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S5.C, CET GOYORA S.A,

In vederea cuantificdrii finale a obligafiilor financiare aferente lucrdrilor privind refacerea mediului afectat de
activitdlile miniere desfigurate in perimetrele instituite prin licenfele de exploatare a lignitului: Offef, Berbesti Vest
§i Panga - avind ca titular C.E.O. Térgu Jiu, am patticipat la sedinfa comund de lucru din data de 20,01.2015.

Cu aceasti ocazie reprezentantii C.E.O. Térgu Jiu au prezentat un program de esalonare a lucrarilor de refacere a
mediului pentru perimetrul de exploatare Oltey - parte a documentatiei "Proiect Tehnic de Refacere a Mediului” -
simbol 901-727/M, claborat la data de 18.03.2014 de clitre compania S.C. ICSITPML S.A. Craiova, diferit de
csalonarea care a fost prezentatd pe perioada activitd]ii de expentizare.

Conform acestei noi egalonari efortul investifional pentru executia lucrarilor de inchidere §i post-inchidere se
diminueaza cu 1.355.579 euro, valoare care se va regasi i efortul investifional din perioada operaionala.

1. Licenfa de exploatare nr. 24621/2001 - perimetrul de exploatare PANGA a fost aprobatd prin H.G. nr.
1296/24.10.2007,

Cuantificarea efortului financiar necesar pentru realizarea lucrdrilor de inchidere, ecologizare $i monitorizare
post-inchidere au fost evaluate tn documentajia tehnico-economica: “Proiect Tehnic de Refacere a Mediului” —
simbol 902-847/M, claborat Ja data de 18.03,2014 de ¢itre compania S.C. ICSITPML 8.A. Craiova.

Devizul general privind cheltuielile necesare pentru inchiderea, ecologizarca §i monitorizarea post-inchidere a
perimetrului de exploatare Panga este de 4.907.393 euro (inclusiv TVA-ul), Accastd suma trebuie constituith
integral sub forma unei garangii financiare de titularul licenfei de exploatare din surse proprii de finanfare v trel
trange anuale egale pe perloada 2015 - 2017,

Durata rdmasd operafionald pdnd ta inchiderea perimelrului de exploatare Panga (2015 - 2017) presupune
constituirea unor garantii financiare anuale de refacere a mediului insuménd 77,482 enro (inclusiv TVA-ul).

Durata lucrdrilor de inchidere §i post-inchidere (2018 — 2023) presupune alocarea unui efort investifional de
refacerea mediului afectat de activitafile miniere de 4.829.911 euro (inclusiv TVA-ul). Conform proiectului tehnic
de refacere a mediului aceasti sumi va fi asigurati din surse proprii de finangare ale titularului si va fi constituita sub
forma unei garaniii financiare, in trei trange anuale egale pe perioada de timp 2015 - 2017.

2. Licenta de explaatare nr. 2464/2001 - perimetrul de exploatare BERBESTI VEST a fost aprobatd prin
H.G. nr. 1297/24.10.2007,

Cuantificarea efortului financiar necesar pentru realizarea lucrdrilor de inchidere, ecologizare §i monitorizare
post-inchidere au fost evaluate in documentatia tehnico-economicd: "Project Tehnic de Refacere a Mediului® —
simbol 901-728/M, elaborat la data de 18.03.2014 de ciitre compania S.C. ICSITPML $.A. Craiova,

Devizul general privind cheltuielile necesare pentru tnchiderea, ecologizarea si monitorizarea post-inchidere a
perimetrului de exploatare Berbegti Vest este de 4,480.828 euro (inclusiv TVA-ul). Aceastd swind trebuie constituita
integral sub forma unei garanfii financiare de titularul licentei de exploatare din surse proprii de finanfare in patru

trange anuale egale pe perioada 2015 - 2018.



Durata rdmasd operafionald pand la inchiderea petimetrului de exploatare Berbesti Vest (2015 — 2018)
presupune constituirea unor garantii financiare anuale de refacere a medivlui insumand 2091117 euro (inclusiv
TVA-ul).

Durata tucrdritor de inchidere i post-inchidere (2019 -- 2024) presupune alocarea unui efoit investifional de
refacerea mediului afectat de activitajile miniere de 2.389.717 euro (inclusiv TVA-ul). Conform proiectului tehnic
de refacere a mediului aceastd suma va fi asigurati din surse proprii de finanfare ale titularului i va fi constituita sub
forma unei garantii financiare, in patru trange anuale egale pe perioada de timp 2015 - 2018,

3. Licenta de exploatare nr. 246372001 - perimetrul de exploatare OLTET a fost aprobati prin 1,G. nr.
1368/12.11.2007,

Cuantiticarea efortului financiar necesar pentru realizarea lucrarilor de inchidere, ecologizare §i monitorizare
post-inchidere au fost cvaluate in documentalia tehnico-economica: "Proiect Tehnic de Refacere a Mediului” -
simbol 901-727/M, elaborat la data de 18.03.2014 de ciitre compania 8.C. ICSITPML 8.A. Craiova.

Devizul general privind chelluielile necesare pentru inchiderca, ecologizarea §i monitorizarea post-inchidere a
perimetrului de exploatare Oltef este de 12.076.236 euro (inclusiv TVAnl). Aceastd suma trebuic constituita
integral sub forma unei garanfii financiare de titularul licentei de exploatare din surse proprii de Sinanfare in 17
{range anuale egale pe perioada 2015 ~ 2031,

Durata ramasd operafionald pand la inchiderea perimelrului de exploatare Oltet (2015 -- 2031) - inclusiv
prelungirea duratei valabilitfii licenfei de exploatare, presupune consfituirea unor garantii financiare anuale de
refacere a mediului tnsumand 7,775,771 euro (inclustv TVA-ul),

Durata lucrdrilor de inchidere §i post-inchidere (2032 - 203 7) presupune alocarea unui efort investijional de
refacerea mediului afeclat de activitdtile minicre de 4,300.465 euro (inclusiv TVA-ul), Conform proiectului tehnic
de refacere a mediului aceasts suma va fi asigurati din surse proprii de finanjare ale titularului §i va fi constituits sub
forma unei garantii financiare, in patru transe anuale egale pe perioada de timp 2015 - 2031,

4. Informaiile prezentate la punctele anterioure ne conduc la urmitoarele constatdri:

4.1. Pentru perioada operafionald viitoare valoarea luctdrilor privind refacerea mediului afectat de activiti(ile
minicre previzionate a fi desfisurate in perimetrele de 6xgaloataro: Olte, I]-:r_bcﬂi Vest §i Panga, cste de: 9.944,370
euro (inclusiv TVA-ul).

4.2, Pentru perioada de inchidere §i post-inchidere valoarea lucririlor privind refacerea mediului afectat de
activitdtile minjere anterioare desfisurate in perimetrele de exploatare; Oltet, Berbegti Vest si Panga este de:
11.520.087 euro (inclusiv TVA-ul).

Ca 0 concluzie finald apreciez ci valoarea insumaté a obligafiilor de refacerea medinlui pentru perimetrele
de exploatare: Oltef, Berbesti Vest i Panga la aceastd datii - privind activitatea minierd anterioard, este de
11.520.087 euro (respectiv 51,840,392 lei, pentru un curs de 1 euro = 4.5 lei) - valori care includ TVA-ul,
externalitate negativd de mediu cu care trebuie corijatd valoarea de plafd stabilité de evaluatorul de
intrepeindere.

Cu respect,

.. .. DIRECTOR GENERAL
S ec_.__k__]r. ing. Maracineanu Gelu Agafiel
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SECTIUNEA 01 - INTRODUCERE
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Introducere

Scopul
misiunii de
evaluare

Introducere

La cererea dumneavoastrd si in baza contractului nr. 1750 /
04.05.2015, noi, Neconsult Valuation (“NCV"), am alocat preful platit
de CET GOVORA S.A. pentru afacerea UMC Berbesti ["Afacerea”], pe
toate elementele patrimoniale identificabile - asociate acestei
achizitii, In vederea inscrierii acestora in patrimoniul companiei
achizitoare, la valori juste.. Mentionam c& Afacerea reprezinta
obiectul unui transfer de activitate din patrimoniul Societatii
Complexul Energetic Oltenia S.A, ["CEO") in cel al S.C. CET Govora
S.A. ("CET"), legalizat in urma semnarii contractului' agreat de parti
si atasat prezentului raport.

Scopul evaludrii

Scopul evaludrii este estimarea valorii juste a tuturor elementelor
patrimoniale apartinind unitatii generatoare de numerar transferate,
respectiv: active necorporale (legate de marketing, legate de relatia
cu clientii, legate de contracte, legate de realizari artistice, legate de
tehnologie), active corporale [terenuri, constructii, bunuri mobile),
capital de lucru si datorii. Rezultatele obtinute vor fi utilizate pentru
scopuri de raportare fiscald la 23.03.2015 (,Data Transferului”).

Unitate generatoare de numerar

Conform IAS 36 o unitate generatoare de numerar este “cel mai mic
grup identificabil de active care genereazd intrdri de numerar in
mare mdsurd independente de intrarile de numerar generate de alte
active sau grupuri de active”.

Valoarea justa

Tipul de valoare estimatd il reprezintd valoarea justd, a cdrei
definitie, conform IFRS 13 este urmatoarea: “preful care ar fi incasat
la vdnzarea unui activ sau platit la transferul unei datorii infr-o
tranzactie normald pe piafa principald [sau cea mai avantajoasd/ la
data de evaluare, in conditii de piatd actuale (adic3 un pret de iesire),
indiferent dacd preful respectiv este observabil direct sau este
estimat utilizénd alt3 tehnicd de evaluare.”

! Considerat parte integrant3 a acestui raport
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Conform IFRS 13 “Valoarea justs este o evaluare in functie de piats si
nu o evaluare specificd entitdtii. Pentru anumite active si datorii pot fi
disponibile tranzactii observabile pe piete sau informatii cu privire la
piatd. Pentru alte active si datorii este posibil s3 nu existe tranzactii
observabile pe piete sau informatii cu privire la piata. Cu toate
acestea, obiectivul unei evaludri la valoarea justd este acelasi in
ambele cazuri - de a estima pretul la care ar avea loc o tranzactie
normald de vénzare a unui activ sau de transfer al unei datorii intre
participan{i pe piatd la data de evaluare, in conditii de piatd actuale
(adicd un pret de lesire la data de evaluare din perspectiva unui
participant pe piatd care define activul sau datorial. Atunci cdnd
preful unui activ sau al unei datorii identicle] nu este observabil, o
entitate evalueazs valoarea Justd folosind o alts tehnics de evaluare
prin care se utilizeazd la maximum date de intrare observabile
relevante si se reduce (a minimum utilizarea datelor de intrare
neobservabile. Deoarece valoarea Justd este o evaluare in funcie de
platd, aceasta se efectueazd utilizénd ipotezele pe care le-ar folos/
participantii pe piats pentru a determina valoarea unui actly sau a
unei datorii, inclusiv jpoteze privind riscul. Drept urmare, atunci cénd
se evalueazs valoarea justd, nu este relevants intentia entitstii de a

detine un activ sau de a deconta sau de a onora in vreun fel o
datorie.”

Valoarea intreprinderii

Valoarea fntreprinderii reprezinti valoarea totald a capitalurilor
proprii ale unei intreprinderi plus valoarea creditelor sale sau a
datoriilor purtitoare de dobanzi, minus orice numerar sau
echivalente de numerar disponibile pentru a plati acele datorii;

Surse de Surse de informatii utilizate
info rma;“ Principalele surse de informatii utilizate Tn analiza noastrad sunt:

¢+ Informatiile completate de reprezentantii companiei analizate in
cadrul chestionarului transmis;

* Situatiile financiare ale UGN-ului analizat aferente ultimelor trei
exercitii financiare;

* Situatia reg3sit§ n evidentele contabile aferente imobilizarilor
corporale aflate Tn patrimoniu, la data evaludrii;

* Raportul de evaluare nr 3175/ 29.10.2014 intocmit de NCV

* Raport de alocare a prefului de transfer nr. 245 / 22.01.2015
intocmit de NCV
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* Baza de date proprie a evaluatorului;

¢ Evolutia cursului valutar publicat de BNR:

* Baza de date publics "Damodaran” - www.damodaran,com:

* Bazade date INFINANCIALS - www.infinancials.com:

* Baza de date S&P Capital IQ - www.capitalig.com;

¢ Site-ul Bursei de Valori Bucuresti - www.bvb.ro:

* Site-urile publicatiilor cu specific economic - www.zf.ro,
www.wall-street.ro, www.capital.ro, www.doingbusiness.ro,
www.dailybusiness.ro,

* Site-uri specializate in plasarea anunturilor de vanzare /
inchiriere a proprietatilor similare celor detinute de compania
subiect;

e Lucrarea ,Costuri de reconstructie - costuri de nlocuire cl3diri
industriale, comerciale si agricole, constructii speciale” -
Corneliu Schiopu, editura Iroval Bucuresti 2010 - si indicii de
actualizare 2014 - 2015

 Ghidul privind executarea lucrarilor de intrefinere si reparatii la
clddiri si constructii speciale - Indicativ GE 032-97 Anexa 1 si 2,
referitor la durata de existentd (via{3) a clddirilor, a elementelor
de constructii si instalatii si a constructiilor speciale in conditii
de mediu normal - INCERC 1997. ]

e Alte informatii necesare existente in bibliografia de specialitate.

Etape Etape procesului de evaluare

parcurse Misiunea de evaluare s-a realizat in baza unor proceduri interne
generale, ce au constat Tn:

v Intocmirea chestionarului aferent evalurii;

v" Verificarea documentelor si informatiilor transmise de
reprezentantii CET legate de UGN-ul evaluat;

v Colectarea de informatii privind performantele financiare si
operationale ale entitatii analizate;

v' Am acumulat informatii relevante privind activitatea UMC
Berbesti, situatia actuald a industriei extractive de cirbune la
nivel national si international, influentele crizei financiare
globale asupra acestui domeniu de activitate, asteptarile
investitorilor pe aceasta piatd, previziuni macroeconomice ce
pot influenta acest sector si interpretarea acestora in sensul
formul&rii unor concluzii privind atuurile si punctele slabe ale
Societdtii in comparatie cu societdtile concurente de pe piat3,
dar si a oportunitatilor si riscurilor ce pot fi asociate
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Rezultatele  Inbaz

. aferent
obtinute SEDT

intregului sector - in vederea estimarii ratei WACC;
Interpretarea informatiilor regdsite in situatiile de gesiune
interne aferente ultimelor trei exercitii financiare cu scopul
de a determina masura in care entitatea poate genera profit;
Analiza elementelor patrimoniale ale UGN-ului pentru a
verifica dac3 existd categorii de active (imobiliziri, stocuri,
creante, lichiditati si asimilate) si datorii (financiare, aferente
exploatdrii) a cdror valoare contabild nu reflecta cotatiile
regdsite in piatd. De asemenea am identificat si eventualele
active Tn afara exploatarii;

Analiza comparativa a UGN-ului cu alte companii din acelasi
sector, selectate dupa criterii cantitative si calitative legate de
natura fintreprinderii, de dorintele si asteptarile unui
cumparator potential, de gradul de risc preluat prin investitia
n compania respectiva, de lichiditatea investitiei si de
performantele probabile;

Elaborarea anexei de evaluare;

Reconcilierea valorilor obtinute si formularea unei concluzii
finale privind valoarea unei parti sociale.

Redactarea unei scrisori de transmitere, reprezentdnd
sinteza evaluarii propriu-zise si transmiterea acesteia spre
analiz, catre beneficiar;

Redactarea raportului si a anexelor acestuia reprezentdnd
metodologia de evaluare;

Semnarea raportului de evaluare si transmiterea acestuia
citre beneficiar (in format electronic si letricl;

analizei noastre detaliatd n cadrul acestui raport si anexele
e, alocarea prefului aferent UMC BERBESTI, convenit intre
calitate de vanzdtor si CET in calitate de cumparator este:
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NEOCONSULT VALUATION

VALOARE JUSTA ACTIVE AFERENTE ACTIVITATII TRANSFERATE
DATA EVALUARII: 23.03.2015
LEI

SINTEZA EVALUARII

[Prey ptatit pentru afacere 184,140,000 |
Active transferate Valoare justa
Imobilizari necorporale 0

Active necorporale inregistrate in evidentele 0
contabile
Imobilizari corporale 28,925,005
Terenuri 10,339,409 -
Constructji 34,129,349
Bunuri mobile 53,154,170
Imobilizari in curs de executie 8,530,870
Obligatii UMC Berbegti -47,91 1,86?‘
Ajustari pentru pierderea de valoare a imobilizarilor -29,316,925
Imobilizéri financiare 0
Farticipatii La societétiterte 0
Capital de lucru 105,074,995
Stocuri 5,302,987
Creante 221,253,503
Provizioane creante -121,481,495
Lichiditsti si asimilate 0
Fond comercial 50,140,000
Total active 184,140,000

Opinia Raportul a fost pregatit in conformitate cu legislatia in vigoare.
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evaluatorului Valorile estimate au fost stabilite pe baza Standardelor de Evaluare
ANEVAR 2015,

Considerentele privind valorile estimate sunt:

* fiecare valoare a fost exprimati tinand seama exclusiv de
ipotezele, conditiile limitative si aprecierile exprimate in
prezentul raport,

* in estimarea valorilor s-a tinut cont de principiul prudentei,

e valoarea nu fine seama de responsabilitatile de mediu si de
costurile implicate de conformarea la cerintele legale,

¢ valoarea este o predictie,

¢ valoarea este subiectiv,

¢ evaluarea este o opinie asupra unei valori,
* valorile nu contin T.VA..

Aceastd evaluare reflectd cea mai bund judecat3 a noastrs, avand in
vedere informatiile disponibile si scopul procedurilor aplicate. Noi,
echipa Neoconsult Valuation, apreciem oportunitatea de a vi asista
in continuare n acest proiect. Dacad ave{i intrebdri, vd rugdm nu
ezitati s3 contactati m'anagerul acestui proiect - Marius SUFANA, wa
la nr. de telefon +40 786 130 650

SURNA

MAR
L 16441

J' Valabll 2016
o e A
‘q}}« Nalizarea: ‘r‘.l.‘-?,ﬂst?

SANIVAR 5

.C. NEOCONSULT VALUATIONS.R.L. -
rin

Marius SUFANA, ma

Evaluator acreditat ANEVAR E|
Evaluator autorizat ANEVAR EPI, VE
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7.6 Rezultatele obtinute. Opinia si concluziile evaluatorului

Tn baza analizei noastre, asa cum este detaliat In acest raport si tabelele de calcul
anexatd, valoarea justd a UMC Berbesti si activele componente, la data evaludrii,

sunt dupa cum urmeaza:

contabile!

Imobilizari corporale 63,595,680 -57,651,257 5,944,423
Terenuri si amenajari de terenuri 14,010, 144 -13,293,131 717,013
Cladiri si constructii speciale 24,174,108 -21,862, 140 2311968
Echipamente de lucru si mobilier 15,971,050 -13.632 106 2,338,944
Imobilizari in curs 9,440,378 -8,863,881 576,497

Imobilizédri financiare 0 0 0

Interese de participare 0 0 g
Investitii definute ca imobilizari 0 0 g
Creante imobilizate 0 0 0
TOTAL ACTIVE IMOBILIZATE 63,615,902 -57,651,257 5,964,645
Active circulante
Stocuri 8,825,718 -3,991,999 4,833,720
Materif prime si materiale 4,162,122 -3,367,258 794,864
Produse finite - carbune 4,655,702 -824,741 4,030,981
Materiale date spre prelucrare (a terti 562 o 562
Ambalaje 7,332 0 7,332
Creanfe 221,253,503 0 221,253,503
Creante Govora 158,705,356 0 158,705,356
Penalitdli contractuale Govora 43,752,633 0 43,752,633
Creante Pesteana 18,615,685 0 18,615,685
Penalitati contractuale Pesteana 179,829 0 179,828
Lichiditati si asimilate 0 0 Y
TOTAL ACTIVE CIRCULANTE 230,079,221 -3,991,999 226,087,222
Obligatii UMC BERBESTI
Obligatii de mediu 0 41,806,768 -41,806,768
o e 0 6,105,100 6,105,100
ldisponibilizari)
TOTAL OBLIGATII UMC BERBESTI 0 | -47,911,867 -47,911,867
TOTAL UMC BERBESTI " 293,695,123 -109,555,123 184,140,000

Valorile opinate anterior sunt valabile numai sub conditia respectdrii tuturor
ipotezelor si conditiilor limitative ce pot fi consultate in cadrul cap. 1.11 al acestui
raport. Nu avem obligatia de a actualiza raportul sau concluziile acestuia in cazul in
care vom dispune de informatii noi, ulterior datei raportului.
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SECTIUNEA 07 - VALOAREA JUSTA A
IMOBILIZARIL.OR CORPORALE
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Concluzii Asa cum am amintit in capitolul anterior, evaluarea imobiliz3rilor
corporale poate fi consultatd in anexele 1 si 2 ale acestui raport,

Prezentadm in continuare, sintetic, rezultatele obtinute:

Terenuri:
’_“ teenory | o CEE Vataeaunara | Vaaaea o7 A | hroarocay oare
: A i LIV leneeb loorel byt
a1 4 :
PORLIN :\"’fl ._B'm' s AT T 0 | tearuteg VO dATs
< o | |
b t'.::s;v'{p' s376.048] ot e et Ay
s £ !
.3 FR L e o LA LY i éas g ot 215 45 sl
DG Towl Grenur uw dian [ hwsia 9791
P lititun z B
p penme il san | == Bert I!J}- 07 i 244,500 1078486
Tatal tererun | 286736 626 | 10337408 560

Valoarea totald a terenurilor si amenasirilor de terenuri este
10.339.408 lei

Constructii:
Valoarea totald a constructiilor este 34.179.398 lei
Bunuri mobile:

Valoarea totald a activelor din grupele 2 si 3 este 51.958.457 lei

Imabilizari in curs:

Conform procesului verbal de predare primire pus la dispozitie de
CET, s-au preluat investifii in curs de executie Tn valoare contabil3
totald de 8.530.870,09 lei, situatia analitic3 fiind urm#toarea:

CONT 2311-1-1 1.345 640,46
2312-1 879.834,13

2313-1 ) 6.290,770,50,

_ 2312-2-1 14.625,00
TOTAL 231. ' 8.530.870,09

Avand n vedere c3 valorile acestor active sunt curente, nu am
considerat necesar aplicarea unor ajustiri, in consecinta valorile
contabile pot fi considerate juste.

Conform celor mentionate n capitolul precedent, preluarea
perimetrelor de exploatare presupune si insusirea unor obligatii
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legate de afacerea transferata.

Astfel principalele obligatii aferente patrimoniului UMC Berbesti sunt
urmadtoarele:

1. Obligatiile de mediu generate de activitatea de exploatare a
perimetrelor miniere subiect ale transferului - in ipoteza
continuitatii activitatii:

Obligaliile de mediu generate de activitatea de exploatare trecuts si
viitoare a perimetrelor de exploatare ce vor fi transferate au fost
estimate conform concluziilor raportului de expertizd intocmit de
S.C. MBE MINERAL RESOURCES S.R.L. si pus la dispozitia noastrd in
baza adresei nr. 93/22.01.2015 (anexata). In cadrul abordrilor Tn
evaluare aplicate am luat in considerare sumele mentionate in
expertiza tehnicd de mai sus datority urmitoarelor dous
considerente:

= Raportul a fost intocmit Tn octombrie 2014 in consecinta
informatiile pot fi considerate mai actuale
= Raportul este un document intocmit de un expert tehnic in
baza unor calculatii proprii Tnsusite prin raportul de
expertiza emis.
Tn estimarea obligatiilor de mediu am tinut cont si de factorul timp,
rata de actualizare utilizatd fiind cea estimatid in evaluarea UMC
Berbesti.

Conform informatiilor avute la dispozitie in acest moment, obligatiile
de mediu pe care proprietarul activului transferat trebuie s3 le
onoreze sunt Tn valoare totald de 51.840.392 lei [inclusiv TVA)
echivalent a 41.806.768 lei exclusiy TVA.

2. Obligatii fatd de personalul disponibilizat - in ipoteza
continuitatii activitatii:

Conform scenariului de previziune, in ipoteza continuitatii activitatii
va exista un necesar total de de salariati [(946), inferior efectivului
actual [1.068), drept urmare vor fi necesare disponibilizari, platile
compensatorii fiind la nivelul a 14 salarii medii lunare (3.574 lei). Tn
consecintd valoarea totald a obligatilor fats de personalul
disponibilizat este de: 6.105.100 lei.

In concluzie, obligatiile Tnsusite de CET o datd cu transferul UMC
BERBESTI sunt in valoare totals de: 47.911.867 lej.
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