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Motto

Pretul este ceea ce platesti.
Valoarea este ceea ce primesti.
Warren Buffett

Nu cumparam ce nu putem evalua.
Managerul unui fond american de investitii
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1. ANEVAR si profesia de evaluator autorizat

Asociatia Nationala a Evaluatorilor Autorizati din Romania

functioneaza ca organizatie profesionala de utilitate publica fara
scop patrimonial.

Asociatia este autoritatea competenta care organizeaza,

coordoneaza si autorizeaza desfasurarea activitatii de evaluator
autorizat in Romania.

Asociatia reprezinta interesele profesiei de evaluator autorizat la
nivel national si international.
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1. ANEVAR: Piloni de constituire si functionare

Standarde
profesionale

Profesionalism, Etica,

Pregatire continua,
Monitorizare, Asigurare

Cadru adecvat de functionare:

Comisii, Regulamente, Organizare,
Cotizatii, Conferinte,

Publicatii, Buletine
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. ANEVAR: agende de interese

1. Agenda de interes public (clienti,
destinatari, media, comunitati):

==y, ® Atingerea scopului evaluarii prin lucrari de
calitate

_ | ® Protejarea intereselor partilor

.i| ® Protejarea intereselor comunitatilor
#. | ® Controversa Pret VS Calitate

e Standardele profesionale, reprezentand “Cele
mai bune practici” pot contribui la satisfacerea
acestor nevoi
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1. ANEVAR: agende de interese

2. Agenda de interese a
membrilor

e Standarde profesionale utile, relevante

o S = dpdv al practicii, dublate de un Corp de
_”m;]‘g;;,,i: S ' Cunostinte de  Evaluare complet,
A actualizat si cu un Tnalt caracter aplicativ

g ‘3

e A® )* Programe de instruire si pregatire
continua adecvate, accesibile

e Protejarea intereselor de catre Asociatie
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2. Procesul de evaluare in Insolventa

E
Evaluare valuare

Termenii de Evaluare Obiectiuni
Raspuns la

obiectiuni

Evaluare

Acceptare
raport VS
Omologarea
unui raport

referinta Raportul de

Cererea de evaluare
informatii

O noua
evaluare (?)
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2. Procesul de evaluare in Insolventa. Aspecte cheie

v'Reorganizare VS Lichidare

v'Reorganizare
dPlanul de reorganizare
¢ Previziuni
% Active care raman
% Active care vor fi valorificate separat

v'Lichidare

dInventariere
dPremise de valorificare
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2. Procesul de evaluare in Insolventa. Valoarea de
lichidare

v'Valoarea de lichidare a lipsit multi ani din
standardele internationale de evaluare
Ex. IVS 2011, IVS 2013 nu contineau Valoarea de lichidare
JEVS 2012, EVS 2016 nu contineau Valoarea de lichidare

v'Standardele Internationale de Evaluare 2017 (IVS
2017)

JReintroduc Valoarea de lichidare !
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2. Procesul de evaluare in Insolventa.
Valoarea de lichidare

v'Valoarea de piata VS Valoarea de lichidare

v'Valoarea de piata

dSuma estimata pentru care un activ sau o datorie ar putea fi
schimbat(a) la dgta evaluarii, intre un cumparator hotarat si un
vanzator hotarat, intr-o tranzactie nepartinitoare, dupa un marketing
adecvat si in care partile au actionat fiecare in cunostinta de cauza,
prudent si fara constrangere.

v'Valoarea de Lichidare

Suma neta care ar putea fi obtinuta daca activitatea unei intreprinderi
ar fi intrerupta iar activele sale ar fi vandute bucata cu bucata.

Ipoteze suplimentare: lichidare ordonata VS vanzare fortata
% CMBU?*, Utilizarea curenta, Lichidare ordonata, Vanzare fortata

*Apare doar in conditiile unei utilizari optime a activului, la potentialul sGu maxim
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2. Procesul de evaluare in Insolventa.
Valoarea de lichidare

v'Valoarea de de lichidare sau Valoarea de vanzare fortata
(IVS 2003 / 2005 / 2007)

Suma care ar putea fi primita, in mod rezonabil, din vanzarea unei proprietati,
intr-o perioada de timp prea scurta pentru a fi conforma cu perioada de
marketing necesara, specificata in definitia valorii de piata.

dIn unele tari, valoarea de vanzare fortata, in particular_poate implica, de
asemenea, un vanzator fortat sa vanda sau niste cumparatori care cumpara,
fiind constienti de dezavantajul vanzatorului !

(Cum se poate cuantifica acest fapt ?)

JValoarea de piata cu o clauza in care vanzatorul a impus o limita de timp
pentru efectuare vanzarii, care nu poate fi privita ca o perioada de timp
rezonabila, avand in vedere natura activului, localizarea sa si situatia pietei.
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2. Procesul de evaluare in Insolventa.
Valoarea de lichidare (IVS 2003 / 2005 / 2007)

v'Valoarea de vanzare fortata
(dEste un pret ce provine din vanzarea in conditii atipice sau
extraordinare
JReflecta o perioada inadecvata de comercializare si fara o publicitate
rezonabila

Reflecta, in general, prezenta unui vanzator care nu e dispus sa vanda
sau o vanzare in conditii de constrangere

In general nu este usor de estimat de citre evaluator din cauza
naturii $1 amploarei ipotezelor subiective s1 conjuncturale pe
care trebuie sa le faca evaluatorul pentru a-si formula o astfel
de opinie. Valoarea de vanzare fortata mai este cunoscuta si prin
termenul de pret de lichidare.
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2. Procesul de evaluare in Insolventa.
Premise de evaluare

Premisa continuitatii activitatii ca o alternativa la premisa lichidarii

JAdoptarea sa permite ca intreprinderea sa fie evaluata la o valoare mai
mare decat valoarea ei de lichidare

dIn lichidari, valoarea multor active necorporale (de exemplu fondul
comercial) tinde spre zero iar valoarea activelor corporale reflecta
circumstantele lichidarii
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2. Procesul de evaluare in Insolventa.
Proprietati specializate

Valoarea Valoarea
de piata de piata

Instrumentele analitice
Abordarea prin cost Instrumentele analitice

(Metoda contractorului Metoda CIN
sau abordarea prin insumare)

Numarul ipotezelor in crestere despre valoare

*

Categoria de proprietate
Piata limitata & Proprietati
specializate

Cateqgoria de proprietate
Proprietati nespecializate
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2. Procesul de evaluare in Insolventa.
Valoarea de lichidare

v'Valoarea de de lichidare (IVS 2017)

(dSuma care ar putea fi primita cand un activ sau un grup de active sunt
vandute bucata cu bucata. Valoarea de lichidare ar trebui sa ia In
considerare costurile aducerii activelor in stare de vanzare sau in stare
de recuperare (de ex. ca fier vechi).

(1Se determina in doua premise de evaluare:
“*Vanzare ordonata intr-o perioada de marketing adecvata
“*Vanzare fortata cu o perioada de marketing redusa comparativ cu una adecvata
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2. Procesul de evaluare in Insolventa.
Intreprinderile in dificultate

v Criterii de analiza
(QJuridic

“*Este sau nu obiectul unei proceduri judiciare

dEconomic
“*Este o dificultate structurala sau una temporara

v'Clasificare
(JRedresabile
(UNeredresabile
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3. Directil de bune practici in relatia cu evaluatorul

v Termenii de referinta ai evaluarii
v'Cererea de informatii

v’ Obiectiunile

v'Colaborarea intre parti
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3. Termenii de referinta al evaluarii — un document

agreat de parti Tnainte de predarea raportului final

v'Clientul si Destinatarii evaluarii (utilizatorii)
v'Scopul evaluarii si tipurile de valoare

v'Data evaluarii

v'Subiectul evaluarii

v'Standardele de evaluare

v Informatiile si documentele de la baza evaluarii

v'Natura si sursele de informatii pe care se bazeaza
evaluarea

v'Ipoteze. Ipoteze speciale. Premise ale evaluarii
V..
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3. Cererea de informati

v'Informatii complete, actualizate si relevante

v'Colaborare corecta, asumata de toate partile
implicate

v'Termene si responsabili

v'Cum afecteaza intarzierea in furnizarea datelor
termenele de predare ale raportului de evaluare?

v'Ce se intampla in cazul in care nu sunt furnizate
informatii absolut necesare in evaluare?

v'Garbage in, garbage out ...
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3. Obiectiunile

v'Concise, clare

v'Obiective

v'Aria de referire strict limitata la termenii de
referinta (misiunea de evaluare)

v'Formulate cu sprijinul unui evaluator cu
specializarea VE
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3. Colaborarea intre parti

v'Colaborarea trebuie sa vizeze tot parcursul
procesului de evaluare
dTermenii de referinta
(Cererea si furnizarea de informatii
Premisele evaluarii
Ipotezele de valorificare ale activelor

(JEstimarea valorii de lichidare
(JBaze de date ale creditorilor (banci)
(dBaze de date ale firmelor de lichidare
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