cheltuieli de exploatare 973.000 15.254 16.455 18.134 18.755 19.456

% venituri opera˓ionale81,6% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0% 5,0%

Reduceri comerciale primite

Total cheltuieli operaşionale 1.408.878 186.695 199.417 217.218 223.807 231.230 235.161

EBITDA -216.839 118.391 129.673 145.458 151.302 157.885 160.569

Ratł EBITDA - % venituri opera˔ionale-18,2% 38,8% 39,4% 40,1% 40,3% 40,6% 40,6%

Amortiz. ĸi proviz. (imob. corp. si necorp.)127.934 158.939 158.939 158.939 158.939 158.939 158.939

Ajustarea valorii activelor circulante

AjustŁri privind proviz. pentru riscuri si cheltuieli

EBIT -344.774 -40.548 -29.266 -13.481 -7.637 -1.054 1.630

Ratł EBIT - % venituri opera˔ionale-167,8% -13,3% -8,9% -3,7% -2,0% -0,3% 0,4%
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Elementele de cheltuieli pentru perioada 2022 ï 2023 au fost ajustate negativ fa˓Ł de istoric deoarece prin 
v©nzarea unor imobile ´ntreprinderea va trebui sŁ-ˑ i reducŁ substan˓ial ˑi cheltuielile. 
O datŁ cu scŁderea cheltuielilor, marja EBITDA va creˑte cŁtre mediana pie˓ei care este 50%. 
 

6.1.2. Estimarea ratei de actualizare 

Estimarea ratei de actualizare (WACC - Weighted Average Cost of Capital) este realizatŁ pe baza costului 
capitalului propriu ˑi al capitalului ´mprumutat (datoriile financiare), ca o medie ponderatŁ a acestora. Ponderile 
sunt cele reprezentate de fiecare sursŁ de finan˓are ´n total capital investit. 

WACC = Ke * E/(D+E) + Kd * D/(D+E) * (1-t) 

Ke ï costul capitalului propriu 

Kd ï costul datoriei (rata nominalŁ a dob©nzii) 

E ï valoarea de pia˓Ł a capitalului propriu 

D ï valoarea de pia˓Ł a datoriei  

t - cota de impozitare 

Estimarea Costului Capitalului Propriu (Cost of Equity) 

Costul capitalului propriu este estimat cu ajutorul modelului CAPM (Capital Assets Pricing Model), care face o 
corela˓ie ´ntre riscul activului evaluat ˑi riscul pie˓ei de capital ´n ansamblu. 

RelaŞia de calcul pentru estimarea costului capitalului propriu prin modelul CAPM este: 

Ke = Rf + ERP x b + CRP + a 

Ke ï costul capitalului propriu (cost of equity) 

Rf ï rata fŁrŁ risc (risk free rate) 

ERP ï prima de risc a pieŞei de capital dezvoltate (equity risk premium) 

b ï riscului sistematic al ´ntreprinderi sau ´ntreprinderilor comparabile  

CRP ï prima de risc de ŞarŁ (country risk premium) 

a - riscul nesistematic 

Fluxurile de numerar disponibile au fost ´ntocmite ´n pre˓uri curente astfel cŁ rata de actualizare estimatŁ este 
una nominalŁ (include infla˓ia aˑteptatŁ). 

1. Rata fłrł risc (Rf) 

Rata fŁrŁ risc reprezintŁ reantabilitatea oferitŁ de activele considerate fŁrŁ risc. Investitorii considerŁ ca active 
fŁrŁ risc obliga˓iunile suverane cu rating AAA. Astfel, rata fŁrŁ risc este randamentul la scaden˓Ł al acestor 
obliga˓iuni cu scaden˓Ł pe termen lung (mai mare de 10 ani). 

2. Prima de risc a pieşei de capital dezvoltate (ERP) 

Prima de risc a pieŞei de capital (ERP) reprezintŁ rentabilitatea suplimentarŁ oferitŁ de pia˓a de capital ´n 
ansamblu, peste rata fŁrŁ risc, pentru asumarea de cŁtre investitori a unui risc adiŞional, asociat cu investiŞia 
´ntr-un portofoliu diversificat de acŞiuni.   

3. Prima de risc de ˔arł (CRP) 

Este necesarŁ adŁugarea primei de risc de ˓arŁ deoarece ERP a fost estimatŁ pentru o pia˓Ł de capital 
dezvoltatŁ, iar pia˓a de capital rom©neascŁ este consideratŁ de frontierŁ, conform clasificŁrii MSCI (Morgan 
Stanley Capital International).   
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4. Coeficientul  b 

Coeficientul de risc sistematic b exprimŁ riscul ´ntreprinderii evaluate, ´n raport cu riscul pie˓ei de capital ´n 
ansamblu. 

 

Astfel, rata de actualizare este urmŁtoarea: 

 
 
La data evaluŁrii ´ntreprinderea nu are datorii cŁtre institu˓iile de credit ˑ i nici cheltuieli cu dob©nzi. 
Astfel, pentru perioada de analizŁ explicitŁ am folosit ca ratŁ de actualizare costul capitalului propriu (9%) iar 
pentru perpetuitate costul mediu ponderat al capitalului (7,7%), consider©nd cŁ pe termen lung ´ntreprinderea 
va ajunge la structura de finan˓are medie a industriei..  
 

6.1.3. Estimarea fluxurilor de numerar la dispozişia investitorilor 

Fluxurile financiare la dispozişia investitorilor (CFNI) sunt compuse ca ĸi pŁrŞi principale din Fluxurile din 
exploatare ĸi Fluxurile din investi˓ii. Ċn cadrul CFNI (Cash-flow la dispoziŞia investitorilor) nu se Şine seama de 
fluxurile aferente activitŁŞii de finan˓are. 
 
Fluxul din activitatea curentŁ are ca ĸi intrare profitul brut al activitŁŞii curente ĸi ca ieˑire, impozitul pe profit ĸi 
variaŞia capitalului de lucru net. Profitul brut ĸi impozitul pe profit au fost preluate din cadrul bugetului previzionat. 
Varia˓ia CLN a fost estimate conform prevederilor din subcapitolele precedente. 
 
Fluxurile din investiŞii ï estimarea investi˓iilor de tip CAPEX ˓ine seama de starea actualŁ a activelor ˑi de nevoile 
viitoare ale ´ntreprinderii; cuantificarea acestora a fost prezentatŁ ´n cadrul bugetului.  
 
Ċn cele ce urmeazŁ prezentŁm fluxurile de numerar la dispozi˓ia investitorilor actualizate, respectiv valoarea 
terminalŁ: 

Parametru Definition CƻǊƳǳƭŇ Valoare Sursa

wŦǊ ƴƻƳƛƴŀƭŇwŀǘŀ ŦŇǊŇ ǊƛǎŎ ƴƻƳƛƴŀƭŇ 1,58% https://www.treasury.gov/resource-center/data-chart-center/interest-

LƴŦƭŀǚƛŜ ǇǊŜǾƛȊƛƻƴŀǘŇ
LƴŦƭŀǚƛŀ ǇǊŜǾƛȊƛƻƴŀǘŇΣ ǇŜ 

termen lung
2,0%

Federal Reserve of United States, 

www.federalreserve.gov/monetarypolicy

wŦǊ ǊŜŀƭŇ wŀǘŀ ŦŇǊŇ ǊƛǎŎ ǊŜŀƭŇ
wŀǘŀ ŦŇǊŇ ǊƛǎŎ ƴƻƳƛƴŀƭŇπ 

ƛƴŦƭŀǚƛŀ ǇǊŜǾƛȊƛƻƴŀǘŇ
-0,4%

LƴŦƭŀǚƛŜ ǇǊŜǾƛȊƛƻƴŀǘŇ
LƴŦƭŀǚƛŀ ǇǊŜǾƛȊƛƻƴŀǘŇΣ ǇŜ 

termen lung
2,5% BNR , National Bank of Romania, www.bnro.ro

wŦǊ ƴƻƳƛƴŀƭŇwŀǘŀ ŦŇǊŇ ǊƛǎŎ ƴƻƳƛƴŀƭŇ
wŀǘŀ ŦŇǊŇ ǊƛǎŎ ǊŜŀƭŇ Ҍ LƴŦƭŀǚƛŀ 

ǇǊŜǾƛȊƛƻƴŀǘŇ
2,1%

ERP 
tǊƛƳŀ ŘŜ Ǌƛǎƪ ŀ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ 

dezvoltate
4,38% Damodaran, ERP 1 iulie 2021, COVID adjusted

ʲǳ
Risc sistematic pentru 

ŎƻƳǇŀƴƛŜ ƴŜƞƴŘŀǘƻǊŀǘŇ
0,65 Damodaran, REIT, Emerging Markets

ʲƭ
Risc sistematic pentru 

ŎƻƳǇŀƴƛŜ ƞƴŘŀǘƻǊŀǘŇ
ʲǳϝόмҌ5κ9όмπǘύύ0,87

CRP tǊƛƳŀ ŘŜ ǊƛǎŎ ŘŜ ǚŀǊŇ 2,13%
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/

datafile/ctryprem.html

ʰ Prima de risc nesistematic, 1,0% estimare evaluator

Ke Costul capitalului propriu wŦǊ Ҍ 9wt ϝʲ Ҍ /wt Ҍ ʰ9,0%

D/E Levier financiar 38,7% Damodaran, REIT, Emerging Markets

E/(D+E) E / (D + E) = 1 / (1 + D/E) 72,1%

D/(D+E) D / (D + E) = 1 - E / (D + E) 27,9%

Kd wŀǘŀ ƴƻƳƛƴŀƭŇ ŀ ŘƻōŃƴȊƛƛ 4,94% http://www.bnro.ro/Baza-de-date-interactiva-604.aspx#

t /ƻǘŀ ŘŜ ƛƳǇƻȊƛǘŀǊŜ όƴƻƳƛƴŀƭŇύ16,0%

Kd*(1-t) wŀǘŀ ŜŦŜŎǘƛǾŇ ŀ ŘƻōŃƴȊƛƛ 4,1%

WACC
Costul mediu ponderat al 

capitalului

Ke * E/(D+E) + Kd * D/(D+E) 

* (1-t)
7,7% Costul mediu ponderat al capitalului
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    (lei)

2015 2016 2017 2018 2019 2020 31.05.2021 01.06.2021 - 

31.12.2021 2022 2023 2024 2025 2026 Perpetuitate

Cifra de afaceri (moneda nominala) 923.049 863.745 946.080 677.360 436.356 276.893 88.064 205.413 305.087 329.090 362.676 375.108 389.115 395.730

% creĸtere nominala 6% -6% 10% -28% -36% -37% 4,0% 7,9% 10,2% 3,4% 3,7% 1,7%

Total venituri operationale 1.053.151 1.070.991 3.650.707 5.629.554 2.568.208 920.033 208.151 1.192.039 305.087 329.090 362.676 375.108 389.115 395.730

Cheltuieli operaŞionale, din care819.385 824.324 1.285.841 1.737.138 2.221.795 922.463 214.332 1.408.878 186.695 199.417 217.218 223.807 231.230 235.161

% CA 77,8% 77,0% 35,2% 30,9% 86,5% 100,3% 103,0% 685,9% 61,2% 60,6% 59,9% 59,7% 59,4% 59,4%

EBITDA 233.766 246.667 2.364.866 3.892.416 346.413 -2.430 -6.182 -216.839 118.391 129.673 145.458 151.302 157.885 160.569

% venituri opera˓ionale 22,2% 23,0% 64,8% 69,1% 13,5% -0,3% -3,0% -18,2% 38,8% 39,4% 40,1% 40,3% 40,6% 40,6%

Minus : Amortiz. ĸi proviz. (imob. corp. si necorp.)154.780 155.784 161.836 125.486 250.015 240.084 91.066 127.934 158.939 158.939 158.939 158.939 158.939 158.939

Minus : Ajustarea valorii activelor circulante 0 15.132 147.490 -49.768 -139.016 6.785 48.257 0 0 0 0 0 0 0

Minus : AjustŁri privind proviz. pentru riscuri si cheltuieli0 4.500 65.907 141.986 135.000 -135.000 -48.257 0 0 0 0 0 0 0

% Total venituri 17% 20% 40% 32% 56% 40% 103% 62% 52% 48% 44% 42% 41% 40%

EBIT 78.986 71.251 1.989.633 3.674.712 100.414 -114.299 -97.247 -344.774 -40.548 -29.266 -13.481 -7.637 -1.054 1.630

Minus : Impozit pe profit/venit 0 2.658 389.126 579.927 245.521 0 -140 0 0 0 0 0 0 261

Profit operational net (EBIT - Impozit pe profit) 78.986 68.593 1.600.507 3.094.785 -145.107 -114.299 -97.107 -344.774 -40.548 -29.266 -13.481 -7.637 -1.054 1.369

Plus : Amortizare si depreciere 127.934 158.939 158.939 158.939 158.939 158.939 158.939

Plus : Valoarea neamortizatŁ a activelor cedate 973.000

Minus : InvestiŞii ´n imobilizŁri 46.500 39.735 39.735 39.735 39.735 39.735 79.470

Minus : VariaŞia capitalului de lucru net 14.742 -17.107 -17.902 1.804 668 752 1.107

Fluxuri de numerar la dispozişia investitorilor 694.919 95.764 107.841 103.920 110.899 117.398 79.731

WACC 2021-2026 9,0%

WACC perpetuitate 7,7%

Perioada de actualizare 0,6 1,6 2,6 3,6 4,6 5,6

Factorul de actualizare 0,95 0,87 0,80 0,73 0,67 0,62

Fluxuri de numerar actualizate 660.820 83.540 86.301 76.291 74.687 72.530

DCF

Valori istorice Valori previzionate
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Societatea REGAL SA, av©nd ca ac˓ionar si AAAS (Autoritatea pentru Administrarea Activelor Statului) cu 2,42% 
din capitalul social, cf. art.47 (1) lit.d, Cod fiscal nu ´ndeplineˑte condi˓iile de micro´ntreprindere, astfel ́ nc©t 
aplica impozitul pe profit 16%. 

 

6.1.4. Estimarea valorii terminale  

Valoarea terminalł (rezidualŁ) este o componentŁ importantŁ a estimŁrii valorii prin metoda DCF, ce reprezintŁ 
valoarea afacerii aferentŁ perioadei de previziune non explicite. Av©nd ´n vedere continuitatea activitŁŞii, am 
estimat valoarea rezidualŁ prin capitalizarea cash flow-ului la dispozi˓ia investitorilor aferent primului an al 
perioadei de previziune non explicite, Şin©nd seama ĸi de nivelul estimat al creĸterii anuale aferente acestei 
perioade ï 1,7% (asimilabil infla˓iei pe termen lung pentru moneda euro). 

Valoarea terminalŁ s-a estimat pe baza modelului Gordon- Shapiro: 

VT = 
 

 

 
In care:  
CFN t+1 = cash- flow-ul net din primul an care urmeazŁ dupŁ perioada de previziune explicitŁ 
k = rata de actualizare 
g = rata anualŁ constantŁ previzionatŁ pentru creĸterea perpetuŁ a CF 
 
Av©nd ´n vedere rata de actualizare pentru perpetuitate estimatŁ la 7,7% respectiv creˑterea aˑteptatŁ ´n 
perpetuitate de 1,7%, rata de capitalizare utilizatŁ ´n vedere estimŁrii valorii terminale este de 6%. 

Ċn cele ce urmeazŁ prezentŁm sintetic valoarea terminalŁ actualizatŁ: 

 

 

6.1.5. Estimarea valorii de piaşł a capitalului propriu 

Prin ´nsumarea cash flow-ului actualizat cu valoarea terminalŁ actualizatŁ rezultŁ EV (Enterprise Value). 
La valoarea EV au fost adŁugate datoriile nete formate din: 

¶ Datorii financiare sau asimilate; 

¶ DisponibilitŁ˓i bŁneˑti (cash, respectiv investi˓ii pe termen scurt) 
 

Ċn cele ce urmeazŁ prezentŁm sintetic nivelul datoriilor nete: 

Datorii financiare sau asimilate pe termen scurt 

Categorie 31.05.2021 

Datorii fa˓Ł de ac˓ionari 24.069 

Dividende de platŁ 208.482 

Ċmprumuturi ˑi datorii asimilate (167) 36.390 

Total 268.942 

 

Valoare terminala (lei)

Fluxuri de numerar - an terminal 79.731

Rata de crestere in perpetuitate - g 1,7%

EBITDA -  an terminal 160.569

Valoarea terminala 1.339.377

Perioada de actualizare 5,6

Factorul de actualizare CF perpetuu 0,66

Valoarea terminala actualizata 887.348

%valoarea intreprinderii 46%
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Valoarea disponibilului bŁnesc, conform datelor sintetizate ´n eviden˓ele contabile este de 1.737.798 lei. 
 
Au fost adŁugate ˑi activele ´n afara exploatŁrii la valoare realizabilŁ netŁ. 
 
Acestea constau ´n investi˓ii pe termen scurt, imobilizŁri financiare ˑi proprietŁ˓i imobiliare: 

 

Estimarea valorii de pia˓Ł a activelor imobiliare este prezentatŁ ´n cadrul anexelor. 
 
Ċn cele ce urmeazŁ prezentŁm estimarea valorii capitalului ac˓ionarilor pe baza datelor sintetizate anterior: 

 

 

Astfel, rezultatul abordŁrii prin venit (metoda fluxurilor de numerar actualizate ï DCF) este: 

6.498.000 lei, echivalent cu 5,4150 lei /ac˔iune 

 

 

 

Active in afara exploatłriiValoare contabilłValoarea de pia˔łImpozit (16%) Valoarea realizabilł netł

Investi˓ii pe termen scurt24.440,00 24.440 0 24.440

ImobilizŁri financiare (garan˓ii depuse la 

furnizorii de utilitŁ˓i)3.709,00 3.709 0 3.709

Teren Francezi 3.025.782 3.065.695 6.386 3.059.309

Total 3.053.931 3.093.844 6.386 3.087.458

U.M.

Valoarea Intreprinderii

Fluxuri de numerar acualizate 1.054.169 lei

Valoarea terminala 1.339.377 lei

Factorul de actualizare 0,66

Valoarea terminala actualizata 887.348 lei

% valoarea intreprinderii 46%

Valoarea intreprinderii 1.941.516 lei

Plus : Active in afara exploatarii 3.087.458 lei

Minus: Total Datorii Financiare 268.942 lei

Plus: Lichiditati 1.737.798 lei

Datorii nete -1.468.857 lei

Valoarea Capitalului Actionarilor 6.498.000 lei

Numar total de ac˓iuni1.200.000

Valoarea de piata / ac˔iune5,4150 lei

Output
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6.2. ABORDAREA PRIN ACTIVE 

Abordarea pe bazŁ de active, cunoscutŁ ĸi sub denumirile de abordarea patrimonialŁ, abordarea pe bazŁ de 
costuri ĸi abordarea prin costul de ´nlocuire, constŁ ´n corectarea (ajustarea) valorilor contabile ale activelor 
individuale ĸi datoriilor ´ntreprinderii ´n sensul transformŁrii acestora ´n valori de piaŞŁ. Aceasta nu reprezintŁ o 
abordare propriu-zisŁ ´n evaluare deoarece valoarea activelor ˑi datoriilor individuale rezultŁ din aplicarea uneia 
sau a mai multor abordŁri principale ´n evaluare descrise ´n SEV 100 ï Cadrul General, ´nainte de a fi ´nsumate. 
 
Metodele ´nscrise ´n aceastŁ abordare sunt: 

V Metoda activului net ajustat ï se aplicŁ dacŁ este respectat principiul continuitŁŞii activitŁŞii 

´ntreprinderii evaluate; 

V Metoda activului net de lichidare ï se aplicŁ atunci c©nd se ´ntrunesc premisele de ´ncetare a activitŁŞii 

societŁŞii evaluate (compania se afla ´n proces de lichidare).  

Ċn metoda activului net corectat, valoarea societŁŞii s-a calculat ca diferenŞŁ ´ntre valoarea activelor societŁŞii ĸi 
datoriile totale (ajustate la o valoare de piaŞŁ sau o altŁ valoare curentŁ adecvatŁ ï valoare de utilizare). 

Metoda activului net corectat este relevantŁ ´n cazul societŁŞilor ce respectŁ principiul continuitŁŞii activitŁŞii, doar 
´n cazul ´n care se evalueazŁ pachetul majoritar de acŞiuni ´ntruc©t acŞionarul majoritar este singurul ´n mŁsurŁ 
sŁ decidŁ ´n privinŞa valorificŁrii activelor.   

 

Premisele generale ale aplicŁrii metodei:  

¶ sursele de informaŞii puse la dispoziŞie de cŁtre conducerea societŁŞii ï situa˓iile financiare ˑi balanŞa de 

verificare la 31.05.2021 

¶ situaŞia elementelor patrimoniale la 31.05.2021 (active imobilizate, active circulante, datorii, etc). 

 
AjustŁrile efectuate asupra elementelor bilanŞiere ale societŁŞii la data de 31.05.2021 (´n lei) sunt: 
 
Elemente de activ 

1. Active imobilizate 

V ImobilizŁri financiare si necorporale - asupra acestor elemente de activ nu a fost necesarŁ 

efectuarea de corecŞii 

V ImobilizŁri corporale ï elementele componente sunt: 

 

 
Elementele componente ale imobilizŁrilor necorporale ˑi a celor corporale au fost men˓ionate ´n cadrul capitolului 
4.4 Diagnosticul juridic, iar ´n anexe sunt prezentate detaliat activele imobiliare din patrimoniul societŁ˓ii, 
rezultatele evaluŁrii centralizat ĸi analitic, precum ĸi modalitatea de estimare a valorii. 
 
Astfel, valoarea de pia˓Ł totalŁ a activelor imobiliare la data evaluŁrii este: 
 

Descriere 31.05.2021 !ƧǳǎǘŇǊƛValori ajustate

ACTIVE IMOBILIZATE 7.988.253 169.718 8.157.971

LƳƻōƛƭƛȊŇǊƛ ƴŜŎƻǊǇƻǊŀƭŜ817 0 817

¢ŜǊŜƴǳǊƛ ǒƛ ŎƻƴǎǘǊǳŎסƛƛ1.618.868 17.097 1.635.965

Echipamente de lucru s i  mobi l ier 43.829 0 43.829

LƳƻōƛƭƛȊŇǊƛ ƛƴ ŎǳǊǎ18.125 0 18.125

Investi ti i  imobi l iare 6.302.905 152.621 6.455.527

Alte active imobi l izate 0 0 0

Avansuri  0 0 0

LƳƻōƛƭƛȊŇǊƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ3.709 0 3.709
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2. Stocuri ï La data evaluŁrii, compania de˓inea ´n gestiune stocuri ´n valoare de 391 lei const©nd ´n 
materiale. Asupra acestor stocuri nu a fost necesarŁ realizarea de ajustŁri. 

    

 

3. CreanŞe ï din informa˓iile furnizate de cŁtre reprezentan˓ii companiei, crean˓ele la data evaluŁrii sunt ´n 
sumŁ de 41.414 lei, reprezentate de crean˓e comerciale ˑi alte crean˓e: 

   
     Asupra acestor elemente de activ nu au fost realizate ajustŁri. 
 

4. LichiditŁ˓i investi˓ii pe termen scurt si cheltuieli in avans ï Nu a fost necesarŁ efectuarea de ajustŁri 
asupra acestor elemente bilanŞiere. 

           
 

Elemente de pasiv 
 

1. Capitaluri proprii ï se compun din: 

          
Creĸterea capitalului propriu se datoreazŁ diferen˓elor rezultate din evaluarea elementelor de activ (active 
imobiliare). 
 

2. Datorii ï Toate datoriile companiei, la data evaluŁrii sunt curente ĸi nu necesitŁ ajustŁri. 

Abordare Metoda ±ŀƭƻŀǊŜ ŘŜ ǇƛŀǚŇ όƭŜƛύ

¢ŜǊŜƴǳǊƛ Ǔƛ ŎƭŇŘƛǊƛ όǎŜŘƛǳ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾύveni t capi tal izare 1.635.965

LƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ƛƳƻōƛƭƛŀǊŜveni t capi tal izare 3.389.832

Teren Francezi ǇƛŀǚŇŎƻƳǇŀǊŀǚƛƛ ŘƛǊŜŎǘŜ3.065.695

Total 8.091.492

Descriere 31.05.2021 !ƧǳǎǘŇǊƛValori ajustate

STOCURI 391 0 391

Materi i  prime s i  materiale 391 0 391

tǊƻŘǳŎסƛŜ ƛƴ ŎǳǊǎ 0 0 0

tǊƻŘǳǎŜ ŦƛƴƛǘŜ ǎƛ ƳŇǊŦǳǊƛ0 0 0

!ǾŀƴǎǳǊƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎǳƳǇŇǊŀǘǳǊƛ ŘŜ ǎǘƻŎǳǊƛ0 0 0

Descriere 31.05.2021 !ƧǳǎǘŇǊƛValori ajustate

/w9!b9נ 41.414 0 41.414

/ǊŜŀƴסŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜ 18.891 0 18.891

{ǳƳŜ ŘŜ ƞƴŎŀǎŀǘ ŘŜ ƭŀ ŜƴǘƛǘŇסƛƭŜ ŀŦƛƭƛŀǘŜ0 0 0

{ǳƳŜ ŘŜ ƞƴŎŀǎŀǘ ŘŜ ƭŀ ŜƴǘƛǘŇסƛ ǇŜ ōŀȊŇ ŘŜ 

interese de participare 0 0 0

!ƭǘŜ ŎǊŜŀƴסŜ 22.523 0 22.523

Descriere 31.05.2021 !ƧǳǎǘŇǊƛValori ajustate

[L/IL5L¢(¤L ¡L Lb±9{¢L¤LL t9 ¢9wa9b 

SCURT 1.737.798 0 1.737.798

CHELTUIELI ÎN AVANS 28.325 0 28.325

Descriere 31.05.2021 !ƧǳǎǘŇǊƛValori ajustate

CAPITAL PROPRIU 9.519.490 169.718 9.689.208

Capital  social 120.000 0 120.000

Rezerve 24.000 0 24.000

Prime legate de capi ta l 0 0 0

5ƛŦŜǊŜƴסŜ Řƛƴ ǊŜŜǾŀƭǳŀǊŜ7.486.703 169.718 7.656.421

wŜȊǳƭǘŀǘǳƭ ŜȄŜǊŎƛסƛǳƭǳƛ-91.568 0 -91.568

Repartizare profi t 0 0 0

Rezul tat reportat 1.980.355 0 1.980.355

!Ŏסƛǳƴƛ ǇǊƻǇǊƛƛ 0 0 0

Castiguri /pierderi  legate de instrumente de capi ta luri  propri i0 0 0
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Rezultatul evaluŁrii prin abordarea bazatŁ pe active, este: 

 
 

Descriere 31.05.2021 !ƧǳǎǘŇǊƛValori ajustate

PROVIZIOANE 0 0 0

DATORII 301.131 0 301.131

Împrumuturi  s i  sume datorate insti tuti i lor de credi t 0 0 0

Furnizori 4.196 0 4.196

Sume datorate enti tati lor afi l iate 0 0 0

Alte datori i 296.935 0 296.935

VENITURI ÎN AVANS 0 0 0

TOTAL PASIV 9.820.621 169.718 9.990.339

Descriere 31.05.2021 !ƧǳǎǘŇǊƛValori ajustate

ACTIVE IMOBILIZATE 7.988.253 169.718 8.157.971

LƳƻōƛƭƛȊŇǊƛ ƴŜŎƻǊǇƻǊŀƭŜ 817 0 817

¢ŜǊŜƴǳǊƛ ǒƛ ŎƻƴǎǘǊǳŎסƛƛ1.618.868 17.097 1.635.965

Echipamente de lucru s i  mobi l ier 43.829 0 43.829

LƳƻōƛƭƛȊŇǊƛ ƛƴ ŎǳǊǎ 18.125 0 18.125

Investi ti i  imobi l iare 6.302.905 152.621 6.455.527

Alte active imobi l izate 0 0 0

Avansuri  0 0 0

LƳƻōƛƭƛȊŇǊƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 3.709 0 3.709

STOCURI 391 0 391

Materi i  prime s i  materia le 391 0 391

tǊƻŘǳŎסƛŜ ƛƴ ŎǳǊǎ 0 0 0

tǊƻŘǳǎŜ ŦƛƴƛǘŜ ǎƛ ƳŇǊŦǳǊƛ0 0 0

!ǾŀƴǎǳǊƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎǳƳǇŇǊŀǘǳǊƛ ŘŜ ǎǘƻŎǳǊƛ0 0 0

/w9!b9נ 41.414 0 41.414

/ǊŜŀƴסŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜ 18.891 0 18.891

{ǳƳŜ ŘŜ ƞƴŎŀǎŀǘ ŘŜ ƭŀ ŜƴǘƛǘŇסƛƭŜ ŀŦƛƭƛŀǘŜ0 0 0

{ǳƳŜ ŘŜ ƞƴŎŀǎŀǘ ŘŜ ƭŀ ŜƴǘƛǘŇסƛ ǇŜ ōŀȊŇ ŘŜ 

interese de participare 0 0 0

!ƭǘŜ ŎǊŜŀƴסŜ 22.523 0 22.523

TITLURI DE PLASAMENT 0 0 0

[L/IL5L¢(¤L ¡L !{LaL[!¢91.762.238 0 1.762.238

CHELTUIELI ÎN AVANS 28.325 0 28.325

TOTAL ACTIV 9.820.621 169.718 9.990.339

CAPITAL PROPRIU 9.519.490 169.718 9.689.208

Capita l  socia l 120.000 0 120.000

Rezerve 24.000 0 24.000

Prime legate de capi ta l 0 0 0

5ƛŦŜǊŜƴסŜ Řƛƴ ǊŜŜǾŀƭǳŀǊŜ7.486.703 169.718 7.656.421

wŜȊǳƭǘŀǘǳƭ ŜȄŜǊŎƛסƛǳƭǳƛ-91.568 0 -91.568

Repartizare profi t 0 0 0

Rezul tat reportat 1.980.355 0 1.980.355

!Ŏסƛǳƴƛ ǇǊƻǇǊƛƛ 0 0 0

Castiguri /pierderi  legate de instrumente de capi ta luri  propri i0 0 0

PATRIMONIUL PUBLIC 0 0 0

PATRIMONIUL PRIVAT 0 0 0

Subventii pentru investitii 0 0 0

PROVIZIOANE 0 0 0

DATORII 301.131 0 301.131

Împrumuturi  s i  sume datorate insti tuti i lor de credi t 0 0 0

Furnizori 4.196 0 4.196

Sume datorate enti tati lor afi l ia te 0 0 0

Alte datori i 296.935 0 296.935

VENITURI ÎN AVANS 0 0 0

TOTAL PASIV 9.820.621 169.718 9.990.339
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Astfel, rezultatul abordŁrii prin active, metoda activului net ajustat, este: 

9.689.000 lei, echivalent cu 8,0742 lei/ac˔iune. 

 

  

Activ net contabil 9.519.490 lei

Activ net ajustat 9.689.000 lei

bǳƳŇǊ ŀŎǘƛǳƴƛ 1.200.000 ŀŎסƛǳƴƛ 

±ŀƭƻŀǊŜ ŀŎסƛǳƴŜ όŎƻƴǘŀōƛƭŇύ7,9329 ƭŜƛ κ ŀŎסƛǳƴŜ

±ŀƭƻŀǊŜ ŀŎסƛǳƴŜ όŀƧǳǎǘŀǘŇύ8,0742 ƭŜƛ κ ŀŎסƛǳƴŜ

Data 31.05.2021

Curs Lei/Euro la data evaluarii 4,9198
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7. ANALIZA REZULTATELOR ĸI CONCLUZIA ASUPRA VALORII 

 

Metodele de evaluare utilizate au fost: 

V Abordarea prin venit ï o cale generalŁ de estimare a valorii unei ´ntreprinderi, participaŞii sau acŞiuni 

prin folosirea uneia sau mai multor metode prin care valoarea este estimatŁ prin convertirea beneficiilor 

anticipate ´n valoare a capitalului. 

Astfel, rezultatul abordŁrii prin venit (metoda fluxurilor de numerar actualizate ï DCF) este: 

6.498.000 lei, echivalent cu 5,4150 lei /ac˔iune 

V Abordarea prin active ï o cale generalŁ de estimare a valorii unei ´ntreprinderi utiliz©nd metode bazate 

pe valoarea de piaŞŁ a activelor individuale ale ´ntreprinderii minus datoriile. 

           Astfel, rezultatul abordŁrii prin active, metoda activului net ajustat, este: 

9.689.000 lei, echivalent cu 8,0742 lei/ac˔iune. 

 

Astfel, valoarea a 100% din capitalul social al REGAL S.A., ˑi valoarea pe ac˓iune, ob˓inute conform prevederilor 
art. 134 (4) din Legea 31/1990, ca medie a celor douŁ abordŁri aplicate, sunt: 

8.093.500 lei, echivalent cu 6,7446 lei/ac˔iune. 

 
 
Popa Mircea Gabriel        
Membru acreditat ANEVAR EPI, EI 
 
 
 
Cristina Popa           
Membru acreditat ANEVAR - EPI     
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8. ANEXE 

8.1. Rent Roll  

 

Nr. 

crt
Denumire activ Adresa An PIF Nivele 

Supraf 

const  

Supraf. 

utila  mp
Teren exclusiv indiviza Chirie Chirie Terasa

mp 5/31/2021    mp. euro /luna euro/mp

1 Terasa  Intim Str.Macedona Nr.2 1970 P 507 469,66 618 618 910,00 1,9

Magazie 12,00 50 4,2 134,28

Depozit 73,92 210 2,8 0

Intim 383,74 650 1,7 134,28

2 Terasa Tineretului  Domneasca nr.139 1992 P 328 281,53 574 574 225 0,80 0

3 Sifonarie  OLT3

Str.Portului nr.13 

bl.Olt 3 1982 P 24,17 25,09 33,51 33,51 210 8,37 9,34

4 Complex Potcoava Str.Brailei nr.17 1971 P+E 1205,92 1.156,22 962,79 155,78 807,01 3.475,00 3,01

Incinta sediu 15,00 450 30 0

Birou sediu 16,53 115 6,96 0

Birou sediu 17,12 130 7,59 0

Birou sediu 9,46 80 8,46 0

Birou sediu 11,05 100 9,05 0

Neinchiriabil sediu  255,72 0

De inchiriat 175,29 1.230 7,02 0

REGAL sediu 164,50 0

Garaj inchiriat 53,73 370 6,89 0

Restaurant Elite 437,82 1.000 2,28 0

5 Bar L2 Str Galatii Noi 1985 P 149,41 135,38 63,18 37 26,18 900 6,65 23,05

6 Complex Francezi Comp Francezi 2021 P 44,8 44,80

7

Bar Orient (comp 

Francezi) Comp Francezi 1965 P 184 246,47 5311 4741,18 569,82

TOTAL General 2443,30 2.359,15 7.562,48 6.159,47 1.403,01 5.720,00 2,34

TOTAL Inchiriate 1.237,98 3.170 2,56 166,67

TOTAL Neinchiriate 409,68 2.550 6,22

Sediu 420,22

Complex Francezi 44,80

Bar Orient- uzurŁ 

100% 246,47

1.647,7Total  Su inchiriabile la 
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8.2. BVC 2021 realizat de Regal SA  

 
 

Nr. Denumire indicatori Plan TRIM.I TRIM.II TRIM.III TRIM.IV

Crt. 2021 Plan 2021 Plan 2021 Plan 2021 Plan 2021

1 3 5 7 9 11

I. VENITURI TOTALE 1.925.600 154.450 109.450 879.300 782.400

1 VENITURI  EXPLOATARE 1.911.600 151.900 104.900 876.900 777.900

a. Venit din activ  baza 375.600 93.900 93.900 93.900 93.900

- venit cu amanuntul 0 0 0 0 0

- venituri leas, inchirie 375.600 93.900 93.900 93.900 93.900

b. Venit  alte activitati 1.536.000 58.000 11.000 783.000 684.000

-venituri activi diverse 0 0 0 0 0

-venit.vanz.active 1.440.000 0 0 770.000 670.000

venit dividende neridicate 0 0 0 0 0

 - venituri din provizioane 45.000 45.000 0 0 0

- alte venituri 51.000 13.000 11.000 13.000 14.000

2 VENITURI FINANCIARE 14.000 2.550 4.550 2.400 4.500

     -dobanzi 10.000 800 4.200 1.000 4.000

venituri din divid. primite 1.000 0 0 1.000 0

venit.investitii financiare 1.500 1.500 0 0 0

- venit.din dif.curs 1.500 250 350 400 500

II. CHELTUIELI  TOTALE 1.828.010 242.000 195.507 770.403 620.100

1 CHELTUIELI EXPLOATARE 1.822.010 242.000 193.007 768.903 618.100

a. CHELTUIELI  MATERIALE 32.000 8.700 7.200 7.200 8.900

- chelt cu marf unitate 0 0 0 0 0

- cheltuieli  materiale 32.000 8.700 7.200 7.200 8.900

        - mat. auxiliare 0 0 0 0 0

        - combustibil 4.000 1.000 1.000 1.000 1.000

        - mat. ambalat 0 0 0 0 0

        - mat. consumab 5.500 1.200 1.200 1.200 1.900

        - uzura obiec inv 3.000 2.500 500 0 0

        - energie si apa,gaze 19.500 4.000 4.500 5.000 6.000

        - chet cu ambalaj 0 0 0 0 0

b.  CHELTUIELI CU PERSONALUL 322.200 74.700 76.800 76.800 93.900

  - salarii brute 315.000 73.000 75.000 75.000 92.000

  - contrib .asiguratorie 7.200 1.700 1.800 1.800 1.900

  - indemnizatii vanz.activ. 0 0 0 0 0

 participare profit 0 0 0 0 0

 - prime 0 0 0 0 0

 AMORTIZAREA 219.000 55.000 54.750 54.750 54.500

c. Cheltuieli cu imp.si taxe 40.000 10.000 10.000 10.000 10.000

d. Chelt.act.sociale  5% 15.000 2.000 11.000 0 2.000

e. Chelt.suport.de angajator 0 0 0 0 0

f. PROTOCOL 1.500 500 400 150 450

g. PUBLICITATE 6.500 2.200 1.200 1.100 2.000

h. SPONSORIZARI 0 0 0 0 0

i. TICHETE DE MASA 0 0 0 0 0

j. ALTE  CHELTUIELI 1.185.810 88.900 31.657 618.903 446.350

k. - chelt cu deplasarile 1.500 300 300 300 600

          - in tara 1.500 300 300 300 600

          - in strainatate 0 0 0 0 0

-chelt.cu tertii -total din care: 1.184.310 88.600 31.357 618.603 445.750

       - intret si reparatii 4.000 800 1.500 700 1.000

       - chirii 0 0 0 0 0

       - prime asigurare 5.000 1.100 1.100 1.300 1.500

       - studii si cercetare 0 0 0 0 0

       - colaboratori 0 0 0 0 0

       - comisoane 10 0 7 3 0

       - transport terti 800 0 350 200 250

       - posta,telecom 9.000 2.200 2.500 2.000 2.300

       - servicii bancare 2.500 500 900 400 700

       - serv execut terti 92.000 10.000 18.000 27.000 37.000

       - alte chelt exploatare 53.000 29.000 7.000 7.000 10.000

       - chelt cu op gestiune 0 0 0 0 0

       - chelt cu provizioane 45.000 45.000 0 0 0

       - pierderi din creante 0 0 0 0 0

       - val neamor vanz actv 973.000 0 0 580.000 393.000

2 CHELTUIELI  FINANCIARE 6.000 0 2.500 1.500 2.000

chelt investitii financiare 6.000 0 2.500 1.500 2.000

III. REZ. BRUT AL EXERCITIULUI 97.590 -87.550 -86.057 108.897 162.300

a. - exploatare 89.590 -90.100 -88.107 107.997 159.800

b. - financiar 8.000 2.550 2.050 900 2.500

IV. FOND DE REZERVA 0 0 0 0

V. IMPOZIT PE PROFIT 15.500 0 9.000 6.500

VI. PROFIT NET 82.090 -87.550 -86.057 99.897 155.800
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8.3. Analiza marja EBITDA Amadeus  

 
Sursa: Baza de date Amadeus, ´ntreprinderi cu cod CAEN 6810 ï Ċnchirierea ˑi sub´nchirierea bunurilor proprii sau ´nchiriate 

Company name City

ROA using Net 

income

%

2010

EBITDA 

Margin (%)

%

2019

EBITDA 

Margin (%)

%

2018

EBITDA 

Margin (%)

%

2017

EBITDA 

Margin (%)

%

2016

EBITDA 

Margin (%)

%

2015

EBITDA 

Margin (%)

%

2014

EBITDA 

Margin (%)

%

2013

EBITDA 

Margin (%)

%

2012

EBITDA 

Margin (%)

%

2011

EBITDA 

Margin (%)

%

2010

112. AEROSPACE TECHNOLOGY PARK SATIMISOARA -0,81 82,87 65,30 80,50 69,11 74,41 56,29 75,13 79,54 57,23 n.s.

256. ASTRAL SA BUCURESTI SECTORUL 3 3,04 82,51 91,46 67,85 69,95 75,95 75,89 76,59 65,70 66,80 70,75

175. ENGROMEST SRL BUCURESTI SECTORUL 2 -5,71 49,61 50,65 55,15 62,38 58,90 18,78 48,73 43,67 32,94 46,15

65. L.H. EL INVESTMENT SRL BRASOV 1,75 33,32 -2,85 47,58 23,72 41,94 26,20 58,46 38,60 53,66 58,40

97. LOGISTIC PARK SA CONSTANTA 4,61 67,87 69,57 68,74 66,07 58,25 40,28 29,07 42,95 28,80 42,61

69. MALL ALBA SRL ALBA IULIA -20,61 51,40 55,08 49,33 51,46 44,84 45,18 21,07 47,20 39,18 -48,44

25. NOVO PARC DOI SRL BUCURESTI SECTORUL 6 3,55 60,12 54,43 57,01 56,12 57,83 49,53 40,93 35,63 20,43 29,52

1. PIATA VITAN SRL BUCURESTI SECTORUL 3 10,37 35,43 31,16 33,19 51,76 59,58 60,87 47,45 54,42 54,40 57,08

117. SANTER SYSTEM SA BUCURESTI SECTORUL 2 -0,29 53,81 51,89 10,66 46,39 37,73 37,60 34,11 40,90 52,99 39,53

495. STOMOBI SA BUCURESTI SECTORUL 6 3,92 23,91 45,84 36,76 41,21 42,13 43,95 33,61 44,22 49,26 46,87

644. 3 OF MUSIC SRL IASI n.a. 34,72 16,08 56,17 16,59 76,16 76,77 75,98 75,27 84,38 n.a.

223. AGRESSIONE EXPRES IMPEX SRLCLUJ-NAPOCA 5,35 62,78 66,76 65,84 33,28 64,26 76,45 70,41 68,19 65,41 74,43

398. ALM GRUP SA TIRGU MURES 16,55 56,48 56,00 60,85 50,13 68,52 63,39 59,11 59,16 58,44 52,98

70. ARCER SRL SIGHETU MARMATIEI 2,17 57,12 12,75 10,76 18,76 32,35 20,39 12,05 17,12 14,21 6,75

120. ARDEAL CONSTRUCT SRL CLUJ-NAPOCA 0,16 51,85 44,45 43,90 50,74 52,12 42,69 58,93 28,10 51,69 53,57

247. ARGINTEX SA PITESTI 7,13 41,72 36,99 42,60 40,68 52,73 50,93 50,98 44,14 51,20 60,61

305. CAMION LOGISTIC SRL BUCURESTI SECTORUL 6 3,57 44,61 67,12 41,12 54,37 42,32 34,54 30,59 35,13 32,06 26,12

615. CASSIA BUSINESS SRL CARCEA 7,60 65,59 54,92 51,15 47,01 51,57 46,80 26,92 26,28 45,61 28,33

601. CHIBRO SA BUCURESTI SECTORUL 5 -3,19 40,19 27,05 24,39 18,99 29,34 25,69 20,52 32,03 39,03 38,77

555. CIBIN DEVELOPMENT SA SIBIU -3,00 58,65 18,93 63,33 54,12 59,39 56,76 23,35 19,18 26,27 19,02

611. COMAT - MET SA BUCURESTI SECTORUL 3 -6,01 42,18 56,50 35,69 29,70 28,54 29,76 21,11 7,52 16,60 -31,45

308. CRISTIANA SA BRASOV 1,62 45,48 15,29 56,66 52,11 57,10 54,57 51,56 43,90 52,62 41,23

394. DECOMAR SA BUCURESTI SECTORUL 6 20,79 47,10 37,99 34,24 34,65 33,51 31,33 26,98 38,18 29,54 35,08

76. DIBO SA NEGOIESTI 18,35 41,44 50,32 57,74 60,52 59,11 55,22 52,27 56,11 35,35 63,75

412. DIPLOMAT SA BUCURESTI SECTORUL 1 -5,86 35,01 30,97 26,47 35,01 28,21 24,65 22,30 16,29 14,57 7,64

93. DORALY MALL SRL CONSTANTA 10,14 50,05 58,88 59,22 66,42 65,37 65,71 64,49 72,70 80,15 71,24

23. EGROS TRADE SRL IASI n.a. 32,91 65,74 80,82 84,04 84,59 80,55 53,70 1,10 n.a. n.a.

49. ELECTROSIGMA SRL CLUJ-NAPOCA -0,05 44,16 46,20 1,47 40,76 40,15 26,83 12,93 26,04 19,62 10,52

Mediana 48,4% 50,5% 50,2% 50,4% 54,9% 46,0% 44,2% 41,9% 45,6% 41,2%

Media medianelor 50,4%

Minim 23,9% -2,8% 1,5% 16,6% 28,2% 18,8% 12,1% 1,1% 14,2% -48,4%

Cuartila 1 41,1% 31,1% 35,3% 34,9% 41,5% 30,9% 26,0% 27,6% 29,2% 26,1%

Cuartila 3 57,5% 57,1% 59,6% 57,2% 60,8% 57,8% 58,6% 54,8% 54,0% 57,1%

Maxim 82,9% 91,5% 80,8% 84,0% 84,6% 80,6% 76,6% 79,5% 84,4% 74,4%

aŜŘƛŀƴŇ ŎǳŀǊǘƛƭŀ м35,3%

aŜŘƛŀƴŇ ŎǳŀǊǘƛƭŀ о57,5%
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8.4. Evaluarea activelor imobiliare 

 
Identificarea fizicł ˒i legalł a proprietł˔ilor subiect 
 
Regal SA de˓ine active imobiliare de natura spa˓iilor comerciale ˑi terenurilor ´n municipiul Gala˓i.  
Acestea se identificŁ conform extraselor de carte funciarŁ ˑi documenta˓iei cadastrale astfel: 
 

Identificare

Aria 

ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ

(Ac în mp)

Aria 

ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ 

ŘŜǎŦŇǓǳǊŀǘŇ

(Acd în mp)

!Ǌƛŀ ǳǘƛƭŇ

(Au în mp)

1 122925 {ǘǊΦ aŀŎŜŘƻƴŇΣ ƴǊΦ нΣ Dŀƭŀǚƛ1607 618,00Terasa Intim 507,00 507,00 383,74Cartier Micro 16, periferic

1 Magazie 12,00

1 Depozit 73,92

2 109858 {ǘǊΦ 5ƻƳƴŜŀǎŎŇΣ ƴǊΦ моф ōΣ Dŀƭŀǚƛ109858 574,00Terasa Tineretului 328,00 328,00 281,53periferic

3 100819-C1-U18

{ǘǊΦ tƻǊǘǳƭǳƛΣ ƴǊΦ роΣ ōƭƻŎ hƭǘ оΣ DŀƭŀǚƛΣ ǎŎΦ 

рΣ ŀǇΦ {ƛŦƻƴŇǊƛŜ 100819-C1-U18 33,51{ƛŦƻƴŇǊƛŜ 24,17 24,17 15,75

4 108960 ELITE 5152/1/4 - C1 243,00Resturant Elite 415,00 428,67 416,14

{ǳ ǇǊŜƭǳŀǘŇ ŘŜ ƭŀ ŎƭƛŜƴǘΣ 

ǎǳǇǊŀŦŀǚŀ ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŇ

4 MAGAZIE 5152/1/4 - C2 Magazie 21,68 21,68 18,07

4 117424

{ǘǊΦ .ǊŇƛƭŜƛΣ ƴǊΦ мтΣ /ƻƳǇƭŜȄ tƻǘŎƻŀǾŀ ŘŜ 

aur 5152/1/5/C1 963,00Sediu administrativ 490,68 490,68 664,67

ǎǳǇǊŀŦŀǚŀ ǳǘƛƭŇ ǇǊŜƭǳŀǘŇ 

de la client

4 109758

{ǘǊΦ .ǊŇƛƭŜƛΣ ƴǊΦ мтΣ /ƻƳǇƭŜȄ tƻǘŎƻŀǾŀ ŘŜ 

aur 5152/1/5/C1 54,00Garaj 53,73 53,73 53,73

5 101068-C1-U14

{ǘǊΦ Dŀƭŀǚƛƛ bƻƛ ƴǊΦ рΣ ōƭΦ [нΣ ǎŎŀǊŀ нΣ 

ǇŀǊǘŜǊΣ Dŀƭŀǚƛ 101068-C1-U14 26,18{Ǉŀǚƛǳ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭ [н134,86 134,86 112,38

5 116088 {ǘǊΦ Dŀƭŀǚƛƛ bƻƛ ƴǊΦ рΣ Dŀƭŀǚƛ116088-C1 37,00/ƻŦŜǘŇǊƛŜ [н 23,06 23,06 23,06

Total 2.548,69 1.922,77 2.011,85 2.054,99

hōǎŜǊǾŀǚƛƛ

Nr. 

rent 

roll

Nr. CF !ŘǊŜǎŇ Nr. cad./top.
Teren

(St în mp)

/ƭŇŘƛǊƛ
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PiaŞa IMOBILIARA SPECIFICA 
 

Ċntreprinderea activeazŁ pe pia˓a imobiliarŁ localŁ din Gala˓i. 

Ċn ultimii ani sectorul comercial gŁlŁŞean a cunoscut o creĸtere constantŁ prin aparitia diverselor spatii 
comerciale de tip supermarket (Billa, Kauffland-3 magazine, Selgross, Auchan, Metro, Penny Market, Carrefour, 
Lidl-magazine, Dedeman, XXL, Praktiker). Ċn  2013 s-a deschis Shopping City Galati Mall pe B-dul George 
Coĸbuc cu o suprafaŞa construitŁ de cca 27.000 mp iar in 2017 mall-ul a fost extins cu inca 21.000 mp utili (noi 
magazine si cinema).  
 
Oferta este compusŁ cu preponderenŞa din spaŞii comerciale situate la parter de bloc. In prima parte a anului 
2021 chiriile s-au mentinut aproximativ la  nivelul celor din semestrul anterior.  TranzacŞiile au fost sporadice. 
Chirii.  In Galati exista o ofertŁ bogatŁ de spatii comerciale pentru inchiriere. Acestea se pot ´nchiria ´ncep©nd 
de la 5 euro/mp. Zonele centrale (Centru, PiaŞa CentralŁ) sunt caracterizate de un preŞ mediu de ´nchiriere de 
7-9 eur/mp/lunŁ, ´nsŁ pot ajunge ĸi la preŞuri mai mari, pentru spaŞiile cu dimensiuni foarte mici. Ċn zonele 
semicentrale (ŝiglina 1, Mazepa, Coĸbuc), cu vad comercial bun, preŞul de ´nchiriere se situeazŁ in intervalul de 
7-9 eur/mp/lunŁ. Ċn zonele mediane (DunŁrea, General), preŞul mediu de ´nchiriere se situeazŁ ´n intervalul 6 ï 
8 eur/mp/lunŁ.  
 
Rata de neocupare.  Gradul mediu de neocupare pentru zonele comerciale din oraĸ este de 15-20 %.  
 
Yield.  Yield-ul mediu pentru spaŞiile din zonele centrale ĸi ultracentrale se situeazŁ ´n intervalul 9 ï 10.5%, iar 
cel pentru spaŞiile din zonele mediane ĸi periferice se situeazŁ ´n intervalul 9.5ï 10,5%. 

 
Sursa: Analiza pietei imobiliare, Semestrul 1 2021, DARIAN DRS S.A. 
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Considerente privind cea mai bunł utilizare 
Ċn viziunea SEV 100 ï Cadrul general, valoarea de pia˓Ł a unui activ reflectŁ cea mai bunŁ utilizare a sa ï CMBU 
(utilizarea unui activ care ´i maximizeazŁ valoarea ˑi care este posibilŁ, permisŁ legal ˑi fezabilŁ financiar); ´n 
Glosarul Standardelor de evaluare a bunurilor 2020, CMBU este definitŁ astfel: 
Utilizarea probabilŁ ´n mod rezonabil ˑi justificatŁ adecvat, a unui teren liber sau a unei proprietŁ˓i construite, 
utilizare care trebuie sŁ fie posibilŁ din punct de vedere fizic, permisŁ legal, fezabilŁ financiar ˑi din care rezultŁ 
cea mai mare valoare a proprietŁ˓ii imobiliare 
 
Avand in vedere tipul proprietatilor evaluate: cea mai bunŁ utilizare a imobilelor ´nchiriate este cea curentŁ la 
data evaluŁrii (comercialŁ, birouri sau depozitare); cea mai bunŁ utilizare a terenului din Complexul Francezi 
este comercialŁ avand in vedere amplasarea, precum si forma dimensiunea terenului si accesul. 
 
 

FOTOGRAFII ALE PROPRIETATILOR ˒i LOCALIZAREA IMOBILELOR: 
 
Terasa Intim 
 

   
 

   
 


