
C~ 
Developer & Contractor' 

Impact Developer & Contractor S.A. 

(o societate pe acfiuni fnjiinfatli fn baza legilor din Romania, cu sediul social situat in ,5os. Pipera Tunari, nr. 4 C, Centrul de Afaceri 

Construdava, etaj 6, 7, OraJ Voluntari, Judeful llfov, inregistratii la Registrul Comerfului Ilfov sub nr. }23/1927/2006, cod unic de 

inregistrare I 553483) 

Emisiunea de obligafiuni negarantate cu o rata a dobanzii anuale fixa de 5,75 la suta denominate in EUR, scadente 'in 2022 cu o 
valoare nominala totala de pana la 30.000.000 EUR care urmeaza a fi listate ~i admise la tranzacfionare pe Piafa la Vedere a 

Bursei de Valori Bucure~ti (,,Obligafiunile") 

Numarul international de identificare a valorilor mobiliare (ISlN): [ROIMPCDBC030] 

Perioada de Oferta: 4 decembrie - 8 decembrie 2017 

Acest document confine un prospect (,,Prospectul") m sensul articolului 3 din Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European ~i a Consiliului 
din 4 noiembrie 2003 (astfel cum a fost modificata), inclusiv toate masurile de implementare (,,Directiva privind Prospectul") ~i este 1n 
legatura cu admiterea la tranzaqionare a unor obligatiuni negarantate 1n cadrul ofertei descrise mai jos ~i va fi pus la dispozitia publicului i'n 
conformitate cu Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare ~i operatiuni de piata (,,Legea 24/2017"), Regulamentului 
1/2006 privind emitentii ~i operatiunile cu valori mobiliare (a~a cum a fost modificat) (,,Regulamentului 1/2006"), Regulamentul 
(CE) nr. 809/2004 din 29 apri lie 2004 de punere m aplicare a Directivei 2003/71/CE 111 ceea ce prive~te informatiile continute In prospectele, 
structura prospectelor, includerea de informatii prin trimiteri, publicarea prospectelor ~i difuzarea comunicatelor cu caracter publicitar, 
modificat (,,Regulamentul privind Prospectul") ~i alte prevederi legale aplicabile. Acest Prospect a fost mtocmit 111 mod exclusiv In legatura 
cu admiterea la tranzaqionare pe Piata Reglementata la vedere operata de Bursa de Valori Bucure~ti a unor obligafiuni negarantate cu o rata 
a dobanzii anuale fixa de 5,75 la suta, cu o valoare nominala totala de pana la 30.000.000 EUR (,,Obligafiunile") emise de catre Impact 
Deve]oper&Contractor S.A. (,,Emitentul" sau ,,Societatea"), 111 cadrul unei oferte (,,Oferta") ce urmeaza sa fie adresata (i) unor investitori 
institufionali ~i profesionali din Spatiul Economic European (inclusiv 111 Romania), care sunt investitori calificati in sensul prevederilor art. 
2(1 )( e) din D irectiva privind Prospectul (,,Investitori Calificati"); in plus, in Regatul Unit, oferta se adreseaza numai Investitorilor Califica\i 
(x) care au o experienta profesionala 1n domeniul investitiilor care se incadreaza in prevederile articolului 19(5) din legea privind serviciile ~i 
pietele fmanciare din 2000 (Promovarea Financiara), Ordinul 2005, cu modificarile ulterioare (,,Ordinul Privind Promovarea Financiara") 
~i sunt persoane care se Incadreaza in prevederile articolului 49(2)(a)-(d) din Ordinul Privind Promovarea Financiara ~i (y) carora Ii se poate 
adresa in mod legal (toate aceste persoane fiind denumite 1mpreuna ,,Persoane Relevante") ~i (ii) catre mai pu\in de 150 de persoane fizice 
sau juridice din state ale Spafiu]ui Economic European (inclusiv in Romania), altele decat Investitori Calificati sau catre orice alte persoane 
din state ale Spa\iului Economic European (inclusiv 111 Romania), 111 baza art. 3(2) din Directiva privind Prospectul, aceste persoane carora 
oferta men\ionata mai sus le este adresata fiind denumite in mod colectiv drept ,,lnvestitori Eligibili". Cu exceptia situatiei in care au fost 
rascumparate sau achizitionate anterior, Emitentul va rascumpara Obligatiunile la valoarea nominala a acestora de 5.000 EUR per Obliga\iune. 
Prezentul Prospect a fost aprobat de ~i depus la Autoritatea de Supraveghere Financiara (,,ASF") pentru scopul admitedi la tranzactionare a 
Obligafiunilor pe Piata Reglementata la vedere operata de Bursa de Valori Bucure~ti (,,Admiterea"). ASF va transmite o copie a Prospectului 
catre Autoritatea Europeana de Supraveghere pentru Valori Mobiliare ~i Piete, in conformitate cu prevederile articolului 14 din Regulamentului 
l/2006. Investi\ia in Obligafiuni presupune anumite riscuri. A se vedea ,,Factori de Rise" pentru o prezentare cu privire la anumite 
riscuri ~i al\i factori care ar trebui avuti in vedere inainte de orice investitie in Obligatiuni. Oferta nu constituie o oferta de vanzare sau 
de solicitare a unei oferte de cumparare de valori mobiliare in orice jurisdictie in care o astfel de oferta sau solicitare ar fi ilegala. Obligafiunile 
nu au fost ~i nu vor fi mregistrate 111 conformitate cu legea privind valorile mobiliare din Statele Unite ale Americii (1933), cu modificarile 
ulterioare, (,,Legea privind Va lo rile Mobilia re'') sau confonn Jeg ilor privind valorile mobiliare ale oricarui stat din State le Unite ale Americii 
(,,S.U.A.") sau din altajurisdictie ~i nu pot fi oferite sau vandute in S.U.A. Pentru o discufie cu privire la anumite restrictii suplimentare privind 
ofertele, vanzarile ~i transferurile de obliga\iuni ~i distribuirea acestui prospect, a se vedea ,,Restricfii privind vrinzarea". 

ACEST PROSPECT A FOST APROBAT DE CATRE ASF IN CALITATE DE AUTORITATE COMPETENTA, PRJN DECIZIA NR. 
1 :} -1 O DIN DAT A DE .2,P-14 . Jo fl . .VIZA DE APROBARE APLICAT A PE PROSPECT NU ARE V ALO ARE DE GARANTIE 

SI NICI NU REPREZINTA O ALTA FORMA DE APRECIERE A ASF CU PRIVIRE LA OPORTUNITATEA, AVANTAJELE SAU 
DEZAVANTAJELE, PROFITUL ORI RJSCURILE PE CARE LE-AR PUTEA PREZENTA ACCEPTAREA OFERTEI CARE FACE 
OBIECTUL DECIZIEI DE APROBARE; DECIZIA DE APROBARE CERTIFICA NUMAI REGULARITATEA PROSPECTULUI IN 
PRIVINJA EXIGENJELOR LEGII $1 ALE NORMELOR ADOPT ATE IN APLICAREA ACESTEIA. 

BT Capital Partners S.A. 

lntermediar Principal ~i De{inator al Registrului de 

~ 

JNTERMEDIARJ. 

Swiss Capital S.A. 

lntermediar ~i Definator al Regis 

2017. 





(Aceastfi paginfi a Jost lfisatfi liberfi in mod inten/ionat.) 



CUPRINS 

INFORMATII IMPORTANTE DESPRE ACEST PROSPECT ................................................................................... 1 

REZUMAT .......................................................................................................................................................................... 8 

FACTOR! DE RISC ......................................................................................................................................................... 20 

INFORM A 'fll CU PRIVIRE LA EMITENT ~I GRUP ............................................................................................... 45 

DET ALIILE OFERTEI ................................................................................................................................................... 48 

UTILIZAREA FONDlJRILOR OBfINUTE ................................................................................................................. 53 

PRIVIRE GENERALA. ASUPRA ACTIVlTATJI EMITENTULUI ;il GRUPULUI ............................................... 54 

PIAT A IMOBILIARA. DIN ROMANIA ........................................................................................................................ 65 

INFORMATII FINANCIARE SELECTATE ................................................................................................................ 67 

ORGANE DE ADMINISTRARE, CONDUCERE ~I SUPRA VEG HERE ................................................................. 87 

ACTION ARI PRINCIPAL! ............................................................................................................................................ 89 

CONTRACTE PRINCIPALE ......................................................................................................................................... 90 

TERMENII ;ii CONDITIILE OBLIGATIUNILOR .................................................................................................... 92 

PROCEDlJRI DE SUBSCRIERE ................................................................................................................................. 105 

IMPOZIT ARE ................................................................................................................................................................ 113 

RESTRICTII PRIVIND V ANZAREA ......................................................................................................................... 120 

JNFORMATIT SUPLIMENTARE ................................................................................................................................ 123 



INFORMATII IMPORT ANTE DESPRE ACEST PROSPECT 

Prezentul document cuprinde un prospect privind emisiunea de Obligatiuni de catre Emitent in sensul Directivei 

privind Prospectul. 

Declarafie privind responsabilitatea 

Emitentul, Impact Developer&Contractor S.A., o societate pe actiuni infiintata in baza legilor din Romania, cu 

sediul social situat in ~os. Pipera Tunari, nr. 4 C, Centrul de Afaceri Construdava, etaj 6, 7, Ora~ Voluntari, Judetul 

Ilfov, inregistrata la Registrul Comertului Ilfov sub nr. J23/l927/2006, cod unic de inregistrare 1553483, accepta 

responsabilitatea cu privire la i.nformatia continuta in acest Prospect. Pe baza tuturor cuno~ti.ntelor de care dispune, 

Emitentul (luiind masurile rezonabile pentru a se asigura de aceasta), i.nformatia continuta in acest Prospect este in 

conformitate cu realitatea ~i nu contine omisiuni care pot afecta in mod sernnificativ aceasta informatie. Emitentul 

confama de asemenea ca informatiile prezentate in ,,Rezumaf', i.ncluse in acest Prospect, reflecta cu acuratete 

informatiile incluse in Prospect ~i nu contrazice celelalte parti ale Prospectului. 

Intem1ediarii nu i~i asuma nicio raspundere pentru continutul acestui Prospect sau pentru alte declaratii :facute sau 

preti.ns a fi :facute pri.n acesta sau in numele acestora in legatura cu Emitentul, Obligatiunile sau Oferta. Intermediarii, 

in mod corespunzator, declina, in masura permisa de legea aplicabila, orice raspundere, indiferent daca este 

delictuala sau contractuala sau de orice alta natura (cu exceptia celor mentionate mai sus) pe care ar putea-o avea in 

legatura cu acest Prospect sau cu o astfel de declaratie. 

Nicio persoana nu a fost autorizata sa dea nicio informatie sau sa faca vreo declaratie in legatw-a cu Oferta sau cu 

viinzarea Obligatiunilor, cu exceptia celor care sunt conti.nute in acest Prospect ~i, daca au fast date asemenea 

i.nformatii sau au fost facute asemenea declaratii, acestea nu ar trebui privite ca fii.nd autorizate de catre Emitent sau 

Intermediari sau afiliatii acestora. Daca ci.neva furnizeaza oricarui investitor informatii diferite sau incoerente, acesta 

nu ar trebui sa se bazeze pe aceste informatii. Acest Prospect a fost intocmit in mod exclusiv in legatura cu admiterea 

Ia tranzaqionare a Obligatiunilor pe Piata Reglementata la vedere operata de Bursa de Valori Bucure~ti emise in 

cadrul unei Oferte ce urmeaza sa fie adresata in baza art. 3(2) literele a) ~i b) din Directiva privind Prospectul: (i) 

unor investitori institutionali ~i profesionali din Spatiul Economic European (inclusiv in Romania), care sunt 

Investitori Calificati in sensul prevederilor art. 2(l)(e) din Directiva privind Prospectul; in plus, in Regatul Unit, 

Oferta se adreseaza numai Investitorilor Calificati (x) care au o experienta profesionala in domeniul investitiilor care 

se incadreaza in prevederile articolului 19(5) din Ordinul Privind Promovarea Financiara ~i sunt persoane care se 

incadreaza in prevederile articolului 49(2)(a)-(d) din Ordinul Privind Promovarea Financiara ~i (y) carora Ii se poate 

adresa in mod legal ~i (ii) catre mai putin de 150 de persoane ftZice sau juridice din state ale Spatiului Economic 

European (inclusiv in Romania), altele decat lnvestitori Calificati, din fiecare Stat Membru SEE. 

Acest Prospect este pregatit de catre Emitent cu scopul de a determina un potential investitor sa ia in considerare 

subscrierea ~i achizitionarea de Obligatiuni in cadrul Ofertei. Acest Prospect nu i~i propune sa asigure baza unei 

garantari sau a altei evaluari ~i nu ar trebui considerat drept o recomandare din partea Emitentului, a administratorilor 

sau actionarilor Emitentului sau din partea oricaruia dintre Intermediari sau oricaruia dintre reprezentantii acestora 

in sensul subscrierii sau achizitionarii de Obligatiuni de catre oricare destinatar al acestui Prosp~ct. Orice 

reproducere sau distribuire a acestui Prospect, in intregime sau in parte, orice divulgare a continutului sau, cu 
exceptia cazului in care acest continut este facut public pe alta cale, ~i orice utilizare a oricarei infurmatii cuprinse 

in acest document pentru orice scop, altul deciit intentionarea investirii in Obligatiuni, este interzlsll. 

Fiecare persoana potential interesatll sa subscrie sau sa achizitioneze Obligatiuni ar trebui sa sta,bileasca singura 

relevanta informatiei continuta in acest Prospect, iar subscrierea sau achizitionarea de Obligatiuni ar ·tre!!_ui sa se 

intemeieze pe propria apreciere, in functie de aspectele considerate necesare, inclusiv prin analiza riscurilor 

implicate ~i prin deterrninarea oportunitatii unei astfel de investitii, cu referire speciala la propriile obiective de 
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investitii ~i la propria experienta, precum ~i la orice alti factori care ar fi relevanti pentru un astfel de investitor \'n 

legatura cu subscrierea ~i achizitionarea de Obligatiuni. 

Investitorii potentiali nu ar trebui sa considere i.nformatia inclusa in acest Prospect drept consultanta de afaceri, 

juridica sau fiscala. Fiecare potential investitor ar trebui sa consulte propriul avocat, consultant financiar, consultant 

fiscal sau alti consultanti pentru consultanta juridica, fiscala, de afaceri, fmanciara sau de alt tip in legatura cu 

subscrierea sau achizitionarea de Obligatiuni. Nici Emitentul, nici administratorii sau actionarii Emitentului, ~i nici 

lntermediarii sau oricare dintre reprezentantii acestora nu fac nicio declaratte fata de nici o persoana careia i se 

adreseaza Oferta sau fata de nici un cumparator al Obligatiunilor cu privire la legalitatea unei investitii de catre o 

asemenea persoana sau cumparator. Orice persoana care decide sa subscrie sau sa cumpere Obligatiuni trebuie sa 

cuooasca ~i sa respecte restriqiile ~i limitarile prevazute de prezenta Oferta. Prin subscrierea sau cwnpararea de 

Obligatiuni, investitorii i~i asuma orice responsabilitate care ar decurge din constatarea ca ilegala a acestei subscrieri 

sau cumparari potrivit legii statului lui. de rezidenta. 

Nici Emitentul, nici administratorii sau actionarii Emitentului, ~i nici Jntermediarii sau oricare dintre reprezentantii 

sau afiliatii acestora nu vor fi responsabili pentru neexecutarea subscrierilor sau vanzarilor de Obligatiuni in 

conform itate cu acest Prospect in caz de forta majora (termen care include, fara a se limita la, dezastre naturale, 

razboi, revolutie, incendii, greve sau orice alt eveniment care ar putea limita functionarea institutiilor cu atributii pe 

piata de capital). 

Prezentul Prospect nu constituie ~i nici nu este parte a unei oferte publice de vanzare sau a unei invitatii adresate de 

catre Emitent oricarei persoane de a achizitiona Obligatiuni intr-o jurisdictie in care este ilegal pentru Emitent sa 

faca o astfel de oferta sau invitatie. Distribuirea acestui Prospect, Oferta sau vanzarea de Obligatiuni pot fi 

restrictionate potrivit Iegii in anumite jurisdictii. Potrivit Emitentului, prezentul Prospect nu poate fi distribuit in 

mod legal, iar Obligatiunile nu pot fi oferite in mod legal, in conformitate cu nicio cerinta de inregistrare aplicabila 

sau cu alte cerinte, in nicio astfel de jurisdictie, sau in temeiul vreunei exceptii aplicabile, ~i Emitentul nu i~i asuma 

vreo raspundere privind facilitarea oricarei astfel de distribuiri sau oferte. Potentialii investitori in Obligatiuni sunt 

atentionati cu privire la faptul ca Emitentul nu a luat nicio masura ~i nu a intreprins nicio actiune in nic io astfel de 

jurisdictie pentru sau in legatura cu o oferta publica de Obligatiuni sau pentru sau in legatura cu detinerea sau 

distribuirea prezentului Prospect sau a oricarni alt material aferent Ofertei care ar fi fost necesara in acest scop in 

respectiva jurisdictie. Prin urmare, Obligat iunile nu pot fi oferite sau vandute, in mod direct sau indirect, ~i nici 

Prospectul, nici orice anunt sau alte materiale privind Oferta nu pot ft distribuite sau publicate fn nicio jurisdictie, 

altfel decat in conformitate cu orice legi ~i reglementari aplicabile. Persoanele care intra in posesia prezentului 

Prospect, a oricarui alt material aferent Ofertei sau admiterii la traozactionare a Obligatiunilor sau a oricaror 

Obligatiuni sunt rugate sa se informeze cu privire la, ~i sa respecte, orice astfel de restriqii privind Oferta ~i 

distribuirea prezentului Prospect. In special, Emitentul atentioneaza potent ialii investitori cu privire la existenta unor 

restrictii privind Ofe1ta ~i distribuirea prezentului Prospect in Spatiul Economic European (a se vedea ,,RestricJii 

privind vanzarea" de mai jos). Prezentul Prospect a fost intocmit in considerarea faptului ca, exceptand situatia in 

care sub-alineatul (ii) de maijos este aplicabil, orice oferta de Obligatiuni fn orice stat membru al Spatiulu i Economic 

European care a implementat Directiva privind Prospectul (fiecare un ,,Stat Membru SEE") va fi realizata doar in 

baza unei exceputri conform Directivei privind Prospectul de la cerinta privind publicarea unui prosp,,e.ct pen,tru oferta 

de Obligatiuni, astfel cum respectiva exceptare a fost implementata \'n Statul Membru Reley.tnt respectiv. Prin 

urmare, orice persoana care realizeaza sau intentioneaza sa realizeze in Statul Membru ~i leyant- o ·oferta de 

Obligatiuni care face obiectul unei oferte prevazute in prezentul Prospect are acest drept nu~ ai (i) \'n cazul fn care 

nici pentru Emitent ~i nici pentru Intermediari nu se na~te obligatia de a publica un prospect e~~orm Articolului 3 

din Directiva privind Prospectul sau un amendament la Prospect conform Articolului 16 diit D~$1~!!:; _;pr.i-vind 

Prospectul, in fiecare caz, in legatura cu o astfel de oferta, sau (ii) \'n cazul in care un prospect pentru o astfel de 

oferta a fost aprobat de autoritatea competenta din Statul Membru Relevant respectiv. sau, daca este cazul, a fost 

aprobat intr-un alt Stat Membru SEE ~i notificat autoritatii competente din Statul Membru Relevant respectiv ~i (in 

fiecare caz) publicat, in conformitate cu Directiva privind Prospectul. Exceptand situatia 'in care sub-alineatul (ii) de 

mai sus este aplicabil, Emitentul nu a autorizat ~i nici nu autorizeaza efectuarea unei oferte de Obligatiuni care ar 
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determina in sarcina Emitentului sau a Intermediarilor na!;)terea obligatiei de a publica un prospect sau un supliment 

la prospect pentru oferta respectiva. 

lnformatiile cuprinse in prezentul Prospect sunt exacte numai la data mentionata pe prima pagina a acestui Prospect. 

Este posibil sa fi intervenit modificari 'in activitatea ~i situatia financiara ale Emitentului de la respectiva data. 

Punerea la dispozitie a acestui Prospect precum ~i orice vanzare realizata in temeiul acestuia nu trebuie, in nicio 

situatie, sa creeze orice fel de presupunere care sa conduca la ideea ca nu a existat vreo schimbare 1n activitatea 

Emitentului de la data prezentului Prospect, sau ca informatiile continute in acesta sunt corecte la orice data 

ulterioara Prospectului. Accesarea acestui Prospect de catre fiecare potential investitor constituie acordul acestuia 

cu privire la cele mai sus mentionate. Fara a aduce atingere vreunei obligatii a Emitentului de a publica un supliment 

la prospect in conformitate cu prevederile Legii 24/2017, ale Regulamentului 1/2006 ~i ale Regulamentului (EU) 

Nr. 382/2014 de completare a Directivei 2003/71/CE a Parlamentului European ~i a Consiliului in ceea ce prive~te 

standardele tehnice de reglementare pentru publicarea de suplimente la prospect, nici predarea prezentului Prospect 

~i nici orice achizitie realizata in legatura cu acesta nu vor crea, in nicio situatie, vreo implicatie care sa conduca la 

ideea ca nu a existat vreo schimbare in activitatea Emitentului de la data prezentului Prospect sau ca informatiile 

continute 1n acesta sunt corecte Ia orice data ulterioara prezentului Prospect. 

Informatiile care se regasesc pe pagina de internet a Emitentului, pe orice pagina de internet la care se face referire 

in acest Prospect sau pe orice pagina de internet la care se face trimitere directa sau indirecta de pe pagina de internet 

a Emitentului nu sunt 'incorporate prin referinta la acestea in prezentul Prospect (cu excepfia cazului 1n care prezentul 

Prospect prevede in mod expres contrariul) ~i orice decizie de a subscrie sau de a cumpara Obligatiunile nu ar trebui 

sa se bazeze pe aceste informatii. 

Prospectul va fi publicat Tn timp util ~i pus la dispozitia publicului la adresa de corespondenta a Societatii din 

Willbrook Platinum Business & Convention Center, Sos. Bucuresti-Ploiesti, nr. 172-176, etajul 1, Cladirea A, Sector 

1, Bucme~ti, cod po~tal 015016, pe pagina web a Societatii la www.impactsa.ro, pe pagina web a Bursei de Valori 

Bucme~ti pe www.bvb.ro ~i pe paginile web ale, BT Capital Partners S.A. Ia www.btcapitalpartners.ro, Swiss 

Capital S.A. la www.swisscapital.ro ~i BRK Financial Group la www.brkfinancialgroup.ro, iar copii print ale 

acestuia vor fi puse la dispozifie, in mod gratuit, la cerere, in perioada orelor de lucru obi~nuite, la adresa de 

corespondenta a Societatii din Willbrook Platinum Business & Convention Center, Sos. Bucuresti-Ploiesti, nr. 172-

176, etajul 1, Cladirea A, Sector 1, Bucure~ti, cod po~tal O 15016. Informafiile cuprinse 111 acest Prospect sunt corecte 

doar la data mentionata pe prima pagina a Prospectului. E posibil ca situafia comerciala ~i fmanciara a Emitentului 

sa fi suferit modificari ulterior acestei date. 

Cu exceptia cazului in care rezulta altfel din context, referintele in acest Prospect la ,,noi'', ,,al nostru" ~i ,,nostru" 

sunt referinte la Grup. Referintele din acest Prospect la ,,Bucure~ti" sunt referinte la ora~ul Bucure~ti, Romania. 

Prezentarea informatiilor financiare 

Situatiile Financiare Consolidate ~i Situatiile Financiare Individuate (astfel cum acest tennen este definit mai jos) 

au fost intocmite substantial in conformitate cu Standardele Internationale de Raportare, (,,IFRS"), in baza 

Regulamentului (CE) nr. 1606/2002 al Parlamentului European ~i a] Consiliului din 19 iulie 2002 p.rivittd-apl icarea 

standardelor internationale de contabilitate. Politicile cantabile semnificative IFRS care se aplica informatiilor 

financiare ale Societatii sunt aplicate in mod consecvent informatiilor financiare din acest document. 

InformaJie financiarii t, . · 
J.. 

Cu exceptia cazului in care este indicat altfel, informatia financiara din acest Prospect este extrasa din situatiile 

financiar: consolidate ale Societatii ~i filialelor sale (,,Grupul") (,,Situatiile Financiare Consolid'~i~'
1
;). Situatiile 

Financiare Consolidate vizeaza pe de o parte, Situatiile Financiare Consolidate auditate pentru ultimii doi ani 

fmanciari ai Grupului, respectiv pentru anii 2015 ~i 2016, iar pe de alta patte, Situatiile Financiare Consolidate 

intermediare neauditate, la data de 30 iunie 2017. Anul fmanciar al Grupului ~i, respectiv al Emitentului, cuprinde 

perioada dintre data de I ianuarie ~i data de 31 decembrie. in plus, prezent:ul Prospect cuprinde informatii fmanciare 
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selectate extrase din situatiile financiare individuale ale Emitentului, la 30 decembrie 2015 ~i 2016, precum ~i la 

datele de 30 iunie 2017 ~i, respectiv, 30 septembrie 2017 (,,Situafiile Financiare lndividuale"). 

Moneda de prezentare este RON. In consecinta, situatiile financiare individuale ~i consolidate incluse 1n acest 

Prospect sunt prezentate in RON. 

lnforma/iefhumciarii non-IFRS fi alte informa/ii operafionale 

Acest Prospect poate contine referiri la anumiti indicatori fmanciari care nu sunt definiti sau recunoscuti de IFRS, 

inclusiv EBITDA sau indicatori EPRA (Activ Net Contabil ~i Activ Net Contabil per Actiune). EBITDA reprezinta 

profitul sau pierderea operationala consolidata, plus cheltuielile inregistrate cu deprecierea, amortizarea ~i ajustarile 

pentru deprecierea activelor. EPRA (Emopean Public Real Estate Association) este o asociatie a carei misiune este 

sa promoveze, dezvolte ~i sa reprezinte sectorul imobiliar din Emopa constand in societati Jistate pe burse de valori. 

Printre altele, comitetele de specialitate EPRA au formulat anumite recomandari in vederea imbunatatiri i metodelor 

de prezentare, a transparentei, relevantei ~i gradului de comparabilitate al rezultatelor publicate de societatile 

irnobiliare listate pe bursele de valori. Emitentul sprij ina aceasta initiativa de standardizare a raportarilor de 

performanta, 111 fmal tradusa 1ntr-o calitate sporita a acestora, motiv pentru care include in raportarile sale anuale 

anumiti indicatori EPRA. 

lnforrnatiile cu privire la ace~ti indicatori sunt utilizate uneori de catre investitori pentru a evalua eficienta 

operatiunilor desfa~urate de o societate ~i capacitatea acesteia de a utiliza veniturile sale pentru rambursarea 

datoriilor, fmantarea cheltuielilor de capital ~i satisfacerea cerintelor legate de capitalul circulant. Nu exista principii 

general acceptate care sa se aplice calculului acestor indicatori ~i criteriile pe care se intemeiaza ace~tia pot varia de 

la societate la societate. Ace~ti indicatori nu furnizeaza, de sine statator, o baza suficienta pentru a compara 

performanta Emitentului sau a Grupului cu cea a altor societati ~i nu ar trebui luati in calcul intr-un mod izolat sau 

drept substitut pentru informatiile privind profitul operational sau orice alta unitate de masura sau indicator al 

performantei financiare, sau ca o altemativa pentru numerarul rezultat din activitatile de exploatare, in sensul de 

utilizare drept indicator al lichiditatii Emitentului. Mai mult decat atat, aceste elemente pot fi neauditate ~i prin 

urmare, investitorii nu ar trebui sa se baze pe ele. 

Monedii 

Emitentul pregate~te situatiile fmanciare individuale ~i consolidate in RON. Cu exceptia cazului in care se indica 

altfel, toate trimiterile din acest document la ,,RON", ,,leu romanesc", ,,leu" (singular) sau ,,lei" (plural) reprezinta 

trimiteri la moneda legala aflata in circulatie in Romania. Toate trirniterile la ,,EURO", ,,euro", ,,eurocenti" sau ,,€" 

reprezinta trirniteri la moneda introdusa la inceputului celei de a treia etape a Uniunii Economice ~i Monetare, in 

conformitate cu Tratatul privind infiintarea Comunitatii Europene, cu modificarile ulterioare. 

Nu se face nicio declaratie cu privire la faptul ca orice suma exprimata intr-o moneda specifica in prezentul Prospect, 

ar fi putut sau nu sa fie convertita in oricare dintre celelalte monede prezentate in prezentul Prospect, la orice curs 

de schimb. Exista o piata limitata penttu leul romanesc 1n afara Romaniei. Disponibilitatea lirnitata a acestor monede 

poate conduce la o volatilitate a ratelor de schirnb. 
:,.' 

Tabelul ce urmeaza indica cursul de schimb eel mai ridicat, eel mai scazut ~i mediu, precum.,§ i eel de la sfar~itul 

perioadei de referinta, pentru perioadele ~i datele indicate, al leului romanesc fata de euro, ,confonn cursului de 

schirnb publicat de catre Banca Nationala a Romaniei pentru perioadele relevante. 

Cursul mediu tie schimb prin raportare la RON 

Anul 

2015 ····································· 
2016 ..... ............................... . 

Cel mai ridicat 
4,5381 
4,5411 

Euro 

Ce! mai scazut 
4,3965 
4,4444 

4 

Media 
4,4450 
4,4900 

La sfar~itul 
perioadei 

4,5245 
4,5411 



2017 (pana la 30 septembrie 
2017) .......... .................. .. ..... . 

Sursa: Banca Na/ionalii a Romaniei. 

Rotunjiri 

4,5991 4,4888 4,5520 4,5991 

Anumite informatii care apar in prezentul document, inclusiv de natura financiara, statistica ~i operationala au fost 

rotunjite. in consecinta, este posibil ca cifrele prezentate ca totaluri in anumite tabele sa nu reprezinte o suma 

aritmetica a cifrelor care le preced. Procentele reflectate in tabele au fost rotunjite ~i, prin urmare, este posibil sa nu 

duca la un rezultat de I 00% 'in cazul adunarii aritmetice a acestora. Calculele, variatiile ~i alte procentaje pot fi u~or 

diferite fata de calculele actuale din cauza rotunj irii informatiei financiare, statistice sau operationale care sta la baza 

acestora. 

lnformatii economice, privind piata ~i industria 

lnforrnatiile cu privire la tendintele macroeconomice, pozitia de pe piata ~i alte date din industrie referitoare la 

activitatea Emitentului, cuprinse 111 prezentul Prospect in sectiunile ,,Rezumat", ,,Factori de Rise", ,,Privire Generalii 

asupra Activitii/ii Emitentului # Grupului" ~i ,,Pia/a Jmobiliarii din Romania" au fost extrase din surse oficiale ~i 

din industrie, date compilate de organizatiile profesionale ~i anali~ti, informatii provenind din alte surse exteme ~i 

din cw10~tintele Emitentului privind piata. Sursele acestor informatii, datele ~i statisticile includ publicatii 

independente din industrie, studii de piata, sondaje interne, rapoarte ~i estimari ~i alte informatii disponibile 

publicului. Aceste informatii pot fi modificate ~i nu pot fi verificate cu certitudine completa din cauza limitarilor 

privind disponibilitatea ~i fiabilitatea informatiilor brute ~i a altor limitari ~i incertitudini inerente oricarui studiu 

statistic. 

Cu toate ca Emitentul considera ca inforrnatia provenita de la terte parti ~i inclusa in acest document este corecta, 

informatiile respective nu au fost verificate 'in mod independent ~i nici Emitentul, nici lntermediarii, nu fac nicio 

declaratie ~i nici nu garanteaza corectitudinea sau caracterul complet al informatiei respective, astfel cum este inclusa 

in acest Prospect. Emitentul confirma ca informatiile din acest Prospect provenite de la terte pa11i au fost reproduse 

cu acuratete ~i, 'in masura in care avem cuno~tinta ~i putem evalua acest aspect din datele publicate de catre aceste 

terte parti, nu au fost omise fapte care ar determina ca informatiile reproduse sa fie incorecte sau sa induca 'in eroare. 

Acolo unde inforrnatia provenita din surse externe este inclusa in acest Prospect, sursa acesteia a fost identificata. 

Proceduri jurisdictionale ~i executarea hotiirarilor in materie civilii 

Emitentul este infiintat in confonnitate cu legile din Romania. Legea romana permite introducerea unei actiuni in 

fata unei instante competente din Romania in vederea recunoa~terii ~i executarii unei hotarari definitive in personam 

pronuntata de o instanta dintr-un stat membru al Uniunii Europene (,,Stat Membru"), daca conditiile relevante 

stabilite in Regulamentul CE nr. 1215/2012 privind competentajudiciara, recunoa~terea ~i executarea hotararilor in 

materie civila ~i comerciala, sunt indeplinite. Cu toate acestea, exista posibilitatea ca alte conditii sa fie aplicabile 

cu privire la probleme particulare impuse de legislatia romana speciala sau de conventiile internationale. 

Hotararile pronuntate de instantele altor state din afara Uniunii Europene, pot fi supuse unor cerinte diferite care ar 

putea fi mai dificil de aplicat. Sub rezerva legislatiei interne speciale (inclusiv conventiile internationale ratificate) 

care reglementeaza recunoa~terea ~i executarea hotararilor straine cu privire la aspectele specifice~ legea romana 

permite introducerea unei actiuni 'in fata unei instante competente din Romania pentru recu.~Oa$terea unei hotarari 

in personam pronuntata de catre o instanta a unui stat din afara Uniunii Europene, daca unt tndeplinite conditiile 

~elevante in ceea ce prive~te recunoa~terea hotararilor straine stabilite tn temeiul Codului dt'proc~dura civila roban. 

1n plus, recunoa$terea ~i executarea hotararilor straine 'in chestiuni legate de drept admini's{rativ, vamal, penal sau 

alta ramura a dreptului public sunt supuse legislatiei speciale ~i s-ar putea sa fie necesara ind~P,1).pirea ahumitor 

conditii suplimentare. 
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Informatia care nu este continutii in acest document 

Nicio persoana nu a fost autorizata sa dea nicio informatie sau sa faca vreo declaratie, cu exceptia celor care sunt 

continute tn acest document ~i, daca au fost date asemenea informatii ~i daca au fost facute asemenea declaratii, 

acestea nu ar trebui privite drept autorizate de Emitent. in niciun fel de circumstante, nici transmiterea acestui 

document ~i nici vreo vanzare 1ntemeiata pe acesta nu vor ,nsemna implicit ca nu a existat nicio modificare fn 

activitatea noastra de la data acestui document sau ca informatia din acest document este corecta la orice moment 

ulterior datei acestuia. 

lnformatie referitoare la declaratii anticipative 

Acest document contine declaratii anticipative. Aceste declaratii ant1c1pative presupun riscuri, incertitudini, 

cunoscute sau necunoscute, multe dintre acestea fiind independente de controlul Emitentului ~i toate fiind 1ntemeiate 

pe ipoteze curente ~i estimari cu privire la viitor. Declaratiile anticipative sunt uneori identificate prin folosirea 

expresiilor anticipative, cum ar fi ,,credem", ,,se preconizeaza" ,,poate", ,,va fi", ,,ar putea" , ,,ar trebui", ,,risca", ,,se 

intentioneaza", ,,estimam", ,,tintim", ,,planuim", ,,se prezice", ,,continua", ,,presupune", ,,pozitionat" sau ,,se 

anticipeaza" sau formele negative ale acestor expresii, alte variatii ale acestora sau expresii similare. Aceste 

declaratii anticipative includ aspecte care nu reprezinta fapte istorice. Acestea apar in mai multe locuri din acest 

document ~i includ declaratii privind intentiile, ipotezele ~i a~teptarile EmitentuJui cu privire la, printre altele, 

rezultatele operatiunilor, conditia financiara, lichiditatea, planurile, dezvoltarea, strategiile ~i politica de dividende 

ale Grupului ~i ale industriei In care i~i desfa~oara activitatea. in mod particular, declaratiile cuprinse in sectiunile 

,,Rezumat'', ,,Factori de Rise", ,,Privire Genera/a asupra Activitii/ii Emitentului ~i GrupuluP' ~i ,,Pia/a Jmobiliarii 

din Romania" cu privire la strategia Emitentului ~i evenimentele sau perspectivele viitoare reprezinta declaratii 

anticipative. 

Aceste declaratii anticipative ~i alte declaratii continute 1n acest document cu privire la aspecte ce nu reprezinta fapte 

istorice implica prediqii. Nicio asigurare nu poate fi data ca asemenea rezultate vor fi atinse; evenimentele sau 

rezultatele ulterioare ar putea fi diferite tn mod semnificativ, ca urmare a riscmilor ~i incertitudinilor la care este 

expus Emitentul. Noi riscmi pot aparea in mod periodic ~inu putem prezice toate asemenea riscmi. Emitentul declina 

111 mod expres orice obligatie sau angajament cu privire la actualizarea declaratiilor anticipative continute in acest 

document, pentru a reflecta orice modificare in ceea ce prive~te a~teptarile acestuia sau orice modificare a 

evenimentelor, conditiilor sau circumstantelor pe care se 1ntemeiaza asemenea declaratii, cu exceptia cazului in care 

aceasta este cetuta de prevederile legii aplicabile, Directivei privind Prospectul sau regulilor de informare ~i 

transparenta impuse de legislatia romana sau ale Pietei la Vedere a Bursei de Valori Bucure~ti. 

Notificare adresatii tuturor investitorilor 

Obligatiunile nu au fost ~i nu vor fi inregistrate potrivit Legii privind Valorile Mobiliare sau la orice autoritate cu 

competente in materia valorilor mobiliare a oricarui stat sau teritoriu aflat sub jurisdictia S.U.A. 1n vederea oferirii 

sau vanzarii !or ca parte a distributiei acestora ~i nu var putea fi oferite sau vandute in S.U.A. Oblig~tiunile nu au 

fost recomandate de nicio comisie cu competente 1n materia valorilor mobiliare ~i de nicio autoritate de reglementare 

in materia valorilor mobiliare de la nivel federal sau national al S.U.A. Mai mult, autoritatile de mai sus nu au 

confirmat exactitatea ~i nu au determinat caracterul adecvat al acestui Prospect. Orice afirmatie contrara es!e o 

infraqiune in S.U.A. \ ·· • ' 1 

Obligatiunile nu au fost ~i nici nu vor fi inregistrate JU conformitate cu legile privind valorile mot,iliar~jin,"i\ustralia, 

Canada sau Japonia. Obligatiunile nu pot fi oferite sau vandute in orice jurisdictie sau catre sau pe seama sau in 

beneficiul oricarei persoane rezidente sau avand cetatenia Australiei, Canadei sau Japonie i. Distribuirea acestui 

Prospect, Oferta ~i vanzarea de Obligatiuni in anumite jurisdiqii poate fi restrictionata de lege. Nicio aqiune nu a 

fost ~i nu va fi intreprinsa de catre Emitent sau de catre Intermediari pentru a permite o oferta publica a Obligatiunilor 

111 conformitate cu legile privind valorile mobiliare din alte jurisdictii. Cu exceptia Romaniei, nicio actiune nu a fost 

~i nu va fi intreprinsa pentru a permite detinerea sau distribuirea acestui Prospect (sau a oricarui alt material de oferta 

sau comunicat cu caracter publicitar cu privire la Obligatiuni) in orice jurisdictie unde este necesara 111treprinderea 
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unei acti1mi in acest sens sau unde este restrictionata de lege o asemenea acfiune. Prin urmare, nici acest Prospect ~i 

niciun comunicat cu caracter publicitar ~i niciun alt material de oferta nu poate fi distribuit sau publicat 1n orice 

jurisdiqie decat in circumstante care ar duce la confonnarea cu orice legi sau regulamente aplicabile. Persoanele 1n 

posesia carora intra acest Prospect trebuie sa se informeze cu privire la ~i sa respecte aceste restrictii. Orice 

nerespectare a acestor restrictii poate avea drept rezultat incalcarea legilor aplicabile in aceste jurisdictii. 

Notificare adresata investitorilor din SEE 

Prezentul Prospect a fost intocmit pe baza faptului ca toate Obligatiunilor emise vor fi adresate persoanelor din 

Statele Membre ale Spafiului Economic European (,,SEE") care sunt Investitori Calificap in sensul prevazut de 

articolul 2(l)(e) din Directiva privind Prospectul sau alti lnvestitori Eligibili carora Oferta le poate fi adresata in 

baza art. 3(2) literele a) ~i b) din Directiva privind Prospectul, fara a atrage obligatia intocmirii sau publicarii unui 

prospect in legatura cu Oferta. 

Fiecare subscriitor sau cumparator dintr-un Stat Membru SEE (inclusiv Romania) care achizitioneaza orice 

Obligatiune in baza Ofertei prevawta in prezentul se va considera ca a declarat, garantat ~i agreat ca este un lnvestitor 

Calificat sau un alt lnvestitor Eligibil. Emitentul, Intermediarii ~i afi!iatii acestora se vor baza pe adevarul ~i 

acw-atetea reprezentarii, recunoa~terii ~i acordului de mai sus. 

Notificare adresata investitorilor din Regatul Unit al Marii Britanii 

Prezentul Prospect este intocmit pentru a fi distribuit ~i ad.resat exclusiv Investitorilor Calificati care (i) au o 

experienta profesionala in domeniul investitiilor care se incadreaza tn prevederile Articolului 19 (5) din Ordinul 

privind Promovarea Financiara ~i Investitorilor Calificati, care se incadreaza in prevederile Articolului 49(2) (a)-(d) 

din Ordinul privind Promovarea Financiara sau (iii) s1mt alte persoane carora este legal sa Ii se comunice in orice alt 

mod (toate aceste persoane, inclusiv Investitorii Calificati, fiind denumite impreuna ,,Persoane Relevante". 

In Marea Britanie, acest Prospect se adreseaza exclusiv Persoanelor Relevante ~i nu va fi adresat sau invocat de catre 

o persoana care nu este o Persoana Relevanta. in Marea Britanie, orice investitie sau activitate de investitie la care 

se refera acest Prospect este disponibila dear Persoanelor Relevante ~i se va incheia numai cu acestea. 
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REZUMAT 

Rezumatele sunt aka.mite din cerinte privind dezvaluirea informatiilor, cunoscute sub numele de ,,Elemente", m 

conformitate cu prevederile Regulamentului privind Prospectul. Aceste elemente sunt numerotate m Seqiuni de la 

A la E ( A . 1 - E . 7 ) . 

Acest rezumat cuprinde toate Elementele care trebuie sa fie incluse intr-un rezumat privind acest tip de valori 

mobiliare ~i acest tip de emitent. Din cauza faptului ca nu este necesar ca anumite Elemente sa fie prezentate, pot 

exista discontinuitati 1n succesiunea de numerotare a Elementelor. 

De~i ar putea fi necesar ca un Element sa fie inclus fn rezumat din cauza tipului de valori mobiliare ~i a tipului de 

emitent, este posibil sa nu se poata fumiza informatii relevante privind acel Element. In acest caz, o scurta descriere 

a Elementului este inclusa in rezumat cu mentiunea ,,nu este aplicabil". 

Sectiunea A- Jntroducere ~i avertismente 

Element 

A.l Prezentul rezumat trebuie sa fie citit ca introducere la Prospect. 
Orice decizie de investitie in Obligatiuni trebuie sa se bazeze pe o examinare exhaustiva a Prospectului de catre 
potentialul investitor. 
In cazul in care se intenteaza o actiune in fata unei instante privind informatia cuprinsa fn Prospect, Investitorul 
reclamant, m conformitate cu Jegislatia interna a Statelor Membre, va suporta cheltuielile de traducere a Prospectului 
tnaintea tnceperii procedurii judiciare. 
Raspunderea civila revine doar persoanelor care au depus rezumatul, inclusiv orice traducere a acestuia, dar numai 
daca acesta este m~elator, inexact sau contradictoriu fn raport cu celelalte parti ale prospectului, sau daca el nu 
furnizeaza, fn raport cu celelalte parti ale prospectului, informatiile esentiale pentru a ajuta investitorii sa decida daca 
investesc in astfel de valori mobiliare. 

A.2 Cons im/ amdntul Nu se aplicli; Emitentul nu a dat nici un consimtamant cu privire la utilizarea acestui 
Emitentului cu privire la Prospect pentm revanzarea ulterioara sau plasarea defmitiva a valorilor mobiliare de 
utilizarea Prospectului catre intermediari financiari. 
pentru revanzarea 
ulterioara sau plasarea 
definitiva a valorilor 
mobiliare de catre 
intermediari financiari 
Grice alte condif ii clare ~i Nuse aplicli; Conform celor de mai sus, Emitentul nu a dat nici un consimtamant cu 
obiective aferente privire la uti lizarea acestui Prospect pentm revanzarea ulterioara sau plasarea 
consim/amantului, care definitiva a valorilor mobiliare de catre intermediari financiari. 
sunt relevante pentru 
utilizarea prospectului ~c. . ' 

Sectiunea B - Emitentul J 

, - ~So rr: 
B.l Denumirea legala # Impact Developer & Contractor S.A. !~ u ) ~ 

denumirea comerciala a . 
Emitentului. ., 

\ 

B.2 Sediul social ~i forma Emitentul este o societate pe actiuni infiintata in Romania, in, ~~onnitate cu legile 
juridica a Emitentului, romane. Sediul social al Emitentului este situat fn $oseaua P1pera-Tunari nr. 4C, 
legislafia in temeiul careia cladirea Construdava Business, etajele 6 ~i 7, Voluntari, Ilfov, Romania. Societatea 
i~i desfii$oara activitatea este inregistrata la Registrul Comertului sub nr. J23/1927/2006, avand cod unic de 
Emitentul $i fara in care a identificare I 553483. 
fast constituit. 

B.4b lnforma/ii despre tendinfele Nu se aplica; la data prezentului Prospect Emitentul nu are cuno~tinta de niciun fel 
ce afecteaza Emitentul $i de tendinte, incertitudini. solicitari, angajamente sau fapte cunoscute care, in mod 
industriile in care acesta rezonabil, pot afecta semnificativ perspectivele Emitentului. 
opereaza. 
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B.5 

B.9 

B.10 

Descrierea grupului din 
care Emitentulface parte ~i 
a pozi/iei Emitentului fn 
grup. 

Emitentul are cinci fi lia le, persoane j uridice romane organizate ca societati cu 
raspundere limitata, respectiv Actual Invest House S.R.L., Clearline Development & 
Management S.R.L., Bergamot Developments S.R.L, Bergamot Developments Phase 
II S.R.L. ~i Impact Finance & Development S.R.L.. 
Actual Invest House S.R.L. este detinuta de Emitent in proportie de 6,23% ~i in 
proportie de 93,77% de Clearline Development & Management S.R.L. (detinutil., la 
randul sau, in proportie de 100% de Emitent), care are un rol important in 
diversificarea gamei de servicii conexe vanzarii de locuinte, oferind ~i servicii de 
administrare pentru nevoile dezvoltarii rezidentiale ~i servicii mobiliare ~i decoratiuni 
interioare. 
Clearline Development & Management S.R.L. (fostil. Lomb S.A.) este detinuta 100% 
de Emitent, fiind societatea de proiect p rin care Societatea urma sil. dezvolte proiectul 
rezidential ,,Lomb" in municipiul Cluj Napoca, in parteneriat cu autoritatea Jocala. Pe 
fondul netntelegerilor cu partenernl de proiect (autoritatea locala) proiectul nu a fost 
initiat. A se vedea ,,Proceduri judiciare - Litigii referitoare la contractul de asociere 
in participafiune incheiat cu Municipiul Cluj Napoca pentru dezvoltarea proiectului 
reziden{ial Lomb". 
Bergamot Developments S.R.L. este detinuta in proportie de 99% de Emitent ~i are 
ca obiect principal de activitate dezvoltarea (promovarea) imobiliara, fiind infi intata 
in scopul dezvoltarii Fazelor I ~i 3 insumand cca. 51.382 mp construiti pe un teren de 
aproximativ 16.23 1 mp, dintr-un ansamblu rezidential care per total include cca. 
65.000 mp construiti pe un teren de aproximativ 22.000 mp din Bucure~ti, in zona 
Expozitiei-Domenii. A se vedea ,,Privire genera/a asupra activita/ii Emitentului ~i 
Grupului - Dezvoltari recente 'in activitate - Proiectu/ Domenii". 
Bergamot Developments Phase II S.R.L. este detin uta in proportie de 99% de Emitent 
~i are ca obiect principal de activitate dezvoltarea (promovarea) imobiliara, fiind 
infiintata fn scopul dezvoltil.rii Fazei 2 constand in 13.618 mp construiti, 130 de 
apartamente, pe un teren de 5.769 mp dintr-un ansamblul rezidential care per total 
include cca. 65.000 mp construiti pe un teren de aproximativ 22.000 mp din Bucure~ti, 
in zona Expozitiei-Domenii. A se vedea ,,Privire genera/a asu.pra activita/ii 
Emitentului :ji Grupului - Dezvoltari recente 'in activitate - Proiectul Domenii". 
Impact Finance & Development S.R.L. este detinuta in propo11ie de 99% de Emitent 
~i are ca obiect principal de activitate ,,activitati auxiliare intermedierilor frnanciare, 
exclusiv activitati de asigurari ~i fonduri de pensii" ~i a fost infiin\ata de catre 
Societate in ideea de a oferi clientilor sai solutii de fmantare. 

I 

Actual Invest House S.R.L. detine 1 % din capita lul social al fiecareia dintre Bergamot 
Developments S.R.L., Bergamot Developments Phase II S.R.L. ~i Impact Finance & 
Development S.R.L 

Previziuni sau estimari Nu se aplicii. Prospectul nu include previziuni sau estimari privind profitul. 
privind profitul. 
Descrierea rezervelor din 
rapoarte/e de audit privind 
informaJiile jinanciare 
istorice. 

Raportul auditorului cu privire la Situatiile Financiare Consolidate anuale la 31 
decembrie 2015 a cuprins o rezervil. legata de diferitele litigii in care era implicata 
Societatea la acea data. Potrivit acestui raport, conducerea Societatii nu a efectuat o 
evaluare pentru aceste litigii, in vederea determinil.rii valorii ajustil.rilor care ar fi fost 
necesare pentru sumele inregistrate, rezultate din concluzionarea acestor cazuri. 
Aceea~i rezerva cuprinde ~i faptul ca rezultate le procedurilor de audit au indicat faptul 
ca, in unele cazuri, sumele 'inregistrate ca ~i creante potentiale de recuperat de la terte 
parti, precum ~i stocuri in suma de 3.051.643 RON, respectiv 12.896:·924RON, pot fi 
supraestimate. Fata de cele de mai sus, la 31 decembrie 2015, auditor ii EmitentuJui 
nu au putut determina valoarea ajustarilor care ar putea fi necesare pentru 
,,Provizioane pentru riscuri ~i cheltuieli", ,,Alte cheltuieli :operationale", ,,Cteante 
Comerciale", ,,Stocuri", ,,Rezultatul reportat", ~i ,,Profitul vi~.t al perioadei" . in mod 
similar, auditorii au notat faptul ca, la 31 decembrie 2015, Societatea nu a evaluat 
impactul asupra impozitelor amanate, ca urmare a aspectelor m~i1s u? mentionate. 
Raportul auditorului cu privire la Situatiile Financiare Individuate anuale la 31 
decembrie 2015 a cuprins o rezerva similara celei de mai sus. 
Raportul auditorului cu privire la Situatiile Financiare Consolidate anuale la 31 
decembrie 2016 ~i, respectiv, cu privire la Situatiile Financiare Individuate anuale la 
31 decembrie 2016 nu a cuprins rezerve. 
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B.12 lnforma/ii financiare I 
selectate 
Contul de profit ~i pierdere consolidat pentru exercitiile financiare i.ncheiate la 3 1 decembrie 2015 ~i 20 16 ~i pentru 
perioadele de raportare de ~ase !uni 1ncheiate la 30 iunie 2016 ~i, respectiv, la 30 iunie 2017, extras din Situatiile 
Financiare Consolidate la datele relevante de referinta: 

31 deccmbrie 30 iunie 
2016 2015 2017 2016 

I 
(auditat) (auditat) (neauditat) (neauditat) 

(RON) (RON) 
Venituri din vanzare de stocuri de proprietati 144.906.803 I 07.032.653 69.444.573 52.107.621 
rezidentiale 
Valoare contabila a stocurilor de proprietati (92.333.577) (72.606.379) (45.l 10.884) (33 . 744.483) 
rezidentiale vandute 
Profit/pierdere din vanzarea de proprietati 52.573.226 34.426.274 24.333.689 18.363.138 
rezidentiale 
Venituri din inchirieri l.310.376 1.222.245 310.610 690.249 
Costuri operationale refacturate chiriasilor 2.7 15.413 2.8 15.971 l.679.895 1.102.44 1 
Costuri oeerationalc aferente eroJJrietatilor inchiriate (2.883.824) (2.709.9211 ( 1.591.043) ( 1.050.424) 
Venit net din refacturari (168.41 l) 106.050 88.852 52.017 
Yenituri din vanzare de investiti i imobiliare 2.189 .510 4.295.138 - 1.434.154 
Valoarea contabila a investitiilor imobiliare (1.917.666) (4.238.327) - ( 1.304. 72 l) 
Profit!JJierdcre din vanzarea de investitii imobiliare 271.844 56.811 - 129.433 
Venituri din prestari servicii 763.596 1.613.087 1.342.904 l.147.314 
Consum de materii prime si materiale (2.641.460) (4.763 579) (498.620) (794.092) 
Servicii prestate de terti (8.263.165) (8.882.554) (3.904.739) (3.070.478) 
Cheltuieli cu beneficiile angajatilor (9. 721. 718) (9.137.866) (5.217.626) (4.052.972) 
Alte venituri operationale l.228.185 1.003.836 (53.658) (662.327) 
Alie cheltuieli operationale (3.942.150) (6. 165.958) (2.465.705) 3.976.834 

I 

Provizioane pentm litigii 5.600.147 (17.200.000) - -

Alte venituri/ (cheltuieli) oeerationale, net (16.976.565} (43.533.034} (10.797.444} (3.455. 721} 

Profit realizat inaintea calcularii dobanzilor, 37.010.470 (7.721.654) 13.935.707 15.779.116 
taxelor, deerecierii si amortizarii 
Cheltuieli cu deprecierea si amortizarea (670.308) (630.871) (378.320) (303 .148) 
Pierderi de valoare a activelor. allele decat investitiile (5.678.347) 3.362.558 562.365 ( 1.098.420) 
imobiliare 
Deprecieri si picrderi de val.oare ( 6.348.655) 2.731.687 184.045 (1.401.568) 
recunoscute/reversate, allele decal cele aferente 
investitiilor imobiliare 

I 
Castiguri/ (pierderi) in valoarea justa a investitiilor 492.053 1.745.128 - -
imobiliare. net 
Profit realizat inaintea calcularii dobanzilor si 31.153.868 (3.244.839) 14.119.752 14.377.548 
taxelor 
Costuri de finantare ( 1.452.346) (1.344.045) (957.482) (493.626) 
Venituri financiare 31.856 20.971 ( 117.176) 12.722 
Diferente de curs valutar 63.572 (77.32 1) J 1.505 51.329 
Alte elemente financiare, net (185. 135) (86.766) (213.368) (206.886) 
Rezultat financiar (1.542.053) (l.487.161) (1.276.521) (636.461 ) 
Profit brut / (eierdere bruta) 29.611.815 ( 4. 732.000) 12.843.231 13.741.087 
lmpozit de profit - - (243.605) 

Profitul/ (JJierderea! net(a) a(I) eerioadei 29.611.815 ( 4.732.000} 12.599.626 13.741.087 
Diferente din reevaluarea imobilizarilor corporale 25,907 20. 187 ,;'. C' -

Total rezultat global aferent perioadei 29.637.722 (4,711.813) 12.599.626 13.741.087 

l 

Situatia consolidata a pozitiei financiare pentru exercitiile frnanciare 1ncheiate la 3 l decembri~ 20 15 ~i 2016 ~i pentru 
perioadele de raportare de ~ase luni 1ncheiate la 30 iunie 2016 ~i, respectiv, la 30 iunie 20 17, extrasa d.io,Situatiile 
Financiare Consolidate la datele relevante de referinta: 

31 deccm brie 30 iunie 
2016 2015 2017 2016 

I (auditat2 (auditat2 Cneauditat) Cneaudital) 
ACTIVE (RON) (RON) 
Active imobilizate 
Imobilizari corvorale 6.038.745 5.727.176 6.4 17.397 5.975.488 
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Imobilizari necorporale 245.075 131.555 218.932 189.675 
lnvestiti i imobiliare 136.736.403 2 14.898.889 136. 736.4 l 3 188.085.509 
Active financiare - ( 1.39 1.060) -
Creante comerciale si alte creante l l.215.815 11.367.047 10.946.284 l 1.544.710 
Total active imobilizate 154.236.038 232.124.667 152.927.966 205.795.382 
Active circulante 
Stocuri 295.687. 776 190.758.661 306.235.148 232.604.860 
Creantc comerciale si alte creante 14.874.354 25 .552.083 23.205.415 15.139.586 
Cheltuieli in avans 179.397 164.016 194.029 137.936 
Numerar si echivalente de numerar 17.632.043 17.266.754 11.012.393 11.993.522 
Tota I active circ u la n te 328.373.570 233.74 1.464 340.646.985 259.875.904 
Total active 482.609.608 465 .866.131 493.574.95 1 465.67 1.286 
CAPITAL URI PROPRII SI DA TORII 
Capitaluri proprii 
Capital social 285.330. 158 285.330.158 285.330. 158 285.330.158 
Prime de capital 84.175.480 84.175.480 68.760.070 84.175.480 
Rezerva din reevaluare 3. 137.863 3.190.469 3.137.863 3. 111.956 
Alie rezerve 7.627.695 6.068.674 5.599 001 6.147.188 
Rezultatul reportat (22.300.222) (16.097.921) I 0.856.816 (20.83 1.972) 
Profitul/ (pierderea) net(a) a(I) perioadei 29.611.8 15 (4.73 1.999) 12.599.626 13.741.087 
Total capitaluri proprii 387.582.789 357.934.861 386.283.534 371.673.897 
Datorii pe termen lung 
lmprumuturi 28.519.089 13.228.061 35.110.429 32.628.270 
Datorii comerciale si alte datorii 2 .863.944 2.832.985 3.554.3 11 3.111.297 
lmpozit amanat 13.814.127 13.826.334 13.826.334 13.826.334 
Total datorii pe termen lung 45. 197.160 29.887.380 52.491.074 49.565 .901 

Datorii curente 
lmprnmuturi 21.107.550 32.560.942 25.055.361 25.402.235 
Datorii comerciale si alte datorii 28.715.49 1 25.655.309 29. 738.364 17.642.635 
Provizioane pentrn riscuri si cheltuieli 6.618 19.827.639 6.618 1.386.6 18 
Total datorii curente 49.829.659 78.043.890 54.800.343 44.431.488 
Total datorii 95.026.819 107 .93 1.270 107.291.417 93.997.389 
Total capitaluri proprii si datorii 482.609.608 465 .866. 13 1 493.574.951 465.671.286 

Contul de profit ~i pierdere individual al Emitentului pentru exercitiile financiare tncheiate la 3 l decembrie 2015 $i 

2016 ~i pentru perioadele de raportare de ~ase !uni incheiate la 30 iunie 201 6 ~i, respectiv, la 30 iunie 20 l 7, extras 

din Situatiile Financiare lndividuale la datele relevante de referinta: 

31 decembrie 30 iunie 

2016 2015 2017 2016 
(audital) (audital) (neaudital) (neaudital) 

(RON) (RON) 
Venituri din vanzare de stocuri de proprietati 144.550.045 I 06.484.670 

67.462.519 51.832.749 
rezidentiale 
Valoare contabila a stocurilor de proprietati 

(43.238.929) (36.720.960) 
rezidentiale vandute (92.022. 102) (72. 147.934) 
Profit/pierdere din vanzarea de proprietati 
rczidentiale 52.527.943 34.336.736 24.223.590 15.111.789 
Venituri din inchirieri 1.468.822 1.307.380 365.491 745. 130 
Costuri operationale refacturate chiriasilor 2.715.413 2.815.971 1.679.895 l.102.44 I 
Costuri operationale aferente proprietatilor inchiriate 

(2.878.9 13) (2. 703.858) (1.589,43~2 ( 1.046. 768) 
Veoit net din refacturliri (163.500) 112.113 90.462 55.673 
Venituri din vanzare de investitii imobiliare 2. 189.5 10 4.295.138 - 1.434. 154 
Valoarea contabila a investitiilor imobiliare (1.917.666) (4.238.327) I - ( 1.304. 72 1) 
Profit/picrderc din vanzarea de investitii \ ~ 
imobiliare 271.844 56.811 - 129.433 

I 
Venituri din prestari servicii 29.244 209.712 \' 91.l69 12.255 
Consum de materii prime si materiale (2.528.353) (4.687.171) (456.015) (301.037) 
Servicii prestate de terti (9.201.795) (9.843.405) (4.796.7) (} ' I ' (3.290.231) 
Cheltuieli cu beneficiile angajatilor (8.3 12.244) (8.162.2 18) (4.398.408) (3.403.163) 
Alte venituri operationale 1.228.185 2.044.284 l.l 13.684 505.063 
Alte cheltuieli operationale (3.951.952) (5 .985.782) (2.446.409) (2.496.228) 
Provizioane 11entru litigii 5.600.147 (17.200.000) - 6.520.563 
Alte venituri/ ( cheltuielQ oeerationale, net (17.136.767) ( 43.624. 580) (10.892.750) (2.452. 778) 

Profit realizat inaintea calcularii dobanzilor, 
taxelor, deorecierii si amortizarii 36.968.342 (7 .811.540) 
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13.786.793 13.589.247 
Cheltuieli cu deprecierea si amortizarea (664.545) (625.588) (375.438) (300.266) 
Pierderi de valoare a activelor. allele decal investiliile 

345.593 931.591 
imobiliare (5.643.512) 3.721.254 
Deprccieri si pierderi de valoare 
recunoscute/reversate, altele decal cele aferente 
investitiilor imobiliarc (6.308.057) 3.095.666 (29.845) 631.325 
Casliguri/ (pierderi) in valoareajusla a inveslitiilor - -
imobiliare. net 492.053 1.745.128 
Profit realizat inaintea calcularii dobanzilor si 
taxelor 31.152.338 (2.970. 746) 13.756.948 14.220.572 
Cosluri de finantare (1.451.973) ( l.343.4 17) (957.482) (493.428) 
Venituri financiare 31.336 18.841 (11 7.225) 12.394 
Diferenle de curs valutar 63.572 (77.321) 11.505 51 .329 
Alie elemente financiare, net {185.135) (86.766) (213.368) (46.082) 
Rezultat financiar (1.542.200) (1.488.663) (1.276.570) (475.787) 
Profit brut / (eierdere brula) 29.610.138 (4,459.409) 12.480.378 13.744.785 
Imeozit de erofit - - (243.605) -
Profitul/ (eierderea) net(a) a(I) eerioadei 29.610.138 (4.459.409) 12.236.773 13.744.785 
Diferenle din reevaluarea imobil izarilor coreorale 25.907 20.187 

Total rezultat glob:ll aferent pcrioadei 29.636.045 (4.439.222) 12.236.773 13.744.785 

Contul de profit $i pierdere individual al Emitentului pentru exercitiile financiare inche.iate la 3 1 decembrie 2015 ~i 
2016 ~i pentru perioadele de raportare de noua luni 1ncheiate la 30 septembrie 20 16 ~i, respectiv, la 30 septembrie 
2017, extras din Situatiile Financiare Individuate la date le relevante de referinta: 

31 decembrie 30 seetembrie 
2016 2015 2017 2016 

(audilat) (auditat) (neauditaQ (neauditat) 

(RON) (RON) 

Yeniluri din vanzare de slocuri de proprietali 
144.550.045 106.484.670 93 .776.931 111.343 .543 rezidentiale 

Valoare conlabila a slocurilor de proprielati 
(72 147.934) (62.535.780) (76. 768.160) 

rezidenliale vandule (92.022. 102) 
Profit/pierdere din vanzarea de proprietati 

34.336.736 31.241.151 34.575.383 
rezidentiale 52.527.943 
Yenituri din inchirieri 1.468.822 1.307.380 753.266 1.100.991 
Costuri operalionale refacturate chiriasilor 2.715.413 2.815.971 5.908.030 1.790.644 
Costuri operationale aferente proerietatilor inchiriate (2.878 913) (2.703 858) (5.483.851) (1.755.550) 
Venit net din rcfaclurliri (163,500) 112.113 1.177.445 J.136.085 

Venituri din vanzare de investitii imobiliare 2.189.510 4.295.138 1.619.062 -
Valoarea contabila a investitiilor imobiliare (1.917.666) (4.238.327) (1.461.265) -
Profit/pierdere din vanzarea de investitii imobiliare 271.844 56.811 157.797 -
Venituri din prestari servicii 29.244 209.7 12 144.570 23.761 
Consum de materii prime si materiale (2.528.353) (4.687.171) (658.495) (617.606) 
Servicii prestate de terti (9.201.795) (9.843.405) (5.037.777) (6.147.701) 
Cheltuieli cu beneficiile angajalilor (8.312.244) (8.162.218) (6.785.574) (5.652. 709) 
Alte venituri operalionale 1.228.185 2.044.284 1.287.966 841.610 
Alte cheltuieli operationale (3 .951.952) (5.985.782) (3 782.937) (3 .570.373) 
Provizioane pentru liti~ii 5.600.147 (17.200.000) - 6.640.074 
Alte venituri/ ( cheltuieli) oeerationale, net (17.136.767) {43.624.580) ( 14.832.247) (8.482.9441 
Profit realizat inaintea calcularii dobanzilor, 

36.968.342 (7.811.540) 17.586.349 27;386.321 
taxelor, deerecierii si amortizarii 
Cheltuieli cu deprecierea si amortizarea -664.545 -625.588 (565.762) (47004) 
Pierderi de valoare a aclive[or. allele decal investiliile 

(5.643.512) 3.721.254 (337.410) 1.990.46 1 imobiliare I . 

Dcprecieri si pierderi de valoare \ ' 
recunoscute/reversate, altele decat cele aferente (6.308.057) 3.095.666 (903.lv'i2) 1.515.757 
investitiilor imobiliare ' I 

Casliguri/ (pierderi) in valoarea justa a investitiilor ' 
,. 

imobiliare. net 
492.053 1.745.128 - -

Profit realizat inaintea calcularii dobanzilor si 
31.152.338 (2.970.746) 16.683.177 28.902.078 

taxelor 
Cosluri de finantare ( 1.451.973) ( 1.343 .417) (2.232.727) (1.183.053) 
Venituri financiare 31.336 18.841 736.753 32.330 
Diferente de curs valutar 63.572 (77.32 1) (542.287) 171.23 1 
Alte elemente financiare, net (185.135) (86.766) (366.487) 28.691 
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Rezultat financiar (l.542.200) ~l.488.663) (2.404.748) ~950.801) 
Profit brut / (eierdere bruta) 29.610.138 (4,459.409) 14.278.429 27.951.277 

Imeozit de Erofit (800.000) 
Profitul/ (!!ierderea) net~a) a(I) !!erioadei 29.610.138 (4.459.409) 13.478.429 27.951.277 
Diferente din reevaluarea imobilizarilor corporale 25.907 20.187 
Total rezultat global aferent perioadei 29.637.722 (4,711.813) 13.478.429 27.951.277 

Situatia individuala a pozitiei financiare a Emitentului pentru exercitiile financiare incheiate la 31 decembrie 2015 
~i 2016 ~i pentru perioadele de raportare de ~ase !uni incheiate la 30 iunie 2016 ~i, respectiv, la 30 iunie 2017, extrasa 
din Situatiile Financiare Individuate la datele relevante de referinta: 

ACTIVE 
Active imobilizate 
Imobilizari corporale 
lmobilizari necorporale 
lnvestitii imobiliare 
Active financiare 
Creantc comerciale si alte creante 
Total active imobilizate 

Active circulante 
Stocuri 
Creante comerciale si alte creante 
Cheltuieli in avans 
Numerar si echivalente de numerar 
Total active circulante 
Total active 

CAPITALURI PROPRII SI DATORII 
Capitaluri propri i 
Capital social 
Ajustare pentru hiperinflatie ( cf. !AS 29) 
Prime de capital 
Rezerva din reevaluare 
A lte rezerve 
Rezultatul reportat 
Profitul/ (pierderea) net(a) a(I) perioadei 
Total capitaluri proprii 

Datorii pe termen lung 
Imprumuturi 
Datorii comerciale si alte datorii 
lmpozit amanat 
Total datorii pe termen lung 
Datorii curente 
lmprumuturi 
Datorii comerciale si alte datorii 
Provizioane pentru riscuri si chel tuiel i 
Total datorii curente 
Total da tor ii 
Total capitaluri proprii si datorii 

31 decembrie 
2016 2015 

(auditat) (auditat) 
(RON) 

6.044.055 5.722.775 
232.663 117.491 

136. 736.403 214.898.889 
14.377.226 14.377.226 
11.215.815 11.367.047 

168.606.162 246.483.428 

282.813.138 177.887 .026 
15.652.318 26.405.139 

131.717 J 18.140 
17.432.180 17.080.848 

316.029.353 221.491.153 
484.635.515 467.974.581 

277.866.574 277 .866. 574 
7.463.584 7.463.584 

84.175.480 84.175.480 
3.137.863 3.190.469 
5.418.842 3.859.821 

(16.895 917) (10.956.001) 
29.610.138 (4.459.409) 

390.776.564 361.140.518 

28.519.089 13.228.061 
2.863.913 2832.954 

13.000.347 13.000.347 
44.383.349 29.061.362 

28.715.491 32.560.942 
20.753.493 25.384. 120 

6.618 19.827.639 
49.475.602 77.772.701 
93.858.951 l 06.834.063 

484.635.515 467.974.581 

30 iunie 

2017 2016 
(neauditat) (neauditat) 

(RON) 

6.426.973 5.977.284 
210.983 177.529 

136.736.403 188.085.509 
14.379.206 14.377.226 
10.946.284 11.544.710 

168.699.849 220.162.258 

294.984.213 219.718.107 
25.867.172 17.067.234 

14I.976 87.106 
10.942.334 11.837.329 

331.935.695 248.709.776 
500.635.544 468.872.034 

285.330. 158 285.330.158 

68.760.070 84.175.480 
3.137.863 3.111.956 
5.418.842 3.938.335 

15.637.988 (15.415.410) 
12.236.773 13.744.785 

390.521.694 374.885.304 

35.110.429 32.628.270 
3.554.280 3.1 11.266 

13.000.347 13.000.347 
51.665.056 48.739.883 

25.055.361 25.402.234 
33.386.815 18.457.995 

6.618 1.386.618 
58.448.794 45.246.847 

110.Jl3.850 93.986.730 
500;635.544 " 468.872.034 

Situatia individuala a pozitiei financiare a Emitentului pentru exercitiile financiare incheiate la 31 decembrie 2015 
~i 2016 ~i pentru perioadele de raportare de noua !uni incheiate la 30 septembrie 20\16 ~i, resp~ctiv, la JO septembrie 
2017, extrasa din Situatiile Financiare lndividuale la datele relevante de referinta: ------------31 decembrie ~ 30 septemt,tie 

2016 2015 2017'' .. ,.t 2016 
(auditat) (auditat) (neaudital) (neauditat) 

ACTIVE (RON) (RON) 
Active imobilizate 
lmobilizari corporale 
lmobilizari necorporale 
Investitii imobiliare 
Active financiare 
Creante comerciale si alte creante 

6.044.055 
232.663 

136. 736.403 
14.377.226 
I l.215.815 

13 

5.722.775 
117.491 

214.898.889 
14.377.226 
11.367.047 

7.882.560 
179.580 

136.579.859 
14.400.196 
6.808.885 

5.958.856 
194.855 

172.910.520 
14.377.226 
!0.938.372 



B.13 

B.14 

B.15 

B.16 

B.17 

Total active imobilizate 168.606.162 246.483.428 165.851.080 204.379.829 
Active circulante 
Stocuri 282. 813 .138 177.887 026 293.959.866 231.696031 
Creante comerciale si alte creante 15.652.318 26.405.)39 71.836.993 17.683.194 
Cheltuieli in avans 131.717 118.14 87.142 85.871 
Numerar si echivalente de numerar 17.432.180 17.080.848 17.583.161 16.054.316 
Total active circulante 316.029.353 221.491.153 383.467.162 265.519.412 
Total active 484.635.515 467 .97 4.581 549.318.242 469.899.241 
CAPITALURI PROPRU SI DATORII 
Capitaluri proprii 
Capital social 277.866.574 277.866.574 285.330.158 285.330.158 
Ajustare pentru hiperinflatie ( cf. !AS 29) 7.463.584 7.463.584 - -
Prime de capital 84.175.480 84.175.480 68.760.070 84.175.480 
Rezerva din reevaluare 3.137.863 3.190.469 3.137.863 3. l l l.956 
Alte rezerve 5.418.842 3.859.821 5.418.842 3.938.335 
Rezultatul reportat (16.895.917) (l 0.956.00 I) 15.637.988 (15.415.410) 
Profitul/ (eierderea) net(a) a(I) perioadei 29.610.138 (4.459.409) 13.478.429 27.951.277 
Total caeitaluri eroerii 390. 776.564 361.140.518 391.763.350 389 .091. 796 
Datorii pe tcrmen lung 
Imprumuturi 28.519.089 13.228.061 93.873.965 39.626.477 
Datorii comerciale si alte datorii 2.863.913 2.832.954 2.554.437 2.451.534 
lmpozit amanat 13.000.347 13.000.347 13.000.347 13.000.347 
Total datorii ee tcrmen lung 44.383.349 29.061.362 109.428.749 55.078.358 
Datorii curente 
Imprumuturi 28. 715.491 32.560.942 19.266.384 10.339.384 
Datorii comerciale si alte datorii 20.753.493 25.384.120 28.853.14 1 15.383.085 
Provizioane pentrn riscuri si cheltuieli 6.618 19.827 639 6.618 6.618 
Total datorii curcnte 49.475.602 77.772.701 48.126.143 25.729.087 
Total datorii 93.858.951 106.834.063 157 .554.892 80.807.445 
Total capitaluri eroerii si datorii 484.635.S 15 467.974.581 549.318.242 469.899.241 

De la data de 3 1 decembrie 2016, nu a avut Joe nicio modificare nefavorabila semnificativa a perspectivelor 

Emitentului. De la data de 30 septembrie 20 17, nu au existat modificari semnificative ale pozitiei financiare sau 

comerciale ale Emitentului. 

Evenimente care afecteaza 
solvabilitatea Emitentului. 

Dependenf a de alte entita/i 
care aparJin Grupului. 

Descrierea principalelor 
activita/i ale Emitentului. 

Controlul 
Emitentului. 

asupra 

Nu se aplica. Nu exista evenimente recente care sa fie m mod special asociate 
Emitentului, de natura sa prezinte o relevanta semnificativa pentru evaluarea 
solvabilitatii Emitentului. 
Emitentul detine filialele sale in calitate de asociat unic (in cazul Clearline 
Development & Management S.R.L.), de asociat majoritar (m cazul Impact Finance 
& Development S.R.L., Bergamot Developments S.R.L. ~i Bergamot Developments 
Phase II S.R.L.), respectiv de asociat minoritar (Actual Invest House S.R.L.). Filialele 
sale, cu exceptia Impact Finance & Development S.R.L., au activitati strans legate de 
obiectul de activitate al Emitentului. 
in particular, 1n ceea ce prive~te Actual Invest House S. R.L., la data de 30 iunie 2017, 
86,29% din cifra de afaceri a acestei societati provenea din contracte mcheiate cu 
Societatea, incluziind contractul de viinzare-cumparare din 9 mai 2017, in baza caruia 
Societatea a achizitionat un teren m valoare de 1,95 milioane RON de la Actual Invest 
House S.R.L. 
Potrivit actului sau constitutiv, Emitentul are drept domeniu principal de activitate 
dezvoltarea (promovarea) imobiliara (CAEN Rev 2 411). Activitatea principala a 
Emitentului este dezvoltarea (promovarea) imobiliara (cod CAE'l:'J' 4110). 
Actionarul principal al Emitentului este domnul Gheorg1ie faciu, care detine 
137.500.000 de actiuni ale Emitentului, reprezentand 49,4S% din capitalul social al 
Emitentului. 
Andrici Adrian detine 42.350.335 de aqiuni ale Emite~tului, rerrezentiind 15,24% 
din capitalul social al Emitentului. \' 
Grupul alcatuit din Swiss Capital S.A., SAI Swiss Capital Asset Management S.A., 
:lmpreuna cu FDI Active Dinamic ~i Sorin Apostol detine in total 32.753.573 de 
actiuni ale Emitentului, reprezentiind 11,79% din capitalul social al Emitentului. 
Ceilalti aqionari ai Emitentului detin impreuna 65.262.666 de acFuni, reprezentiind 
23,49% din capitalul social al Emitentului. 

Ratingul 

Emitentului 

atribuit Nuse aplica. 
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Sectiunea C - Valori mobiliare 

C.1 I Descrierea si identificarea I Emitentul ofera spre vanzare un numar de 6.000 de Obligatiuni negarantate cu rata 
ObligaJiunilor. I dobanzii anuale fixa, scadente in 2022, cu o valoare nominala individuala de 5.000 

C.2 

C.3 

C.5 

C.8 

C.9 

Moneda de emisiune. 

Capitalul social. 

Restricfiile de transfer. 

Drepturi aferente 
ObligaJiunilor. Clasificare. 
Restricfiile aplicabile 
acestor drepturi 

Dobdnda. Rascumpiirare. 

EUR Valoarea nomi.nala totala maxima a Obligatiunilor este de 30 000 000 EUR 
Obligatiunile vor fi nominative ~i dematerializate. Numarul ISIN (Numarul 
International de Identificare a Valorilor Mobiliare) al Obligatiunilor este 
ROIMPCDBC030. 

EUR 

La data acestui Prospect, capitalul social subscris al Emitentului este 277,866,574 
RON, fiind varsat integral. 
Nuse aplica. Obligatiunile vor ft liber transferabile, in conformitate cu legislatia ~i 
reglementarile aplicabile din Romania. Anumite restrictii de transfer pot fi aplicabile 
in functie de jurisdiqia detinatorului de Obligatiuni - a se vedea ~i ,,Restricfii privind 
vdnzared'. 
Regimul ObligaJiunilor 
Obligatiunile constituie obligatii directe, neconditionate, nesubordonate ~i 
negarantate ale Emitentului, reprezinta ~i vor reprezenta obligatii de acela~i rang (pari 
passu) ~i fara preferinta intre acestea ~i (sub rezerva exceptiilor imperative ~i cu 
aplicabilitate generala, in virtutea legii romane) fata de toate obligatiile prezente sau 
viitoare, negarantate ~i nesubordonate ale Emitentului. 
PliiJi 
Plata valorii nominale se va efectua de catre Emitent la Data de Rascumparare, iar 
dobanda se va plati la fiecare Data de Plata a Dobanzii. Prima Data de Plata a Dobanzii 
va fi 12 iunie 2018 ~i ultima Data de Plata a Dobanzii va fi Data de Rascumparare. 
Ase vedea si Elementul C.9 de maijos. 
Prescripfie extinctivii 
Pretentiile formulate unpotriva Emitentului avand ca obiect plata valorii nominale ~i 
a dobanzii in legatura cu Obligatiunile se vor prescrie in termen de trei ani de la data 
scadenta corespunzatoare platii acestora. 
Obliga/ii de transparen/i'i ~i iriformare 
Atat timp cat Obligatiunile sunt in ci.rculatie, Emitentul va fi supus unor obligatii 
continue de transparenta ~i informare, astfel cum sunt prevazute in Di.rectiva 
2004/109/CE (cunoscuta ~i sub denumi.rea de Directiva privind Transparenta, astfel 
cum a fost modificata de Di.rectiva 2010/73/UE), astfel cum a fost aceasta pusa in 
aplicare in legislatia romana. 
Jmpozitare 
Toate platile aferente valorii nominate ~i dobanzii efectuate de catre sau in numele 
Emitentului in legatura cu Obligatiunile se vor face fara nicio retinere sau deducere 
pentru orice impozite, taxe, impuneri sau speze guvernamentale de orice natura 
impuse, percepute, colectate, retinute la surse sau stabilite de catre Romania sau orice 
autoritate a statului roman sau din Romania, avand competenFi fiscala, mai pufin 'in 
cazul tn care o astfel de retinere la sursa sau deducere este ceruta de legislatie. In acest 
caz, Emitentul nu va fi obligat sa plateasca acele sume suplimentare care ar avea ca 
rezultat primirea de catre Detinatorii de Obligatiuni a unor-astfefde sume pe care !e­
ar fi primit in conditiile in care nu ar fi fost impusa nicio retinere sau deducere. 
Aduniirile DeJinatorilor de ObligaJiuni 
Detinatorii de Obligatiuni se pot 'intruni In adunari generale pentru a lua hotarari cu 
privire la interesele !or, 1n conformitate cu Legea, 31/1990 privind societatile, 
republicata, cu modificarile ulterioare. Adunarea Defipatorilor de Obligatiuni este 
autorizata (printre altele), sa desemneze un reprezentaru, 11! Detinatorilor de 
Obligatiuni ~i unul sau mai multi supleanti cu drept de a-i reprezenta pe ace~tia tn fata 
Emitentului ~i a instantelorjudecatore~ti. 
Legea aplicabilii 
Obligatiunile sunt emise conform legii din Romania. 
Rata Dobdnzii 
Obligatiunile vor fi purtatoare de dobanda fixa de 5,75 la suta (dobanda anuala, 
calculata ca procent fata de valoarea nominala a fiecarei Obligatiuni in ci.rculatie). 
Data de la care Obli>;aJiunile sunt purtiitoare de dobdndii 
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C.10 

C.11 

In cazul in care plata 
dobdnzilor generate de 
valoarea emisii este 
corelatii cu un instrument 
derivat (mai multe 
instrumente derivate), se 
furnizeazii explicaf ii clare 
~i exhaustive care sci 
permitii investitorilor sii 
in/eleagii modul in care 
valoarea investiJiei /or este 
injluenf atii de cea a 
instrumentului 
(instrumentelor) 
subiacent(e), in special in 
cazul in care riscurile sunt 
evidente. 
Listare si admitere la 
tranzactionare. 

Obligatiunile sunt purtatoare de dobanda de la, ~i incluzand, data decontarii Ofertei, 
i.e., 12 decembrie 2017. 
Datele de Plata a Dobanzii vor fi 12 iunie 2018, 12 decembrie 2018, 12 iunie 2019, 
12 decembrie 2019, 12 iunie 2020, 14 decembrie 2020, 14 iunie 2021, 13 decembrie 
2021, 13 iunie 2022 ~i 12 decembrie 2022. 
Data Scadenfei 
Obligatiunile vor deveni scadente la data de 12 decembrie 2022 (,,Data Scadentei"). 
Data de Riiscumpiirare 
Daca nu sunt rascumparate anticipat in scopuri fiscale sau, la cererea Detinatorilor de 
Obligatiuni 111 cazurile de neindeplinire a obligatiilor prevazute de prezentul Prospect, 
Obligatiunile vor fi rascumparate de Emitent la valoarea nominala la Data Scadentei. 
Randamentul 
Randamentul brut la momentul emisiunii este egal cu Rata Dobanzii, presupunand di 
nu se efectueaza nici o rascumparare anticipata. 
Numele reprezentantului de/iniitorilor de titluri de imprumut 
Adunarea Detinatorilor de Obligatiuni este autorizata (printre altele), sa desemneze 
un reprezentant al Detinatorilor de Obligatiuni ~i unul sau mai multi supleanti cu drept 
de a-i reprezenta pe ace~tia in fata Emitentului ~i a instantelor judecatore~ti. 
Modalitii/i de plat ii 
Plata valorii nominale ~i/sau a dobanzii aferente Obligatiunilor se va face in EUR prin 
virament bancar mtr-un cont denominat 111 EUR indicat de catre beneficiar deschis la 
o banca din Romania dupa cum mmeaza: 

• pentru Detlnatorii de Obligatilllli, care au cumparat Obligatiuni in cadrul 
Ofertei i.nitiale, plata se va face pri.n transfer bancar in contul bancar 
mentionat in formularul de subscriere sau intr-un alt cont care va fi notificat 
Agentului de Plata de catre respectivul Detinator de Obligatiuni (sau de 
catre par1icipantii la care Detinatorii de Obligapuni au deschis conturile de 
valori mobiliare) cu eel putin 5 Zile Lucratoare mainte de data 
corespunzatoare a ph\tii, dupa caz; ~i 

• pentru toti ceilalti Detinatori de Obligatiuni, pill.tile se vor face prin 
virament bancar intr-un cont care va fi notificat Agentului de Plata de catre 
respectivul Detinator de Obligatiuni (sau de catre pa11icipantii la care 
Detinatorii de Obligatiuni au deschis conturile de valori mobiliare), cu eel 
putin 5 Zile Lucratoare inainte de data corespunzatoare a platii, dupa caz. 

Nuse aplica. 

Bursa de Valori Bucure~ti a emis un acord de principiu pentru admiterea la 
tranzactionare a Obligatiunilor pe Piata Reglementata la Vedere a Bursei de Valori 
Bucure~ti. In urma finalizarii Ofertei, Societatea intentioneaza sa solicite Bursei de 
Valori Bucure~ti acordul final pentru admiterea la tranzactionare a Obligatiuniior pe 
Piata Reglementata la Vedere a Bursei de Valori Bucuresti. 

Sectiunea D - Riscuri 

D.2 Riscuri principale specifice Emitentului. 
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Exista o gama extinsa de factori care, individual sau 10 mod concertat, ar putea determina incapacitatea Emitentului 
de a onora toate platile datorate cu privire la Obligatiuni. Este imposibil de identificat toti ace~ti factori sau factorii 
cu eel mai ridicat grad de probabilitate, avand fn vedere ca Emitentul nu poate avea cuno~tinta de toti factorii 
relevanti, iar anumiti factori pe care acesta ii considera in prezent a nu prezenta o importanta majora pot deveni 
sernnificativi in urma producerii unor evenimente independente de controlul Emitentului. Emitentul a identificat in 
prezentul Prospect un numar de factori care ar putea sa afecteze nefavorabil i'n mod semnificativ activitatea sa precum 
~i capacitatea acestuia de a efectua platile datorate in legatura cu Obligatiunile. Ace~ti factori sunt prezentati pe scurt 
\'n continua.re: 

• Depindem de evolutiile economice, demografice ~i de piata din Romania. 
• Orice reducere a ratingurilor de credit ale Romaniei de catre o agentie internationala de rating ar putea 

avea un impact negativ asupra activitatii noastre. 
• Fluctuatia cursului de schimb valutar ar putea afecta negativ activitatea, rezultatele operationale ~i situatia 

financiara a Emitentului. 
• 

• 

• 

• 

• 

• 
• 

• 
• 
• 
• 

• 
• 

• 
• 

• 

• 
• 

• 

• 

• 
• 

• 

Existenta unor oportunitati de investitii atractive va depinde de starea economiei ~i a pietei fmanciare din 
Romania. 
Orice cre~tere a ratei dobiinzii poate avea efecte negative asupra pietei imobiliare ~i poate afecta \'n mod 
nefavorabil afacerea noastra, situatia financiara ~i perspectivele uoastre. 
in anumite conditii Banca Nationala a Romaniei ar putea activa anumite masuri de salvgardare privind 
operatiunile de capital. 
Conflictele sociale, politice ~i militare actuale ~i viitoare din regiunea fn care ne desfa~uram operatiunile 
pot avea consecinte negative semnificative asupra activitatii noastre. 
Sistemul juridic ~i cadrul legislativ din Romania se afla \'ntr-un proces continuu de dezvoltare iar aceasta 
situatie poate crea un mediu nesigur pentru investitii ~i afaceri. 
Bunurile noastre pot fi supuse exproprierii . 
Exista un rise general cu privire la restituirea imobilelor preluate abuziv ~i am putea sa fim implicati in 
dispute cu privire Ia drepturile noastre de proprietate. 
Riscuri legate de criminalitate ~i coruptie . 
E posibil ca statisticile oficiale sa fie incomplete sau mai putin demne de incredere . 
Suntem expu~i unor riscuri aferente investitiilor imobiliare . 
Nu exista nicio asigurare ca vom identifica suficiente opotiunitati de achizitie de terenuri pe viitor ~i nici 
cane vom putea implementa strategia ~i finaliza proiectele imobiliare in curs sau viitoare. 
Nu exista nicio asigurare ca aqionarii no~tri vor continua sa sustina strategia avuta i'n vedere de Emitent. 
Exista riscul sa nu putem atrage ~i retine personalul cheie, administratorii, directorii, angajatii ~i alte 
persoane f'ara de care nu am putea gestiona \'n mod eficient activitatea noastra. 
Perfomanta noastra financiara depinde de posibilitatea de a atrage clienti . 
Cheltuielile noastre de capital ~i alte costuri de construire, dezvoltare ~i intretinere pot fi mai mari deciit 
cele previzionate. 
Din cauza naturii potential nelichide a imobilelor noastre ~i a altor factori, daca nu putem sa generam 
fluxuri de numerar pozitive din activitatile noastre operationale, am putea fi in imposibilitatea de a vinde 
orice parte din portofoliul nostru in conditii avantajoase sau chiar deloc. 
Putem fi raspunzatori ca urmare a viinzarilor de imobile sau altar bunuri . 
Este posibil ca procesul de due diligence pe care I-am \'ntreprins sau pe care ii vom intreprinde 1n viitor cu 
privire la orice achizitie viitoare sa nu dezvaluie toate aspectele relevante pentru astfel de achizitii sau 
toate potentialele surse de raspundere care ar putea avea efecte adverse asupra afacerii, situatiei financiare, 
rezultatelor operationale ~i perspectivelor noastre de viitor. 
Fluctuatiile 111 rezultatele noastre financiare periodice pot sa impiedice obtinerea de profituri constante sau 
sa ne afecteze capacitatea de a atrage investitii de capital sau de a ne planifica bugetul ~i activitatile 
comerciale. 
Pregatirea situatiilor noastre financiare presupune realizarea de catre noi a unor estirrtari ~i aprecieri. Daca 
presupunerile care se afla i'n spatele estimarilor ~i aprecierilor se schimba, pot duce la modificari negative 
semnificative ale situatiei noastre fmanciare sau ale rezultatelor operatiunilor. 
Fluctuatiile \'n rata dobiinzii pot sane diminueze profitul net. \ r , 

Societatea, situatia sa fmanciara ~i rezultatele activitatii sale pot fi afectate in mpd negativ de cutremure, 
alte calamitati, atacuri teroriste sau razboaie. , 
Exista riscul de a deveni parte la litigii atiit ca piiriiti, cat ~i ca reclamanti, cu privi.re11a &epturile noastre 
de proprietate sau de folosinta asupra imobilelor, inchirierea, viinzarea, reamenajarea sau repozitionarea 
acestora sau cu privire la calitatea lucrarilor de construqie ~i nu este exclus ca anumite permise sau 
autorizatii privind imobilele sa fi fost obtinute cu incalcarea legislatiei aplicabile. 
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D.3 

E.4 

E.2b 

• Este posibil sa supm1am costuri semnificative pentru a asigura respectarea legilor cu privire la bunurile 
imobile. 

• Este posibil sane revina obligatii sau costuri de mediu. 
• Modificarile legislative pot afecta in mod negativ imobilele aflate i'n proprietatea noastra. 
• Pentru evaluarea investitiilor in domeniul imobiliar este posibil sa nu existe sau sa fie dificil de obtinut 

cotatii de piata ~i poate fi necesara formularea unor ipoteze de lucru, ~i estimari care se pot dovedi a ft 
inexacte sau afectate de factori aflati in afara controlului nostru ~i exista posibilitatea sa nu putem obtine 
respectivele valori estimate in cazul unor instrainari. 

• BilantuJ nostru ~i declaratia de venit pot fi afectate semnificativ de fluctuatiile valorii juste de piata ale 
imobilelor noastre ca urmare a reevaluarilor. 

• Este posibil ca detinerea anumitor bunuri imobile 1n comun cu alte persoane fizice sau juridice sa genereze 
riscuri legate de coproprietate ~i de controlul decizional asupra respectivelor bunuri imobile. 

• S-ar putea sa nu reu~im sa finalizam proiectele de viabilizare, reconditionare sau de dezvoltare astfel cum 
au fost planificate sau in conditii favorabile din punct de vedere comercial.. 

• Deciziile nefavorabile ale autoritatilor fiscale sau modificarile tratatelor, ale legilor sau ale interpretarilor 
fiscale ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra rezultatelor operatiunilor noastre ~i asupra 
fluxurilor de numerar. 

• 

• 
• 

• 
• 

• 
• 
• 
• 

• 

• 

Depindem de contractori ~i subcontractanti pentru a viabiliza, reconditiona sau construi proiectele noastre, 
precum si de fumizorii de produse ~i servicii in ce prive~te atractivitatea proiectelor noastre. 
Putem fi afectati de deficitul sau lipsa de materiale de constructie sau fot1a de munca . 
Este posibil ca politele noastre de asigurare sa nu ne acopere impotriva tuturor pierderilor, prejudiciilor 
sau limitarilor aplicabile utilizarii imobilelor noastre. 
Sectorul imobiliar este susceptibil de frauda . 
Neindeplinirea anumitor obligatii impuse de legislatia anticoruptie ar putea avea un efect negativ asupra 
reputatiei ~i afacerii noastre. 
Nivelul de transparenta a emitentilor ~i a informatiilor publice este mai redus decat fn alte state europene . 
Riscuri privind relatia cu creditorii . 
Riscuri privind preturile de transfer. 
Este posibil sa nu fim fn masura sane finantam investitiile viitoare sau sa nu fim Ill miisura sane executam 
obligatiile conform contractelor de fmprumut incheiate. 
Trebuie sa respectam anumite proportii de natura financiarii ~i angajamente asumate prin termenii 
imprumuturilor contractate. 
Am putea sane aflam in imposibilitatea de a obtine finantarea necesara sau de a refinanta datoria existenta 
la maturitate. 

Riscurile principale Exista anumiti factori care sunt semnificativi pentru scopul stabilirii riscurilor asociate 
Obligatiunilor. Ace~tia includ faptul ca Obligatiunile ar putea sa nu reprezinte o 
investitie potrivita pentru toti invcstitorii ~i anumite alte riscuri inclusiv riscul privind 
restrictiile pentru rascumpararea anticipata a Obligatiunilor, riscul de curs valutar ~i 
riscul sa nu se dezvolte o piata de tranzactionare lichida pentru Obligatiuni. 

specifice Obligatiunilor. 

Interese care influenteaza 
Oferta. 
Utilizarea fondurilor 
obtinute 

Sectiunea E - Oferta 

La data prezentului Prospect, Emitentul nu are cuno~tinta de vreun interes, inclusiv de 
natura conflictuala, care sa fie relevant pentru Oferta. 
Fondurile rezultate in urma Ofertei, nete de comisioane, taxe ~i alte cheltuieli legate 
de emisiune, vor fi utilizate in scop general de fi.nantare a E_mitentului. 
Utilizarea fondurilor atrase in cadrul Ofer1ei se concentrea,za pe finantarea partiala a 
trei proiecte: \\..-:. .• ;-

1. Proiectul Floreasca - Emitentul intentione(zJt finalizeze achizitia 
terenului pe care va dezvolta Proiectul Floreasca, P,t~.\~ct ce se va 
implementa in 2 faze, cu un total de 130.000 mp construiti:-A se vedea ~i 
,,Pr iv ire general ii asupra act iv it a/ ii Emitentului ~i Grupului - Dezvoltiiri 
recente in activitate - Proiectul Floreasca". 

2. Proiectul Domenii - Proiectul se va implementa in 3 faze, un total de cca. 
65.000 mp construiti. Faza 1 va debuta in ultimul trimestru din 2017 si va 
insuma 24.800 mp. Fazele 2 si 3 cu 40.200 mp construiti var fncepe in 
Martie 2018 respectiv Septembrie 2018. A se vedea 9i ,,Privire genera/ii 
asupra activitiifii Emitentu!ui ~i Grupului - Dezvo!tiiri recente fn activitate 
- Proiectul Domenii" . 
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E.3 

E.7 

3. Proiectul Greenfield - Emitentul va continua dezvoltarea rezidentiala 1n 
cartierul Greenfield 2 cu Faza 7 din Ansamblul Platanilor pentru ultimele 
6 blocuri aflate in dezvoltare, ~i va incepe dezvo!tarea Greenfield Plaza, la 
sfar~itul anului 2018. A se vedea ~i ,,Privire genera/ii asupra activitafii 
Emitentului $i Grupului - Dezvoltiiri recente fn activitate - Proiectul 
rezidenfial Greenfield'. 

De asemenea, Emitentul evalueaza 'in mod constant si alte oportunitati de investitii, 
atat in Bucure~ti cat ~i in cele mai importante ora~e din tara. In masura 'in care acestea 
corespund criteriilor de selectie, Emitentul va putea da curs si acestora. 

Termenii ~i 
ofertei 

conditiile Oferta: Emitentul ofera spre vanzare prin oferta publica Obliga\iuni neconditionale, 
neconvertibile, negarantate ~i nesubordonate, cu scadenta in 2022, cu o valoare 
nominala totala de pana la 30.000.000 EUR. 

Estirnarea cheltuielilor 
percepute de la investitori 
'in legatura cu emisiunea de 
Obligatiuni. 

Perioada de Ofer/a: Subscrierile se pot face incepand cu data de 4 decembrie 2017 
pana la data de 8 decembrie 2017 inclusiv, ~i anume, timp de 5 (cinci) Zile Lucratoare. 
Preful de Oferta: .5 OCO C<.f &, 'O , 
Rata Dobanzii: Obliga\iunile vor fi purtatoare de dobanda fixa de 5,75 la suta 
(dobanda anuala, calculata ca procent fata de valoarea nominala a fiecarei Obligatiuni 
in circulatie). 
Subscriere minima: 50.000 EUR. 
Subscriere maxima: 30.000.000 EUR 
Metoda de intermediere: Metoda celei mai bune executii (best efjorts). 
Investitorilor nu Ii se vor percepe comisioane de intermediere pentru subscrierile in 
cadrul Ofertei, insa ace~tia trebuie sa ia tn considerare faptul ca pretul de emisiune 
trebuie sa fie platit net de orice comisioane ~i speze bancare ~i/sau orice taxe ~i 
comisoane de piata de capital aplicabile. Investitorii trebuie sa ia in considerare 
comisioanele de transfer bancar aplicabile ~i durata transferului bancar. 

19 



F ACTORJ DE RISC 

Orice investiJie in ObligaJiuni implicii anumite riscuri $i este adecvata numai pentru investitorii care (fie singuri, 

fie impreuna cu un consultant corespzmzator in domeniul financiar sau in alt domeniu) sunt capabifi sii evalueze 

avantaJele $i riscurile unei astfel de investifii $i care dispun de resurse suficiente pentru a putea sii suporte pierderile 

care ar putea rezulta din aceasta. lnainte de a investi in ObligaJiuni, poten/ialii investitori trebuie sa analizeze cu 

aten/iefactorii de rise asocia/i oricarei investifii in Obliga/iuni, afacerilor Emitentului $i industriei in cadrul careia 

Emitentul i$i de5fli$oara activitatea, precum $i toate celelalte iriformafii conJinute fn acest Prospect, inclusiv, in mod 

particular, factorii de rise descri$i mai Jos. Poten/ialii investitori ar trebui sa aibii fn vedere ca riscurile cu privire 

la Emitent, la industria in cadrul ciireia Emitentul i$i desfo$oara activitatea ~·i cele cu privire la Obligaf iuni, astfel 

cum sunt prezentate in secfiunea denumitii,, Rezumat" din prezentul Prospect, sun! riscurile pe care Administratorii 

$i Emitentul le considera drept cele mai de importante pentru analiza efectuatii de un potenf ial investitor in cont ex tu/ 

deciziei de investifie a acestuia cu privire la Obligaf iuni. Potenf ialii investitori ar trebui sii ia in ca/cul nu doar 

informafia cu privire la riscurile cheie descrise in secfiunea denumitii,, Rezwnat " din prezentul Prospect ci, print re 

altele .yi riscurile $i incertitudinile descrise mai Jos. 

Apari/ia oricaruia dintre evenimentele descrise maiJos ar putea avea un eject negativ semnificativ asupra activita/ii, 

a perspective/or Emitentului, a rezultatelor operafiunilor $i a situafiei financiare a Emitentului, ar putea afecta 

abilitatea Emitentului de a-$i fndeplini obligafiile aferente ObligaJiunilor iar DeJinatorii de Obliga/iuni ar putea 

pierde intreaga investiJie sau o parte a acesteia. Factorii de rise descri!ji mai Jos nu reprezintii o listii exhaustiva }i 

nu reprezintii o prezentare comp/eta a tuturor riscurilor $i a aspectelor semnificative ce fin de investiJia in 

Obligafiuni sau o explica{ie a tuturor riscurilor la care ar puteafi expu$i investitorii atunci cdndfac o investifie in 

Obligajiuni $i trebuiefolosiJi doar in scop de indrwnare. Abilitatea Emitentului de a plati dobdnda, principalul sau 

alte sume derivdnd din sau in legiitura cu Obligajiunile sau de a fndeplini alte obligaJii in legiiturii cu ObligaJiunile 

poate fl afectata $i de a/Ji factori de rise suplimentari sau de incertitudini necunoscute in prezent sau pe care 

Emitentul, bazdndu-se pe informafia pe care o are la dispozitie fn prezent, nu le-a considerat factori de rise. Nu 

exprimam nicio opinie cu privire la susceptibilitateafactorilor de rise de mai Jos de a se produce sau nu. 

fn aceastii secJiune, ordinea prezentarii factorilor de rise este aleatorie $i nu reprezinta o ordine a importan/ei 

factorilor de rise. 

RISCURI CU PRIVIRE LA PIATA iN CARE ACTIV AM 

Depindem de evolufiile economice, tlemograjice fide pia/ii din Romania. 

Majoritatea proprietatilor imobiliare pe care le avem in proprietate ~i/sau pe care le-am dezvoltat, sunt tocalizate In 

Bucurqti ~i llfov. Prin urmare, suntem dependenti de evolutia pietei imobiliare din Bucure~ti ~i Ilfov ~i, in particular, 

de cererea de ansambluri rezidentiaJe ~i de conditiile generate economice ~i demografice din Romania. 

Piata romana este supusa unor riscuri mai mari fata de pietele mai dezvoltate, inctusiv din punct de vedere juridic, 

economic ~i politic. in plus, influentele politice ~i economice nefavorabile din tarile vecine, ar putea avea un impact 

negativ sernnificativ, printre altele, asupra PIB-ului de tara, comertului extern sau asupra economiei m general. 

Evolutia noastra poate fi puternic afectata de evenimente care sunt In afara controlului nostru ~i care au Joe m Europa 

Centrala ~i de Est ~i In Europa de Sud-Est, precum turbulente generate in economia regiunii, schimbari In cerintele 

de reglementare ~i in legislatia aplicabila, starea pietelor financiare ~i fluctuatiile dobanzilor ~j ale ratei inflatiei. 

Astfel de evenimente ar putea reduce venitul nostru din investitii, precum ~i valoarea de capital a pr-0prietatilor 

noastre. \ 

Deteriorarea conditiilor economice din Romania, sau la nivel global poate conduce, de asemenea, Jg cre~ter.ea··ratei 

~omajului, reducerea veniturilor ~i la deteriorarea mediului de afaceri care, la randul lor, pot afecta situatia financiara 

a clientilor ~i a celorlalte parti contractuale ~i posibilitatea acestora de a-~i 1ndeplini obligatiile contractuale fata de 

noi. De asemenea, aceste situatii ar putea duce la scaderea preturilor de vanzare practicate de Emitent. 
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In contextul macroeconomic actual, Romania sustine investitiile strliine directe, ca urmare a programelor de 

subventionare nationale ~i europene ~i ca urmare a nivelul salarial relativ scazut. 0 eventuala schirnbare 

se1m1ificativa a acestor stirnulente ar putea conduce la o sclidere a investitiilor strliine directe care, la randul lor, ar 

putea afecta cererea pentru bunurile noastre irnobiJiare ~i ar putea determina scaderea preturilor de vanzare a 

irnobilelor. 

Romania a fost supusa unor schirnbari politice, economice ~i sociale substantiate fn ultirnii ani. 0 caracteristica 

distinctiva a pietelor emergente este faptul ca acestea nu poseda toate infrastructurile de afacere, juridice ~i de 

reglementare, care ar exista, in general, in economiile mai mature de piata liberli. Chiar daca 1n Romania au avut Joe 

schirnbliri economice ~i sociale majore in ultirna perioada, economia este in continuare instabila, iar acest lucru se 

reflecta in solvabilitatea Romanie i. 

In special, in ultirnii cativa ani, mediul politic din Romania a fost instabil, dominat de conflicte politice ~i a suferit 

presiuni irnportante cauzate de protestele de strada indreptate mai ales, in 2017, i'mpotriva propunerilor legislative 

ale Parlamentului ~i Guvernului de modificare a Codului Penal ~i de dezincrirninare a anumitor infraqiuni, pentru 

restrictionarea votului in strainlitate in cursul alegerilor prezidentiale din 2014 ~i pentru plangerile referitoare la acte 

de coruptie legate de un incendiu care a avut loc intr-un club de noapte din Bucure~ti in octombrie 2015 ~i cares-a 

soldat cu peste 60 de victime. Instabilitatea politica ~i presiunea 111 cre~tere ce ia forma protestelor masive de strada 

ar putea mtarzia sau opri reformele economice ~i de reglementare din Romania. Ace~ti factori pot avea un impact 

negativ semnificativ asupra afacerii noastre, previziunilor de viitor, rezultate lor operatiilor viitoare sau in curs de 

desfli~urare, asupra situatiei financiare ~i reputatei noastre, in general. 

In acela~i tirnp, ill anii 2016 ~i 2017, s-a inregistrat o cre~tere semnificativa a potentialului de instabilitate politica la 

nivel mondial ~i in Europa. Cre~terea in popularitate a partidelor politice populiste ~i a sentimentelor populiste la 

nivel global ~i, 1n special, ill Europa ~i ill Statele Unite a sporit semnificativ potentialul unor tensiuni politice la nivel 

mondial. Alaturi de reactivarea recenta a tensiunilor dintre Occident ~i Rusia, astfel de partide politice populiste ~i 

sentimentul populist au potentialul de a perturba mediul economic ill care ne desfli~uram activitatea. Aceasta 

instabilitate s-a agravat ~i mai mutt atunci cand, tn data de 23 iunie 2016, Marea Britanie a votat sa paraseasca 

Uniunea Europeana, lucru care a generat o volatilitate ridicata pe pietele fmanciare intemationale, care ar putea 

continua sa afecteze i'n mod negativ conditiile economice europene ~i mondiale ~i care ar putea conduce la o 

instabilitate mai pronuntata pe pietele financiare internationale 1nainte ~i dupli stabilirea conditiilor relatiei viitoare 

a Regatului Unit cu Uniunea Europeanli. In plus, votul Regatului Unit pentrn parasirea Uniunii Europene a crescut 

illgrijorarea ca anumiti membri ai Uniunii Europene pot de asemenea sa organizeze referendumuri ~i sa voteze pentru 

plirasirea Uniunii Europene. 

in plus, alegerile viitoare ill statele europene cu economii irnportante, ar putea conduce la s ituatia in care partide cu 

o putemicli agenda antieuropeana, fie sa controleze guvernul, fie sa obtina un rol semnificativ ill astfel de economii. 

Astfel de evolutii ar putea ameninta fundamentele Uniunii Europene fn ansamblu ~i ar putea peiturba m mod 

sernnificativ tendinta macroeconomica pozitiva din ultirnii ani, ceea ce ar avea un impact negatiJ,i.semnificativ asupra 

afacerii noastre. ( · 
I 

Unele dintre efectele instabilitatii continue de pe pietele internationale, inclusiv riscul de deflatie ~i instabilitatea 

Euro, pot afecta un numlir semnificativ de clienti, ducand la cre~terea ~omajului ~i la o reduceta.a1-,veniturilor 

disponibile ~i la rlispunsuri oficiale din partea guvernelor la criza economica, precum masw·ile de austeritate ~i 

cre~terile ratelor de irnpozitare. Aceste conditii pot avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii ~i a 

rezultate lor operatiunilor noastre. Spre exemplu, in ultimii ani, guvernul roman a irnplementat o serie de mlisuri 

fiscale, inclusiv cre~terea impozitelor pe proprietatile imobiliare, extinderea domeniului de aplicare al contributi ilor 

socia le ~i impunerea anumitor taxe unice exceptionale, care au afectat in mod direct rezultatele operatiunilor noastre 

1n trend cu evolutiile resirntite la nivelul fntregii piete irnobiliare din Romania sau au avut drept rezultat scaderea 

venitului disponibil al consumatorilor. in timp ce alte masuri fiscale a le guvemului roman, cum ar fi reducerea TVA, 

ar trebui sli aiba, in principiu, un efect pozit iv asupra populatiei ~i a veniturilor disponibile ale consumatorilor, 

incertitudinea in ceea ce prive~te aplicarea !or ~i instabilitatea continua a regirnului fiscal au redus, pe termen scurt, 
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impactul potential pozitiv al acestor miisuri. Conditiile economice defavorabile, ince11itudinea fiscala ~i impozitarea 

specialii ar putea avea, in cele din urmii, un impact negativ direct ~i/sau indirect asupra cheltuielilor consumatorilor 

~i/sau asupra preturilor pe care le putem percepe pentru imobilele noastre. 

Orice reducere a ratingurilor de credit ale Romfiniei de ciitre o agenfie internafionalii de rating ar putea avea un 

impact negativ asupra activitiifii noastre. 

Orice reducere a ratingurilor de credit ale Romiiniei pentru datoria internii sau externii care ar putea fi efectuatii de 

catre agentiile internationale de rating ar putea avea un impact negativ asupra ratingului de credit al Obligatiunilor, 

al altor datorii ale noastre existente, a capacitatii noastre de a atrage finantare suplimentarii, a ratelor dobiinzilor ~i a 

altor conditii comerciale in care este disponibilii aceasta fmantare suplimentarii. Acest lucru ar putea afecta 

capacitatea noastrii de a obtine fmantare pentru cheltuielile de capital ~i de refinantare sau de rambursare a datoriei 

~i poate avea un efect negativ semnificativ asupra activitiitii, a perspectivelor, a rezultatelor operatiunilor ~i a situatiei 

noastre financiare. 

FluctuaJia cursului tie schimb valutar ar putea afecta negativ activitatea, rezultatele operafionale ~i sittw/ia 

financiarii a Emitentului. 

Leu! este supus unui regim al cursului de schimb de variatie controlatii in care valoarea monedei nationale fata de 

devizele straine este detenninatii pe piata valutarii interbancarii. Strategia de politicii monetarii a Biincii Nationale a 

Romiiniei (,,BNR") are In vedere tintele de inflatie. Acest regim de variatie controlata a cursului de schimb al leului 

fatii de monedele straine presupune utilizarea tintelor de inflatie ca ancorii nominalii pentru politica monetarii ~i 

permite un riispuns flexibil din partea politicii monetare la ~ocurile neprevazute de naturii sa afecteze economia. 

Capacitatea BNR de lin1itare a volatilitatii cursului de schimb al leului fata de monedele straine depinde de o serie 

de factori economici ~i politici care includ disponibilitatea rezervelor valutare ~i fluxul de investitii straine directe 

precum ~i evolutiile in ceea ce prive§te atitudinea participantilor din piatii ~i teama de rise a investitorilor in pragul 

crizei economice mondiale. 

Leu! este moneda functionalii a Emitentului. Emitentul poate fi expus fluctuatiilor cursului de schimb valutar prin 

numerar ~i echivalente de numerar, imprumuturi pe termen lung sau datorii comerciale exprimate in alta monedii 

decat cea functionalii. Moneda care expune Emitentul la acest rise este in principal EURO, imprumuturile in valutii 

~i datoriile in valuta sunt ulterior exprimate in lei, la cursul de schimb comunicat de BNR la data situatiilor financiare 

anuale. Chiar dacii diferentele rezultate nu afecteazii fluxul de numerar decat 111 momentul achitiirii datoriei, 

reevaluiirile sunt incluse 1n contul de profit ~i pierdere ~i au impact asupra acestuia. Emitentul nu a incheiat panii tn 

prezent contracte de management al riscului (hedging) unei evolutii defavorabile a cursului de schimb valutar in 

ceea ce prive~te obligatiile 1n monedii striiinii. 

Orice depreciere viitoare a perspectivelor economice mondiale poate conduce la deprecierea ulterioarii a leului. 

Deprecierea semnificativa a leului ar putea afecta negativ situatia economica ~i financiara a tarii. 0 rata a inflatiei 

peste nivelul a~teptat ar putea determina sciiderea temporarii a puterii de cumparare ~i ar putea eroda increderea 

consumatorilor, aspecte de naturii sii creeze un impact major nefavorabil asupra situatiei financiare ~i rezultatelor 

operationale ale Emitentului ~i, tn consecintii, asupra capacitatii Emitentului de a indeplini la ti.mp obligatiile ce 

decurg din Obligatiuni. 

Existenfa u11or oportu11itafi de investifii atractive va depinde de starea economiei !fi a pie}ei fi11a11ciare dii1 

Romania. 

Posibilitatile de investitii care sii corespunda criteriilor noastre de investitii depind de situatia pietelor economice ~i 

financiare din Romania. Nu putem garanta identificarea unor posibilitati noi de investitii care sa fie 1n acord cu 

criteriile noastre de investitii ~i obiectivele de profitabilitate ~i nici ca vom putea investi 1ntregul capitalul disponibil. 
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Orice creitere a ratei dobiinzii poate avea efecte negative asupra pie/ei imobi/i(lre fi poate afecta ill mod 

nefavor(lbi/ afacerea noastrii, sifU(lffo jinanciarii fi perspectivele noastre. 

Abilitatea de a accesa fmantare pe termen scurt ~i pe termen lung este esentiala pentru activitatea Ernitentului. in 

consecinta, cre~terea nivelului dobanzii poate afectata 'in mod semnificativ afacerea noastra. Costul la care am putea 

obtine fmantare ~i refmantarea datoriilor existente va cre~te. Mai mult, pretul imobilelor ar putea sa scadea ~i acest 

!ucru ar conduce la scaderea valorii portofoliului nostru de proprietati. Mai mutt, o parte semnificativa dintre clientii 

no~tri, se finanteaza prin credite bancare 'in vederea achizitiei de imobile, respectiv achizitia a 65% din apartamentele 

vandute este finantata prin credite bancare. Prin urmare, orice cre~tere a ratei dobanzii ar putea avea un efect negativ 

senlllificativ asupra activitatii, situatiei financiare, rezultatelor operationale ~i abilitatii Emitentului de a-~i 'indeplini 

obligatiile, inclusiv cele derivand din Obligatiuni, fata de contraparti. 

in anumite comli/ii Banca Na/ionahl a Romiiniei ar putea activa anumite miisuri de salvgardare privind 

opera/iunile de capital. 

Regimul valutar din Romania este reglementat prin Regulamentul Bancii Nationale a Romaniei nr. 4/2005 care 

stabile~te ca operatiunile de schimb valutar se pot realiza 1:n mod liber focepand cu data de 1 septembrie 2006. Cu 

toate acestea, in situatiile in care fluxuri de capital pe terrnen scurt de o amploare deosebita exercita presiuni 

putemice asupra pietei valutare ~i provoaca perturbari grave in aplicarea politicii monetare ~i a cursului de schimb, 

avand ca efect, in special, variatii semnificative ale Jichiditatii inteme, Banca Nationala a Romaniei poate sa ia 

masuri de salvgardare privind operatiunile de capital pentru o perioada de pana la ~ase !uni, inclusiv prin: (i) retinerea 

temporara de sume 'in valuta care genereaza intrari ~i/sau ie~iri de capital; (ii) aplicarea de restrictii de scadenta; (iii) 

stabilirea de rate mai maria rezervelor minime obligatorii; ~i (iv) perceperea de comisioane la tranzactii. 

Conjlictele sociale, politice f i militare acilutle fi viitoare din regiunea in care ne desfiiiuriim opera/iunile pot 11vea 

consecin/e negative semnijicative asuprtt activitii/ii noastre. 

lncepand cu prima parte a anului 2014, Ucraina, care se invecineaza atat cu Romania, cat ~i cu Ungaria, s -a 

confruntat cu o criza intema severa In care se presupune ca ~i Federatia Rusa ar fi puternic implicata. in timpul 

acestei crize, Ucraina a pierdut controlul asupra Peninsulei Crimeea 'in favoarea Federatiei Ruse ~i a unei parti 

semnificative a alter teritorii din estul acesteia, In favoarea sepa.rati~tilor pro-ru~i. Ca raspuns la interventia (inclusiv 

militara) perceputa ca dura a Federatiei Ruse 1n Ucraina, Statele Unite ale Americii ~i Uniunea Europeana au impus 

mai multe seturi de sanctiuni economice ~i ameninta cu sanctiuni suplimentare 'in viitor. Federatia Rusa a negat 

implicarea sa ~i a impus anumite sanctiuni economice represive. 

in plus, instabilitatea politica din Republica Moldova, o alta tara Invecinata cu Romania, ameninta sa declan~eze un 

alt conflict politic 1:n regiune. De asemenea, multe tari din UE, inclusiv Ungaria, tara cu care Romania se 'invecineaza, 

au suferit din pricina recentei migratii in masa a refugiatilor din Orientul Mijlociu, care a avut un impact profund 

asupra mediului economic, social ~i politic. Raspunsul Ungariei la criza refugiatilor a fost investigat de catre oficialii 

UE. Cu toate ca, in prezent, nu suntem afectati de evolutiile de mai sus, acestea pot deterrnina conditii economice 

profund nefavorabile, tulburari sociale sau, in eel mai rau caz, confruntari militare In regiune.1 

\ I 
Efectele sunt, 1:n mare masura, imprevizibile dar pot include o scadere a investitiilor, cauz~ a de incertitudine, 

sanqiuni economice suplimentare care pot avea un efect negativ asupra economiilor tarilor cu, care.] ,9manfa se 

U1vecineaza, ~i chiar asupra economiei Romaniei, fluctuatii valutare semnificative, cre~teri ale ratelor dobanzilor, 

reducerea disponibilitatii creditului, a fluxurilor comerciale ~i de capital ~i cre~teri ale preturilor energiei. 

Aceste efecte ~i alte efecte negative neprevazute ale crizelor din regiune ar putea avea un efect negativ semnificativ 

asupra activitatii, a perspectivelor, a rezultatelor operatiunilor ~i a situatiei noastre fmanciare. 
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Sistemuljuridic !ji cadrul legislativ din Romania se ajUi intr-un proces continuu de dezvoltare iar aceastii situaJie 

poate crea u11 mediu nesigur pentru investiJii si afaceri. 

Nesiguranta care caracterizeaza sistemuljudiciar din Romania ar putea avea un efect negativ asupra economiei ~i ar 

putea astfel determina un mediu nesigur pentru investitii ~i afaceri. Sistemul judiciar roman este sub-fmantat in 

comparatie cu jurisdictii mai avansate. Avand "in vedere ca Romania este o jurisdictie care a implementat sistemul 

de drept civil de origine franceza, hotararile judecatore~ti pronuntate in temeiul dreptului romanesc nu au, de regula, 

efect de precedent judiciar. Din acela~i rnotiv, instantele de judecata nu sunt, de regula, obligate sa respecte decizii 

anterioare pronuntate de instante :in situatii identice sau similare, ceea ce poate rezulta rntr-o aplicare inconsecventa 

a legislatiei romane~ti 10 solutionarea acelora~i litigii sau a unor litigii similare. Mai nmlt decat atat, in prezent, este 

disponibil publicului un numar relativ redus de hotarari judecatore~ti ~i, prin urmare, rolul hotararilor instantelor de 

a ghida interpretarea legislatiei romane aplicabile pentru publicul larg este, 10 general, limit at. Sistemul judiciar din 

Romania a traversal o serie de reforme 111 vederea modemizarii ~i consolidarii independentei sale. Aceste reforme, 

10sa, nu merg atat de depmte incat sa abordeze efectiv problema caractemlui neuniform al jurisprudentei. Noile 

coduri de procedura introduc un nou mecanism de unificare a jurisprudentei, insa masurile efective care sa faca 

posibila atingerea rezultatelor urmarite sunt, 10ca in proces de implementare. 

Unele din cele mai importante acte normative in Romania (care sunt de asemenea aplicabile Emitentului ~i activitatii 

sale) sunt Codul Civil, care a intrat rn vigoare la I octombrie 2011, ~i Codul de Procedura Civila, care a intrat in 

vigoare la 15 februarie 2013. Aceste acte normative sunt 10ca insuficient testate ~i nu exista 10ca suficienta doctrina 

~i jurisprudenta cu privire ta interpretarea lor. in consecinta, exista riscul ca instantele de judecata ~i autoritatile 

competente sa apl ice prevederile acestor acte normative 111 mod neconsecvent sau contradictoriu. 

Situatia de incertitudine de la nivelul sistemului j udiciar din Romania, ar putea avea un efect negativ asupra 

economiei ~i, in consecinta, ~i asupra activitatii, rezultatelor operationale, situatiei financiare ~i perspectivelor 

Emitentului. 

Bunurile noastre potfi supuse exproprierii. 

in anumite situatii, statul poate dispune exproprierea unei parJ:i sau a tuturor bunmilor imobile pe care le definem, 

pentru o cauza de utilitate publica, cu justa ~i prealabila despagubire. Cu toate acestea, nu exista nicio garantie ca 

valoarea despagubirilor va acoperi valoarea de piata a bunului expropriat. 

Exproprierea unei parti sau a tuturor bunurilor imobile pe care le detinem, cu o potentiala despagubire inadecvata ar 

putea avea un efect negativ semnificativ asupra afacerii, situatiei financiare, ~i rezultatelor noastre operationale. 

Existii un rise general cu privire la restituirea imohilelor preluate ahuziv .yi am putea sii fim implicafi in dispute 

cu privire la drepturile noastre de proprietate. 

in conformitate cu legislatia aplicabila, imobilele preluate in mod abuziv de catre stat 10 perioada comunista se 

restituie 1:n natura sau prin echivalent, atunci cand restituirea in natura nu mai este posibiU!' catre proprietarii 

imobilelor Ia data preluarii in mod abuziv a acestora sau persoanelor care detineau imobilelf lil data pr.elt1arii abuzive. 

Astfel, to situatia in care o actiune in restituirea imobilelor preluate abuziv este admisa, s.at P\ltea ajunge la situatia 

10 care dreptul de proprietate asupra imobilului respectiv sa fie pierdut. t . .,~ 1 

Pentru rezolvarea unei astfel de aqiuni in restituire, trebuie sa se determine, to lantul d~ Qpriet?Br,s me 
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proprietarul imobilului inainte ca acesta sa fi fost preluat 10 mod abuziv de catre stat, mergiind in spate pana la aflarea 

primului proprietar. Acest lucru poate fide multe ori dificil, avand in vedere ca deseori transferurile drepturi lor de 

proprietate nu au fost documentate 10 mod corespunzator de-a lungul timpului sau documentele relevante nu au fost 

pastrate. Prin urmare, rntr-o tranzactie imobiliara, analiza titlului de proprietate se concentreaza de cele mai multe 

ori pe riscul asociat lipsei de documente care atesta titlu de proprietate ~i pe apararile pe care cumparatorul le poate 

aduce 1mpotriva unei asemenea actiuni in restituire. in orice caz, admiterea unei aqiunii 10 restituire cu privire la 

vreunul din imobilele definute in proprietate, 10chiriate sau viindute de catre Emitent poate avea efecte negative 

asupra afacerii, asupra situatiei financiare, a perspective tor ~i a rezultatelor operationale ale Emitentului. 
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Riscuri legate de criminalitate ![i corupfie. 

Crima organizata, inclusiv delapidarea ~i frauda pot reprezenta un rise semnificativ pentru afacerile din Romania, in 

comparafie cu afacerile din Europa de Vest. Amenintarile sau incidentele criminale ne pot forta sa incetam, sa 

modificam sau sa ne incetam activitatea sau realizarea anumitor investitii, aspecte care ar putea cauza pierderi sau 

ar putea avea alte efective negative. Coruptia ~i spalarea de bani pot reprezenta probleme mai acute in Romania fata 

de tari din Europa de Vest. 

E posibil ca statisticile oficiale siifie incomplete sau mai pufin den-me de incredere. 

Statisticile oficiale ~i alte date publicate de catre pot fi incomplete sau mai putin demne de incredere fata de cele ale 

tarilor mai dezvoltate. Prin urmare, datele pe baza carora am facut proiectiile de piata ~i estimarile s-ar putea sa nu 

fie in totalitate exacte. 

RISCURI REFERITOARE LA AFACEREA ~I STRATEGIA NOASTRA 

Suntem expu# unor riscuri aferente investifiilor imobiliare. 

Investitiile in imobiliare pot fi supuse unor riscuri variate, precum: (i) schimbari negative in conditiile economice 

nationale §i intemationale; (ii) conditii dezavantajoase pe piata locala; (iii) conditiile financiare in sectorul comercial; 

(iv) posibilitatile de obtinere a fmantarii datoriilor; (v) schimbari in rata dobanzilor, in cotele de impozit pe 

proprietati imobiliare §i alte cheltuieli operationale; (vi) legile ~i reglementarile de mediu ~i operationale, legile de 

planificare ~i alte reguli guvernamentale ~i politici fiscale; (vii) cereri de despagubiri/solicitari de remediere a unor 

111calcari ale legislatiei de mediu in ce prive~te proprietatile achizitionate cu probleme de mediu care au fost 

nedivulgate sau necunoscute ori in legatura cu care s-au stabilit rezerve inadecvate; (viii) preturile energiei; (ix) 

riscurile legate de procesele de restituire a proprietatii, incertitudinea privind dreptul de proprietate asupra imobilelor 

~i litigiile conexe; (x) riscuri!e ~i problemele operationale generate de folosirea anumitor materiale de construqie; 

(y) situatia fmanciara a cumparatorilor de bunurilor imobile. 

Valoarea imobilelor poate sa fie diminuata in cazul in care intervin unul din factorii de mai sus. Schimbarile in 

cererea ~i oferta de pe piata imobiliara sau o contraqie a acesteia pot afecta rata vanzarile noastre de irnobile, nivelul 

cererii de irnobile ~i valoarea acestora. Oricare dintre factorii de mai sus poate avea efecte negative asupra afacerii, 

conditiilor fmanciare, rezultatelor operationale sau perspectivelor noastre. 

Nu existii nicio asigurare cii vom identifica suficiente oportunitiifi de achizifie tie terenuri pe viitor !ji nici ct1 ne 

vom putea implementa strategia fi fina/iza proiectele imobiliare in curs sau viitoare. 

Activitatea noastra viitoare depinde de ident ificarea ~i achizitionarea unor noi loturi de teren pentrn dezvoltarea unor 

proiecte rezidentiale. In cazul in care nu vom identifica posibilitati de achizitie care sa corespunda strategiei avute 

111 vedere, este posibil sa nu fim in masura sa investim disponibilitati le bane~ti intr-o maniera care sa satisfaca 

obiectivele stabilite. In situatia 111 care, din diverse motive, nu vom finaliza achizitiile p,e care le vom avea in vedere, 

vom suporta costurile de tranzactie, inclusiv cele legate de investigatia de tip due qiJigence. demarata, onorariile 

datorate consultantilor ~i alte cheltuieli. \ 

Suntem in competitie cu diverse entitati in legatura cu potentialele achizitii de irnobite. ·,Astfel de entitati ar putea 

avea un avantaj din urmatoarele perspective: Ii se aplica reguli de reglementare mai relaxate, au'reliqii pre-existente 

cu actuali sau potentiali vanzatori/clienti, resurse financiare, tehnice sau de alta natura mai puternice, elemente care 

ar putea crea un dezavantaj pentru Emitent cu privire la oportunitatile de achizitie. Unii dintre competitorii no~tri 

pot avea costuri reduse de capital sau acces mai facil la surse de finantare, care le pot permite sa raspunda mai repede 

opo1tunitatilor de achizitie sau pot avea o toleranta mai mare la rise sau pot realiza analize de rise diferite de ale 

noastre care le pot permite sa accepte conditii mai putin favorabile pentru potentiale achizitii decat am face-o noi. 

Concurenta pe piata imobiliara poate duce fie la o supra-oferta de irnobile cu destinatie comerciala sau rezidentiala, 

fie la cre~terea semnificativa a preturilor pentru irnobile apte pentru dezvoltarea de constrnctii. 

25 



De asemenea, nu putem avea siguranta ca strategia pe care o avem in vedere ~i proiectele imobiliare in curs sau pe 
care le avem 1n vedere vor putea fi implementate cu succes 1n Romania sau in alta parte, acum sau in viitor, 1n 
conditiile de piata actuale sau viitoare ~i nici ca implementarea acestei strategii va duce la o cre~tere de valoare 

pentru Emitent. Acest lucru depinde, printre altele, de disponibilitatea oportunitatilor de achizitie a bunurilor 
imobiliare, de disponibilitatea resurselor de finantare, performanta managementului in administrarea ~i dezvoltarea 

bunurilor imobile detinute ~i de celelalte riscuri operationale dezvaluite in Prospect. 

Factori precum costurile ~i calendarul de construire ~i imposibilitatea de a obtine autorizarile necesare pentru 

dezvoltarea proiectelor noastre ar putea afecta planurile noastre de a cre~te valoarea imobilelor pe care le detinem. 
Chiar daca sunt implementate, nu exista nicio garantie ca planurile noastre vor fi de succes. Ne1ndeplinirea cu succes 

a strategiilor avute in vedere (sau cu depa~irea costurilor ~i calendarului avut in vedere) precum ~i neobtinerea 

beneficiilor anticipate in urma implementarii acestor strategii pot avea efecte negative asupra afacerii, conditiilor 

financiare, rezultatelor operationale sau perspectivelor noastre. 

Nu existii 11icio asigurare di acfionarii noftri vor continua s,1 susfinii stmtegia avut,1 in vedere de Emitent. 

De~i aqionarii no~tri au susti.nut Emitentul in trecut, inclusiv prin aprobarea unei majorari de capital social prin 

emisiunea de noi actiuni, in suma de 80 de milioane RON, in conformitate cu hotararea AGEA din 12 aprilie 2014 

(emisiune de actiuni subscrisa integral la 21 august 2014), nu exista nicio garantie ca acqtia vor continua sa ne 

acorde sprijinul lor la un nivel echivalent cu eel din anii trecuti. 

Existii riscul sii nu putem atmge !fi refine personalul cheie, administratorii, directorii, angajafii Ji alte persoane 

fiirii de care 1111 am putea gestiona in mod ejicient activitatea noastrii. 

Depindem de disponibilitatea ~i de serviciile neintrerupte ale unui numar relativ mic de membri ai conducerii si 

angajati cheie. Aceste persoane cheie sunt intens implicate in activitatea noastra de zi cu zi ~i, in acela~i timp, au 

obligatia de a lua decizii strategice, de a asigura punerea in aplicare a acestora ~i de a gestiona ~i superviza 
dezvoltarea noastra. Pierderea oricareia dintre aceste persoane cheie poate afecta 1.11 mod semnificativ planurile 
financiare, dezvoltarea, planurile de marketing ~i alte planuri ale noastre. Rezultatele viitoare ale operatiunilor 

noastre depind in mare parte de contributia neintrempta a conducerii noastre existente ~i de abilitatea noastra de a 
ne extinde echipa de conducere prin atragerea de noi membri calificati, care pot fi dificil de identificat ~i de recrutat. 

Per/ ormanf <1 noastrii fi11a11ciart1 depimle de posibilitatea de a atrage clien/i. 

Suntem in concurenta cu alti dezvoltatori imobiliari pentru atragerea clientilor. Concurentii no~tri ar pu,t~a pune la 
dispozitia clientilor proprietati mai noi, mai bine localizate ~i avand dotari superioare alor noastre ~i 9,3re ar putea fi 

mai atractive pentru potentialii clienti. In situatia in care nu identificam noi clienti, afacerea noastra arputea avea de 
suferit. 

' ' 
Chiar daca ponderea imobilelor fnchiriate din totalul imobilelor pe care le detinem este mica la ac~st1~ oment iar 

activitatea de inchiriere nu mai este o prioritate pentru Emitent, obtinerea in continuare de venituri din cfifri1'depiodl 
de abilitatea de a securiza relatia cu chiria~ii. Depindem, de asemenea, de solvabilitatea chiria~ilor ~i cumparatorilor 
de imobile ~i de posibilitatea acestora de a-~i respecta obligatiile contractuale fata de noi. In particular, succesul 

proiectelor dezvoltate de noi depinde de abilitatea clientilor de a plati sau obtine finantare pentru costul de achizitie 
al imobilelor, in conditii determinate de ei ca fiind acceptabile. Modificarile 'in ratele de dobanda, 'in conditiile 
generale de finantare pe piata bancara din Romania sau in cadrul legislativ aplicabil (inclusiv, eventuate modificari 
aduse Programului ,,Prima Casa") pot influenta negativ abilitatea noastra de a atrage clienti ~i, in consecinta, pot 

avea efecte negative asupra afacerii, conditiilor fmanciare, rezultatelor operationale sau perspectivelor noastre. 

Cheltuielile noastre de capital fi alte costuri de construire, dezvoltare fi intrefinere pot fl mai mari declit cele 

previzionate. 

Programul nostru de investitii ~i dezvoltare presupune cheltuieli planificate sernnificative. Strategia noastra 

presupune construirea ~i dezvoltarea de noi proiecte ~i de permanenta adaptare la evolutia pietei imobiliare. 
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in relapa cu partenerii no~tri contractuali in cadrul contractelor de construire suntem expu~i unui numar semnificativ 

de riscuri legate de construire, de exploatare, operationale ~i de alta natura, inclusiv riscul de inflatie a preturilor cu 

privire la materiale, echipament ~i munca, conditii meteorologice nefavorabile, accidente, intiirzieri nea~teptate ~i 

alte circumstante neprevazute, riscuri care sunt dincolo de controlul nostru si care ar putea avea ca rezultat costuri 

semnificativ mai mari deciit estimarile initiale, tntiirzieri in finalizarea proiectelor si chiar irnposibi litatea frnalizarii 

acestora. 

Aceste circumstante ar putea impacta negativ posibilitatea noastra de a frnaliza investitiile in timpul estimat ~i/sau 

cu respectarea bugetului estimat. 

Din cauza naturii potenfial nelichide a imobilelor noastre fi a a/tor factori, dacii nu pute,n sii genert1mfluxuri de 

numerar pozitive din activitii{ile noastre operafionale, am putea fl in imposibilitatea de a vinde orice pa rte din 

portofoliul nostru in co11difii avantajoase sau c/1iar deloc. 

In scopul tndep lini.rii obligatiilor care deriva din Obligatiuni, ne vom baza pe fluxurile de numerar din activitatile 

noastre operationale. Vom genera numerar in principal din veniturile din vanzarile de imobile pe care ne propunem 

sa le realizam. In cazul in care nu vom putea genera 11uxw-i de numerar pozitive ~i 1n volum suficient din activitatile 

noastre operationale in viitor, am putea fi fortati sa vindem unele dintre bunurile pe care le detinem. In perioadele 

de cerere redusa si preturi scazute, in10bilele pot deveni deosebit de nelichide, ceea ce ar putea crea dificultati in 

ceea ce prive~te viinzarea cu succes a imobilelor in timp util, fara a fi necesar un marketing intensiv sau fara a reduce 

preturile de viinzare ale respectivelor imobile. Mai mult deciit atiit, locatia activelo.r noastre poate contribui la lipsa 

de lichiditate ~i la volatilitatea preturilor de evaluare. Evaluarile indicate in rapoartele de evaluare pregatite de 

evaluatorii contractati de noi nu reflecta preturile de viinzare care ar putea fi obtinute daca ar urma sa aiba loc viinzari 

m conditii dificile sau nefavorabile. Astfel de conditii nefavorabile ar putea avea un efect negativ asupra activitatii, 

situatiei financiare ~i rezultatelor operatiunilor noastre. 

Daca am incerca sa vindem un proiect de investitie, nu putem garanta ca conditiile pietei imobiliare vor fi favorabile, 

ca am putea gasi un cumparator care sa aiba o viziune similara cu a noastra asupra valorii respectivului proiect sau 

ca am putea gasi un cumparator, in general. In specia l, evaluarea activelor imobiliare detinute de noi va fi in mod 

ine.rent subiectiva ~i bazata pe o serie de prezumtii. Valoarea activelor imobiliare poate fi, de asemenea, afectata de 

o varietate de factori, cum ar fi: 

• oferta ~i cererea de bunuri imobiliare ~i lichiditatea pietei relevante; 

• fluctuatiile dobiinzii ~i ale ratei inflatiei; 

• tendinte economice generale, cum ar fi cre~terea PIB, nivelul de ocupare a fortei de munca ~i investitiile; 

• atractivitatea bunurilor imobile in raport cu alte optiuni de investitii; 

• consecinte fiscale potential nefavorabile; 

• modificari ale cerintelor de reglementare ~i legilor aplicabile; ~i 

• disponibilitatea ~i conditiile finanta.ri i pentru potentialii cumparatori. 

Daca nu putem transfera activele neperformante, fluxurile de numerar ~i randamentele noastre agregate pot fi 

afectate negativ ~i nu vom putea sa valorificam aceste active pentrn a identifica noi oportunitati de investitii. 

De asemenea, ca urmare a diferite lor imprumuturi bancare (facilitati de credit) contractate de Emitent pentru 

sustinerea investitiilor vi itoare, o parte din fluxurile de numerar rezultate din viinzarea imobilelor sunt procentual 

gajate in favoarea bancilor. in cazul in care Emitentul nu i~i va putea executa datoriile la timp, aceste fluxuri de 

numerar nu vor putea fi recuperate, iar acest lucru ar putea avea un efect negativ asupra activitapi, situatie i financiare 

~i rezultatelor operatiunilor noastre. 
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Putemfi riispunziitori ca urmare a viinziirilor de imobile sau a/tor bunuri. 

La vanzarea de imobile sau de alte bunuri putem fi obliga{i, fie in baza legii, fie contractual, sa oferim declaratii ~i 

garantii ~i/sau despagubiri 111 legatura cu acestea ~i sa platim daune 1n masura i'n care orice astfel de declaratii ~i 

garantii se dovedesc a fi inexacte ~i/sau sunt formulate pretentii in legatura cu aceste despagubiri. Putem fi implicati 

i'n dispute sau litigii in legatura cu aceste declaratii, garantii ~i despagubiri ~i putem fi obligati sa efectuam plati catre 

terte persoane in wma acestor dispute sau litigii. Daca nu vom avea disponibilitati bane~ti pentru a participa ~i a ne 

apara in aceste litigii sau pentru a face platile relevante, vom putea fi obligati sa solicitam imprumuturi. Daca nu 

putem sa obtinem fonduri pentru a efectua aceste plati, vom putea fi fortati sa vindem alte active pentru a obtine 

fonduri. Nu exista nicio garantie ca aceste vanzari ar putea fi realizate 111 conditii satisfacatoare. 

Este posibil ca procesul de due diligence pe care /-am intreprins sau pe care ii vom intreprinde in viitor cu privire 

la orice acltizi/ie viitoare sii 11u dezviiluie toate aspectele relevante pentru astfel de ac/1izi/ii sau toate pote11/ialele 

surse de riispundere care ar pute11 avea efecte adverse asupl'a afacerii, situa/iei financiare, rezultatelor 

operafionale ,fi perspective/ol' noastre de viitor. 

Avem intentia de a desfa~ura ~i supraveghea analiza de due diligence pentru fiecare potentiala achizitie intr-un mod 

pe care ii consideram potrivit, pe baza faptelor ~i circumstantelor aplicabile achizitiei, inainte de a recomanda ca o 

astfel de achizitie sa fie realizata catre organele de management competente ale Emitentului. Scopul procesului de 

due diligence este de a identifica aspectele substantiale care ar putea infiuenta decizia organelor de conduce.re 

competente de a implementa achizitia. Informatia obtinuta in urma analizei de due diligence va fi utilizata pentru a 

pregati planul nostru de afaceri cu privire la potentiala achizitie. 

Atunci cand desfa~uram sau supraveghem analiza de due diligence ~i evaluam potentiale achizitii, ne bazam pe 

resursele aflate la dispozit ia noastra, inclusiv informatii publice ~i informatii puse la dispozitie de vanzator, acolo 

unde vanzatorul dore~te ~i este in masura sa ni le puna la dispozitie. in anumite situatii este posibil sa contractam 

consultanti externi care sa ne asiste m desfa~urarea analizei de due diligence. 

Nu putem garanta ca procesul de analiza de due diligence desfa~urat cu privi.re la orice achizitie realizata sau 

potentiala achizitie a dezvaluit sau va dezvalui toate problemele relevante necesare sau utile pentru evaluarea 

respectivei achizitii sau pentru formularea strategiei de afaceri sau de restructu.rare. 

Mai mult, nu exista garantia ca acuratetea sau relevanta informatiei oferite pe pa.rcursu l analizei de due diligence a 

ramas sau va ramane exacta sau relevanta in perioada dint.re incheierea analizei de due diligence ~i pana la realizarea 

achizitiei. 

Procesul de analiza due diligence are un caracter subiectiv. Astfel, pe parcu.rsul procesului, facem presupuneri 

subiective, estimari ~i judecati de valoare bazate pe info1matii !imitate cu privire la valoare, performanta ~i 

perspectivele potentialei achizitii, Nu putem garanta ca procesul de analiza de due diligence va avea ca rezultat 

succesul achizitiei. I 

Daca analiza de due diligence nu identifica 1n mod corect informatii substantiate sau cu relev~~tt semnifica\ivij cu 

privire la oportunitatea de achizitie, este posibil ca pe viitor sa fun obligati sa reducem valoarea-co~tablfa a unor 

bunuri sau sa le eliminam din contabilitate, sa modificam in mod substantial planurile de restructurare sau 

reamenajare pentru un bun achizitionat sau sa suportam deprecieri sau alte costuri. 

De asemenea, daca anumite riscuri, care au fost identificate sau nu in procesul de analiza de due diligence, se 

concretizeaza, apa.ritia !or este posibil sa conduca la pierderea titlului asupra bunului achizitionat sau a unei poftiuni 

a aceshtia, la deprecierea sau la raspunderea contractuala ~i legala a diverselor parti implicate. 

Fluctuafiile 111 rezultatele noastre financiare periodice pot sii fmpiedice ob/inerea de profituri co11stante sau sii 

11e afecteze capacitatea de a atrage investi/ii de capital sau de a ne pillnifica bugetul fi activitii/ile comerciale. 

Este posibil sa existe o fiuctuatie semnificativa m venihtrile ~i profitul nostru de-a lungul timpului, care poate fi 

atribuita faptului ca acestea sunt obtinute la finalul dezvoltarii diverselor noastre proiecte imobilia.re. Ca~tigurile 
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noastre pot fi afectate in mod negativ daca un astfel de proiect nu este finalizat fie la timp, fie deloc. Din aceste 

motive, este posibil sa nu putem sa raportam o cre~tere a ca~tigurilor constanta, sa atragem investitii si sa ne 

planificam bugetul ~i activitatile comerciale periodic, ceea ce poate afecta negativ afacerea noastra, conditia 

financiara sau rezultatele operatiunilor. 

Pregiitirea situafiilor noastre financiare presupune realizarea de ciitre noi a unor estimiiri fi aprecierl Dacii 

presupunerile care se ajlii in spatele estimiirilor ~i aprecierilor se schimbii, pot duce la modificiiri negative 

semnificative ale situafiei noastrefinanciare sau ale rezultatelor operafiunilor. 

Pregatirea situatiilor noastre financiare presupune realizarea unor estimari ~i aprecieri care afecteaza activele, 

pasivele, profitul ~i cheltuielile rapottate. La baza estirnarilor se afla diverse presupuneri pe care le consideram 

adecvate ~i rezonabile in conditiile date, care ne ajuta sane fundamentam aprecierile cu privire la valoarea reportata 

a activelor ~i pasivelor, care nu sunt disponibile din alte surse. 

Ne evaluam estimarile ~i judecatile de valoare in mod constant, inclusiv pe cele privind recunoa~terea veniturilor, 

evaluarea investitiilor, bunurile intangibile aflate in proprietatea noastra sau creantele oneroase. Daca presupuneri le 

care se afla fn spatele estimarilor ~i aprecierilor noastre se schimba, acestea pot duce Ia modificari negative 

semnificative ale situatiei noastre fmanciare sau ale rezultatelor operatiunilor noastre. 

Fluctuafiile in rata dohftmii pot sii ne diminueze profitul net. 

Rata dobanzii poate fi influentata de o varietate de factori, inclusiv politicile guvernamentale, monetare sau fiscale, 

aspecte economice ~i politice internationale, deficitul fiscal, surplusuri sau deficite comerciale, cerinte legislative 

sau al(i factori care nu se afla sub controlul nostru. 

Modificarea ratei dobanzii poate sa ne afecteze profitabilitatea prin crearea unui dezechilibru intre, printre altele, 

veniturile din active ~i cheltuielile derivand din datoriile noastre purtatoare de dobanzi, valoarea activelor ce aduc 

ca~tiguri din dobanzi sau abilitatea noastra de a face achizitii ~i de a obtine venituri din vanzarea bunurilor aflate in 

proprietatea noastra. 

De asemenea, i'n caw! cre~terii ratei dobanzii ~i/sau recesiune, incapacitatea de plata poate cre~te ~i poate duce la 

cre~terea situatiilor de neconformare cu contractele de imprumut, fapt care poate sa ne afecteze in mod negativ 

lichiditatea ~i rewltatele operationale. 

Este posibil sa ne finantam investitiile viitoare prin credite cu dobanzi fixe sau variabile. Cu privire la creditele cu 

dobanzi variabile, profitabilitatea unei investitii poate fi afectata in mod advers daca nu limitam efectele modificarii 

ratei dobanzi i asupra operatiunilor noastre prin strategii de hedging eficiente. Nu putem sa garantam ca astfel de 

aranjamente vor fi incheiate sau vor fi disponibile mereu atunci cand vom dori sale folosirn sau-ca vor fi suficiente 

pentru a acoperi riscw-ile. Vom fi, de asemenea, expu~i riscului de credit al contrapartii noastre din ,respectivele 

aranjamente in ceea ce prive~te platiJe relevante. 

Societatea, situafia Sll financiarii fi rezultatele activitiifii sale pot Ji ajectate in mod Aegatiy <le· cutremure, alte 

calamitii/i, atacuri teroriste sau riizboaie. 
I I ' 

Romania este situata i'ntr-o regiune seismica, iar in trecut au avut loc cutremure devastatoare. De~i exista legislatie 

specifica referitoare la riscurile seismice legate de proiectarea ~i executia constructiilor, consecintele unui cutremur 

depind de circumstantele acestuia ~i de capacitatea de raspuns rapid a autoritatilor. Cutremurele, calamitatile, 

atacurile teroriste, razboaiele pot afecta bunurile aflate in proprietatea noastra si proiectele in dezvoltare, pot sa ne 

afecteze rezultatele operatiunilor ~i pozitia pe piata, pot sa ne intrerupa activitatea ~i astfel sa cauzeze pagube. Daca 

planurile noastre de continuitate a activitatii nu sunt adecvate, nu sunt implementate sau nu exista, pagubele pot 

cre~te ~i mai mutt. 

De~i Emitentul ia masuri pentru asigurarea proiectelor dezvoltate, atat pe durata constructiei, cat ~i dupa livrarea 

apartamentelor, prin configurarea de acoperiri complexe la asiguratori de top de pe piata romaneasca, astfel de 
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evenimente ~i raspunsul la evenimente pot crea incertitudini economice ~i politice care pot avea efecte adverse 

neprevazute pe pietele pe care activam ~i asupra activitatii noastre. 

Existii riscul de a deveni parte la litigii at/it ca plirlifi, cat fi ca reclaman/i, cu privire la drepturile noastre de 

proprietate sau defolosin{ii asupra imobilelor, inchirierea, vlinzare11, reamenajarea sau repozi{ionarea acestora 

sau cu privire la calitatea lucriirilor tie construc{ie !ji nu este exclus ca anumite permise sau autorizafii priviml 

imobilele sii fl Jost ob(inute cu inet'ilcarea legisla/iei aplicabile. 

Este posibil ca, 'in cursul obi$nuit al activitatii noastre, unii co-contractanti, furnizori, chiria~i, proprietari sau 
vizitatori ai imobilelor aflate 111 proprietatea noastra sa intenteze procese sau sa porneasca proceduri arbitrale 

unpotriva noastra cu privire la activitatea de dezvoltare de proprietati imobiliare. 

De asemenea, anumite achizitii sau viinzari ale unor imobile pot fi considerate nule conform legislatiei aplicabile ca 

urmare a insolventei, fraudei, pretului derizoriu, evaluarii vadit gre~ite, fraudarii creditorilor sau ca urmare a 
nerespectarii altor cerinte pentru transmiterea proprietatii (de exemplu, vicierea consimtamiintului uneia dintre 

partile contractante, lipsa autentificarii de catre un notar public, lipsa capacitatii civile de folosinta sau de exercitiu, 
lipsa aprobarilor societare pentru operatiune sau lipsa t.mputernicirii de a efectua anumite operatiuni, declaratii false 

ale partilor, etc.). 

in plus, exista riscul de a fi parte la litigii impotriva, de exemplu, proprietarilor vecini, arhitectilor, managerilor de 

proiect sau furnizorilor cu privire la lucrarile noastre de constructie sau de reamenajare. 

Trebuie luat in considerare faptul ca, potrivit dreptului roman, constructorul unei cladiri beneficiaza de un drept 

legal de retentie asupra constructiei, ca garantie pentru plata sumelor restante ce trebuie platite de beneficiar potrivit 
contractului de antrepriza. Daca nu platim la ti.mp constructorii/antreprenorii, ace~tia pot sa 'i~i exercite dreptul de 

retentie asupra cladirilor, ceea ce poate duce la costuri ~i pierderi semnificative pentrn noi. 

De asemenea, este posibil sa facem obiectul unor litigii privind calitatea lucrarilor de constructie (de exemplu pentru 

existenta viciilor ascunse) sau intiirzieri 'in executie, care sa rezulte din actiunile sau omisiunile tenilor ~i care sa nu 
ne fie cunoscute, dar care sa fi trebuit sau sa fi putut sa fie descoperite in mod rezonabil. De$i, in asemenea cazuri, 

este posibil sa avem dreptul de a ne intoarce impotriva constrnctorilor, arhitectilor sau echipei care s-a ocupat cu 

constructia cu privire la aceste vicii pentru prejudiciile create ~i/sau este posibil sa avem dreptul la recuperarea de 
prejudicii m baza asigurarii aplicabile proiectului respectiv, nu exista garantii ca ne vom putea pune in aplicare 

aceste dreptmi sau ca vom putea recupera che ltuielile de judecata pentru litigii incepute. 

Este posibil sa fim expu~i unor litigii/obligatii cu privire la imobilele achizitionate care nu ne-au fost dezvaluite sau 

aduse la cuno~tinta la momentul incheierii tranzactiilor (de exemplu, drepturi de folosinta care nu ne-au fost 
dezvaluite, etc). De~i este posibil sa fi obtinut protectie t.mpotriva acestor litigii sau obligatii din partea viinzatorului 

prin contractele incheiate, nu exista garantii ca protectia va putea fi obtinuta cu succes sau c~ va putea fi pusa in 
executare sau ca va fi eficienta. Astfel de potentiale litigii sau obligatii, daca au loc sau se concretizeaza, ar putea 

afecta negativ in mod substantial profitul obtinut din aceste bunuri imobile. 

Drepturile de a ne U1toarce impotriva vanzatorilor imobilelor achizitionate pot sa nu fie e~~rcitabile, din yauza 
interventiei prescriptiei, expirarii perioadelor de garantie, lipsa dovezilor ca viinzatorul anterio( cuno~t~a sau ar fi 

trebuit sa cunoasca existenta viciilor, insolventa vanzatorului anterior sau alte motive. 

Este posibil sa facem obiectul unor litigii din partea cumparatorilor imobilelor noastre ca urmare a declaratiilor ~i 

garantiilor oferite la momentul tranzactiei, care se pot referi la titlul asupra bunurilor imobile, obligatii de mediu, 
plata datoriilor fiscale, etc. In plus, ca urmare a viinzarii unor bunuri imobile, suntem obligati potrivit Jegii ~i/sau 

contractului sa ramanem raspunzatori cu privire la aoumite aspecte legate de bunuri. 

Costurile unor astfel de actiuni sau litigii ar putea reduce lichiditatile disponibile ale Emitenhtlui ~i ar putea avea 
efecte adverse asupra profitului nostru. 
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In mod particular, Consiliul de Administratie al Emitentului intrunit 1n ~edinta din data de 25 mai 2017, a luat la 

cuno~tintii de existenta sentintei civile nr. 3028 din data de 13 aprilie 2010, pronuntata de Judecatoria Sectorului 6 

Bucure~ti (,,Sen tin ta Civilif') in litigiul initiat de Primarul Comunei Chiajna 111 contradictoriu cu Comisia Judeteanii 

pentru Stabilirea Drepturilor de Proprietate asupra Terenurilor a Judetului Ilfov ~i lnstitutul Pasteur S.A., ramas 

definitivii, precum ~i potentialele implicatii ale acesteia pentru Emitent, astfel cum este detaliat mai jos. 

Prin Sentinta Civilii s-a constatat nulitatea absolutii a titlului de proprietate nr. 68.401 emis de Comisia Judeteana 

pentru Stabilirea Dreptului de Proprietate asupra Terenurilor Ilfov la data de 5 februarie 2004, titlu prin care s-a 

reconstituit dreptul de proprietate al lnstitutului Pasteur S.A, asupra unei suprafete de 107 ha 9100 mp situate pe 

raza teritoriala a municipiului Bucure~ti - sector 5 ~i sector 6. Suprafata dobanditii prin titlul de proprietate ce a fiicut 

obiectul Sentintei Civile a fost de-a lungul timpului divizatii in mai multe terenuri, printre care se numarii ~i terenul 

in suprafata de 258.925,36 mp, inregistrat in Cartea funciara a sectorului 6 Bucure~ti nr. 59472, avand numarul 

cadastral 6515/6/1, in prezent, dupii douii transmisiuni succesive de proprietate, aflat 111 proprietatea Emitentului 

(,,Terenul"). Conform raportului anual al Societiitii pentru anul 2016, valoarea Terenului la 31 decembrie 2016 era 

de 61.007.496 lei. in prezent, Terenul nu este ipotecat in favoarea niciunui tert. 

Terenul face prute din strategia de dezvoltare de proiecte imobiliare (pe termen scmt ~i mediu) a Societatii, in acest 

scop fiind realizate studii specifice, proiecte, documentatii; m prezent sunt in curs de avizare ~i autorizare primele 

imobile ce vor fi construite asupra Terenului, 111 cadrul Proiectului West District. A se vedea ~i ,,Privire genera/a 

asupra activilii/ii Emitentului $i Grupului - Dezvoltiiri recente in activitate - Proiectul West District" . 

De~i Emitentul nu a fost parte in litigiul care a dus la emiterea Sentintei Civile ~i nu a fost informat cu privire la 

existenta acestuia, Sentinta Civila poate implica anumite riscuri juridice 1n legatura cu validitatea titlului 

Emitentului, in calitate de subdobanditor, asupra Terenului. Pana la acest moment, Emitentul nu a fost notificat In 

niciun fel privind pretentia vreunei terte persoane de recunoa~tere a dreptului de proprietate asupra Terenului §i/sau 

privind desfiintarea titlului de proprietate al Emitentului asupra Terenului ~i/sau cu privire la inscrierea dreptului de 

proprietate al vreunui tert asupra Terenului in cartea funciara ~i nici nu are cuno~tinta de foceperea sau de inteo.tia 

de incepere a unei actiuni avand la baza aceste pretentii. 

In urma analizarii situatiei prezentate mai sus ~i, printre altele, avand in vedere opio.iile de specialitate primite 1n 

legatura cu cele de mai sus, Emitentul crede ca dobandirea cu buna- credinta a dreptului de proprietate asupra 

Terenului prin Contractul auteo.tificat sub nr. 2781 din 31.08.2006, posesia netulburata 1ncepand cu 2006, precum ~i 

prevederile legale Yn materia legilor funciare sunt 111 mod rezoo.abil de natura a proteja dreptul de proprietate al 

Emitentului asupra Terenului de pretentiile unor terte persoane. 

Mai mult, Emitentul intentioneaza sa depuna toate diligentele ~i efo1turile necesare pentru apararea titlului 

Emitentului asupra Terenului, inclusiv prin initierea unei actiuni 111 constatare, conform deciziei Consiliului de 

Administratie din data de 25 mai 2017. Prin aceasta actiune in constatare, Emitentul intentioneaza sa regularizeze 

situatia de incertitudine juridica creata prin Sentinta Civila ~i sa elimine orice dubiu cu privire Ia validitatea dreptului 

de proprietate al Emitentului asupra Terenului, pentru a permite folosirea in continuar~ a -Terenului In interesul 

Emitentului ~i actionarilor acesteia. Pana la data prezentului Prospect Emitentul nu a initiat o asemenea actiune 111 

constatare. 

Orice contestatie asupra dreptului nostru de proprietate asupra imobilelor, Incetar~a contractelor de fochiriere, 

intarzieri sau anulari ale dezvoltarii proiectelor imobiliare, contestatii asupra\ modului de obtinere a 

permiselor/autorizatiilor sau alte tipuri de dispute pot avea un efect advers substantial asupra' afacerii noastre, 

situatiei financiare, perspectivelor ~i rezultatelor activitatii noastre. 

Publicitatea fiicuta unor astfel de procese, proceduri arbitrate sau dispute poate afecta negativ In mod substantial 

afacerea noastra, situatia financiara ~i rezultatele operatiunilor noastre. 

Mai mult, nu putem sa garantam ca toate permisele necesare pentru a detine In mod legal, a dezvolta ~i opera 

proprietatile detinute au fost obtinute conform legilor aplicabile. De~i desfii~uram procese de due diligence pentru a 
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identifica orice probleme cu privire la aceste permise, ne Juam toate precautiile ~i l'ncercam sa facem toti pa~ii 

necesari pentru a remedia orice probleme cu privire la permise, nu exista garantia ca remedierea va avea Joe la ti.mp 

~i ca autoritatile competente nu vor suspenda activitatile sau obliga la l'ncetarea activitatilor relevante cu privire la 

irnobile in cazul in care se dovede~te ca permisele ~i autorizatiile nu au fost obtinute in mod legal sau nu sunt valabile. 

Este posibil sii suportiim costuri sem11ificative pe11tru a asigura respectarea legilor cu privire la bu1111rile imobile. 

Emitentul ~i irnobile le aflate 1n proprietatea sa trebuie sa respecte numeroase legi locale, nationale si europene, 

precum ~i decizii/hotarari/ordine ale autoritatilor cu privi.re la planificarea, zonarea, mediul, sanatatea ~i securitatea 

i'n munca, taxele si impozitele sau alte aspecte. Daca nu respectam aceste legi, este posibil sa fun obligati la plata de 

daune. In plus, modificarea legislatiei existente sau noile interpretliri sau aplicliri ale acesteia pot conduce la costuri 

suplirnentare pentru asigurarea respectarii acestora, pentru schi.rnbarea strategiei de investitii, operatiuni sau a 

sistemelor contabile sau de raportare sau la scaderi ale profitului Emitentului. 

lmobilele aflate in proprietatea noastra trebuie sa detina autorizatiile de construire, certificatele de urbanism ~i 

permisele pentru desfa~urarea activitatilor necesa.re pentru construirea si dezvoltarea de collstructii. Acolo unde 

plallificarea zonala nu este potrivita sau nu a fost realizata, va trebui sa solicitam realizarea ei si aprobarile necesare. 

Este posibil ca acest proces sa se prelungeasca, in special Ill acele cazuri unde birocratia poate fi fmpovliratoare ~i 

conduce la ineficientli. 

Nu putem fi siguri ca procesul de obtinere a autorizatiilor de construire, cettificatelor de urbanism ~i a altor permise 

va fi incheiat suficient de rapid ~i cu costuri rezonabile astfel incat sli permita proiectelor noastre sa fie dezvoltate 

fnaintea societatilor concurente, :fara fntiirzieri sau sa fie finalizate in general. 

Opozitiile din partea rezidentilor ~i/sau organizatiilor neguvemamentale fata de acordarea autorizatiilor de 

construire, certificatelor de urbanism ~i altor premise pot crea, de asemenea, intarzieri considerabile. 

Potentiale modificari arbitrare ale planificarii teritoriale pot pune 1n pericol proiectele deja incepute. De aceea, daca 

nu obtinem certificatele de urbanism sau daca procesele de obtinere a acestora ~i/sau a autorizatiilor de construire 

sunt fntarziate, costurile noastre pot cre~te, ceea ce poate avea un efect advers asupra afacerii noastre, situatiei 

ftnanciare ~i rezultatelor noastre operationale. 

fate posibil sti ne revinii ob/iga/ii sau costuri de mediu. 

Legislatia de mediu din Romania irnpune obligatii existente ~i potenfiale de a illtreprinde actiuni de remediere 1n sit­

urile contaminate cu substante periculoase sau toxice. In astfel de cazuri, rlispunderea proprietarului este nelimitata 

potrivit legii ~i costurile oricarei aqiuni de remediere, investigatii ~i reparatii pot fi considerabile. 

Prezenta substantelor periculoase sau toxice deasupra sau ill interiorul oricarora din irnobilele aflate in proprietatea 

noastra sau raspunderea pentru lipsa luarii masurilor de remediere cu privire la contaminarea irnobilelor cu aceste 

substante poate avea efecte adverse asupra capacitatii noastre de a valorifica aceste irnobile sau de a garanta 

eventuate imprumuturi cu aceste irnobile, ceea ce poate avea efecte asupra capacitatii noastre de a genera profit. 

Mai mult, este posibil sa fie necesar sa respectam legi cu privire la mediu, sanatate ~i securitate 1n munca.saupolitici 

sanctionatoare mai stricte decat in prezent sau sa fim i.rnplicati in litigii sau dispute cu privire la probleme ae mediu. 

Este posibil ca respectarea unor standarde mai ridicate sau apararile pe care va trebui sale fA~em 1n p~tentiale litigii 

sa afecteze negativ 1n mod senmificativ rezultatele operatiunilor noastre. 
'c, ::J . • 

Daca autoritatile romane competente descopera fncalcari ale legislatiei de mediu aplicabile, est~ pes1bil sa fim 

obligati la plata unor amenzi sau alte penalitati, ceea ce poate sa afecteze negativ in mod semnificativ afacerea 

noastra, situatia financiara, perspectivele ~i rezultatele operatiunilor noastre. 
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Modijiciirile legislative pot afecta ,n mod negativ imobi/ele ajlate i11 proprietatea noastrii. 

Regimul imobilelor aflate in proprietatea noastra este guvernat de diverse acte notmative, inclusiv in domeniul 

sigurantei la incendii, mediului, de~emilor, inchirierii, planificarii urbanistice, construqiilor sau taxelor si 

impozitelor. 

Implementarea legislafiei in Romania inclusiv a legislatiei europeana sau interpretarea, punerea in aplicare sau 

modificarile acestei legislatii pot sa ne oblige la costuri suplimentare sau sa afecteze in alt mod gestiunea 

portofoliului nostru imobiliar, ceea ce poate sa aiba efecte adverse substantiale asupra afacerii noastre, situatiei 

financiare ~i rezultatelor operatiunilor noastre. 

Ne desfa~mam activitatea potrivit interpretarii noastre in ce prive~te legislatia in vigoare si nu exista garantii ca 
aceasta interpretare este corecta sau ca nu se va modifica i'n viitor. 

Este posibil ca activitatile noastre viitoare sa nu se conformeze in totalitate ~i in mod constant cu toate legile ~i 
regulamentele aplicabile sau cu cele care vor intra in vigoare sau cu legislatia existenta ce va fi modificata sau 

aplicata mai stringent ~i oricare din aceste riscuri poate sane afecteze dezvoltarea viitoare. 

De~i depunem diligente pentru ca portofoliul nostru de imobile sa indeplineasca toate conditiile impuse de legile ~i 
reglementarile aplicabile, daca proprieHitile noastre nu i:ndeplinesc vreuna din aceste cerinte, este posibil sa platim 

amenzi, sa fim obligati la plata de daune sau chiar sa fim sanctionati cu suspendarea sau 1nchiderea anumitor imobile, 

ceea ce poate duce la scaderea sau pierderea profitului. 

Potentiale acte normative noi sau modificarea celor existente pot sa duca la cheltuieli semnificative care nu au fost 

preconizate de Emitent ~i sa restrictioneze dezvoltarea, construirea, mchirierea sau viinzarea imobilelor noastre. 

Astfel de legi pot afecta capacitatea noastra de a opera, mchiria sau vinde imobilele. 

Pentru evaluarea investifiilor in domeniul imobiliar este posibil sii nu existe sau sii fie dificil de obfinut cotafii tie 

pia{ii si poate necesita formularea unor ipoteze de lucru, estimlfri # decizii cu privire la o serie de factori. 

Evaluarea imobilelor este in mod inerent subiectivli # incertii ~i se bazeazli pe ipoteze de Jucru care se pot dovedi 

a fl inexacte sau afectate de factori afla(i in afara controlului nostru ~i exista posibilitatea sli nu putem ob/ine 

respectivele va/ori estimate in cazul ,mor instrliim'iri. 

Este posibil ca pentru investitiile pe care le vom face sa nu existe sau sa fie dificil de obtinut cotatii de piata. 
Evaluarea proprietatilor imobiliare este inerent subiectiva datorita, printre altele, naturii specifice fiecarei proprietati, 

locatiei acesteia, a~teptarilor privind venitmile viitoare din viinzari 1n ceea ce prive~te respectiva proprietate ~i, in 

cazul dezvoltarilor imobiliare, a~teptarilor privind costmile ~i calendarul de realizare al acelui proiect imobiliar ~i 
abilitatea sa de a atrage cumparatori. in consecinta, evaluarea activelor imobil iare, care reprezinta marea majoritate 

a activelor noastre, este supusa unui anumit grad de incertitudine se realizeaza pe baza unor ipoteze de lucru cum ar 

fi: (i) toate documentele, informatiile, opiniile ~i estimarile fumizate de noi sau de reprezentantii no~tri referitoare 

la proprietatea evaluata sunt corecte; (ii) proprietatea este 1n stare buna; (iii) nu exista aspecte negative sau 

neidentificate 111 ce prive~te solul ~i calitatile structurale ale imobilului sunt suficiente p.enttu a sustine cladirea 
construita sau care urmeaza sa fie construita; ~i (iv) orice date privind vanzari comparabile pe·care s-a bazat evaluarea 

sunt din surse de incredere etc. Estimrn-ile ~i presupunerile incorecte pot afecta 1n mod rfegativ veniturile nete 

estimate din exploatare (~i randamentul a~teptat asociat acestora) ~i/sau valoarea activelor din portofo1i~l curent ~i 
pot avea un efect negativ asupra conditiilor ~i perspectivelor financiare. In plus, o schimbare i:n factorii luati i:n 
considerare sau in ipotezele de lucru utilizate poate face ca rezultatele evaluarii sa difere semnificativ. Evaluarea 

proprietatilor noastre poate sa nu reflecte valoarea de piata actuala a acestora sau randamentul estimat aferent 
respectivelor proprietati. 

Este posibil sa fie necesar ca Emitentul sa efectueze anual, cu buna credinta, determinrn-i privind valoarea justa a 

investitilor, in legatma cu pregatirea situatiilor financiare ~i determinarea valorii brute a activelor. Aceste determinari 
pot fi bazate pe informatii la randul lor fundamentate pe estirnari ~i ipoteze de lucru facute in legatura cu valoarea 

activelor imobiliare. 
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In determinarea valorii juste de piata a unui activ imobiJiar, este necesar sa se pomeasca de la anumite ipoteze de 

lucru. Aceste ipoteze de lucru includ, fara a se limita la, aspecte cum ar fi existenta unor cumparatori ~i a unor 

vanzatori interesati care sa actioneze in condi!ii de piata incerte, titlul, inexistenta unor materiale vatamatoare, 

existenta ~i starea instalatiilor ~i a echipamentelor, aspecte de mediu, cerintele de reglementare, planificarea 

teritoriala etc. Astfel de ipoteze de lucru se pot dovedi a fi inexacte. lpotezele de lucru incorecte ar putea afecta 

negativ valoarea atribuita activelor imobiliare ~i de aceea au un efect negativ asupra randamentului investitiilor. In 

special, acesta este cazul in perioade de volatilitate sau cand exista un numar limitat de date tranzactionale in 

domeniul imobiliar care sa serveasdi ca puncte de referinta pentru evaluarea imobilelor, cum a fost cazul in anii 

recenti. in plus, aceste evaluari sunt valabile doar la data la care sunt realizate iar volatilitatea pietei aparuta dupa 

aceasta data ar putea cauza scaderi semnificative a valorii activelor imobiliare. Mai mult, o schimbare in factorii sau 

ipotezele de lucru care stau la baza evaluarii ~i/sau a ipotezelor de lucru, inclusiv orice deteriorare a conditiilor de 

piata sau economice relevante, ar putea de asemenea cauza ca valoarea justa determinata pentru respectiva data de 

evaluare sa rezulte intr-o pierdere de valoare. Intr-o asemenea situatie, vom fi nevoiti sa recunoa~tern scaderea in 

valoare ca reprezentand o pierdere rezultata din ajustarile valorii juste a investitiei imobiliare pentru perioada 

contabila relevanta. Daca astfel de pierderi sunt semnificative, acestea ar putea avea un efect negativ asupra situatiei 

financiare ~i rezultatelor operatiunilor noastre. 

Nu exista un singur standard pentru determinarea valorii juste cu buna credinta ~i, In multe dintre cazuri, valoarea 

justa este eel mai bine exprimata ca fiind un interval de valori juste din care se poate obtine o singura estimare. 

Deoarece evaluarile ~i in particular evaluarea oportunitatilor de investire in proiecte imobiliare pentru care cotatiile 

de piata nu sunt accesibile u~or, sunt inerent incerte, acestea pot fluctua pe perioade scurte de tirnp ~i pot fi bazate 

pe estimari, valorile juste stabilite pot fi diferite semnificativ fata de valorile care ar fi rezultat daca ar fi existat o 

piata lichida. Chiar daca exista cotatii de piata pentru investitiile noastre, aceste cotatii pot sa nu reflecte valoarea pe 

care noi am putea sa o realizam in mod efectiv din cauza unor factori diver~i, inclusiv lipsa de lichiditate a activelor 

supott, natura speculativa a investitiilor imobiliare, volatilitatea viitoare a pretului pietei sau potentialul pentru o 

pierdere viitoare in valoarea de piata cauzata de conditii deficitare pe piata imobiliara. De asemenea, nu pot exista 

garantii ca evaluarile vor fi reflectate in preµ.trile reale ale tranzactiilor, chiar ~i in cazul 1n care o astfel de tranzactie 

ar avea Joe la scurt timp dupa data evaluarii, si nici ca randamentul estimat va putea fi atinse. 

Fata de toate cele de mai sus, se poate dovedi dificila bazarea pe rapoa.rtele de evaluare pentru informatii complete 

~i precise privind valoarea actuala ~i valoarea potentiala viitoare a portofoliului nostru. 

Bilanful nostru Ji declarafia de venit pot fl afectate semnificativ de fluctua(iile valorii juste de pia{ii ale imobilelor 

noastre ca urmare a reevaluiirilor. 

Activele noastre imobiliare vor fi reevaluate anual de un evaluator independent in conformitate cu standardele de 

evaluare aplicabile ~i orice cre~tere sau scadere in valoarea acestor active va fi inregistrata ca un ca~tig sau, dupa 

caz, ca o pierdere rezultata in mrna reevaluarii in declaratia noastra de venituri pentru perioada relevanta pentru 

reevaluare. Drept consecinta, putem avea venituri sau pierderi semnificative non-cash de la o perioada la alta in 

functie de schimbarea in valoarea justa de piata a activelor noastre imobiliare, indiferent daca aceste active sunt sau 

nu vandute. De exernplu, in ipoteza in care conditiile de piata ~i preturile imobilelor comparabile continua sa fie 

nefavorabile sau in ipoteza in care devin necesare cheltuieli de capital neprevazute, pot interven_i pierderi rezultate 

din reevaluarea activelor imobiliare ~i acestea pot continua ~i In viitor. Pe termen lung, aseme,n~a pierderi rezultate 

din reevaluari, daca sunt substantiale, pot avea un efect negativ asupra afacerii noastre, situatiei financiare si 

rezultatelor operatiunilor noastre. 

Mai mult, contractarea de imprumuturi poate conduce la cre~terea volatilitatii performantei: financiare
0

~Jyoate 

conduce la amplificarea efectului oricarei schimbari In evaluarea activelor imobiliare asupra po--zitiei noastre 

financ iare si a rezultatelor operatiunilor desfa~urate. 
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Este posibil ca definerea anumitor bunuri imobile in comun cu alte persomie fizice sau juridice st1 atragii riscuri 

legate de coproprietate $i controlul decizional asupra respective/or bunuri imobile. 

Unele dintre bunurile imobile din portofoliul nostru sunt detinute in coproprietate cu alte persoane. Pe vii.tor, putem 

decide sa dobandim bunw-i imobiliare in coproprietate sau sa avem drepturi directe sau indirecte asupra bunurilor 

imobiliare impreuna cu alte persoane fizice sau juridice. In acest caz, bunurile imobiliare in care investirn ar fi 

detinute paqial direct sau indirect de te11i. Este posibil ca noi sa avem participatii si drepturi de vot minoritare in 

societatea ce detine bunurile irnobiliare. Din cauza natmii unor astfel de acorduri de coinvestitii, este posibil sa nu 

detinem controlul complet asupra deciziilor care privesc bunurile imobiliare ill care investirn, inclusiv decizia de a 

vinde, de a dezvolta sau pastra bunurile ~i ca urmare a co-investitiei, societatea poate lua decizii care sunt 111 interesul 

altor coparticipanti, dar nu §i al nostru. In consecinta, este posibil sa nu putem rezolva toate aspecte problematice 

sau conflictele care pot aparea in legatura cu aceste decizii sau sa fim nevoiti sa acordam avantaje/stirnulente sau sa 

platim sume de bani partenerilor pentru a obtine o decizie favorabila noua. in absenta unor mecanisme de solutionare 

a conflictelor §i de numire a unor speciali~ti ill acest sens m acordurile de asociere, conflictele majore cu alti 

coinvestitori pot duce la incapacitatea noastri:I de a continua strategia dorita ori la ie§irea din acordul de asociere sau 

illcheierea unui alt parteneriat 111 conditii dezavantajoase. in ce privqte co-investitiile pe care nu le gestionam sau 

nu le controlam, este posibil sa nu putem lua decizii de unii singuri cu privire la controalele inteme si sistemele 

financiare §i contabile ale societatii de proiect, restructurarea operatiunilor sau obligatilor acesteia, renovarea sau 

dezvoltarea irnobilelor, optirnizari, autorizarea platilor, asigurarea bunurilor etc .. In cazul in care nu vom avea 

periodic acces la rapoa1tele financiare §i contabile ale societatii de proiect, suntem expu~i unui rise crescut ca 

controalele sa nu poata ft concepute sau sa opereze in mod efectiv, ceea ce ar putea afecta, in ultima instanta, 

acuratetea informatiilor financiare ale societatii de proiect a§a cum au fost avute tn vedere de asociatii care detin 

controlul. 

Diferite dispozitii restrictive §i drepturi pot afecta vanzarile sau transferurile de pa1ticipatii ill cadrul acordurilor de 

asociere. Acestea pot afecta capacitatea noastra de a dispune de un activ irnobiliar ill momentul ill care consideram 

a fi mai avantajos, de exemplu din cauza existentei unui drept de preferinta al asociatilor no~tri §i/sau necesitatea 

obtinerii acordului acestora pentrn a dispune de un bun ill favoarea unui anumit cumparator. In plus, ill anumite 

circumstante, daca nu vom oferi finantare suplimentara societatii de proiect atunci cand este nevoie, participatiile 

noastre ~i veniturile rezultate din asocierea respectiva pot fi diminuate. 

Falimentul, insolventa sau insolvabilitatea unora dintre asociati ar putea afecta semnificativ bunurile detinute de 

societate de proiect. Daca o societate de proiect a dobil.ndit anumite obligatii, insolventa unui a~ociat poate, in 

anumite circumstante, sa conduca la asumarea de catre Emitent a raspunderii pentru o parte mai mare a acestor 

obligatii decat cele pe care le-am fi suportat ill mod normal sau sa duca la lichidarea sau vanzarea societatii de 

proiect. 

in particular, Emitentul se afla ill prezent illtr-un litigiu cu societatea Cefin Real Estate Dezvoltare BV S.R.L. pentru 

ie~irea din indiviziune cu privire la terenul situat ill zona Barbu Vacarescu, unde Emitentul detme in :P.r.~ent o cota 

de 1/3 din irnobil ~i unde va dezvolta un ansamblu rezidential (a se vedea ,,Privire genera/a asupra activitci/ii 

Emitentului ~i Grupu!ui - Dezvoltari recente in activitate - Proiectul Barbu Vaccirescu"), iar Tn viitor exista riscul 

unor noi litigii cu teqe paqi care au un interes in legatura cu activele sau cu o anumita societate de proiect cu care 

Emitentul a contractat. in situatia i'n care in unna tncetarii litigiului cu privire la imobilul din zona Barbu Vacarescu, 

Emitentul nu ar obtine o cota parte din irnobil care sa i'i permita dezvoltarea proiectului sau irnobiliar i'n bune conditii, 

am putea Intampina dificultati tn i'ndeplinirea strategiei noastre. Mai mult, orice litigiu sau arbitraj care rezulta din 

disputele de orice fel, ne poate cre~te costurile §i poate deturna atentia conducerii noastre de la eforturile de a 

indeplini strategia noastra. De asemenea, ill anumite circumstante, putem fi raspunzatori pentru actiunile unor 

asemenea terte parti. 
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S-ar putea sii nu reu#m s,1 fi11aliu'im proiectele de viabilizare, recomlifio11are sau tie dezvolt11re astjel cum au Jost 
pla11ificate sau 111 condifii favorabile din p1mct de vet/ere comercial. Poate fl dificil pentru noi sii obfi11em toate 
licenfele, autorizafiile sau alte avize necesare pentru dezvoltarea proiectelor noastre fi, dupii obfinerea lor, este 

posihil ca aces tea sii fie modificate, suspemlate sau ,evocate sau sii nu poatii fl rei11noite. 

Faza de planificare pentru viabilizarea, reconditionarea sau dezvoltarea imobilelor se poate prelungi cativa ani ~i 

timpul petrecut pentru planificarea ~i obtinerea permiselor si autorizatiilor ~i pentru obtinerea finantarii pot varia 

semnificativ de Ia proiect la proiect. Pentru proiectele mari de viabilizare, reconditionare sau dezvoltare, costurile 

pentru obtinerea imobilelor, obtinerea autorizatiilor pentrn planificare, demolare ~i / sau construqie sau alte 

autorizatii si pennise necesare, gestionarea relatiilor cu terte parti ~i solutionarea pretentiilor tert,elor pot fi 

semnificative. 

S-ar putea sane confruntam ~i cu alte probleme care ar putea impiedica dezvoltarea sau consolidarea la orice nivel 

a proiectelor de dezvoltare aflate in desfa~urare, ex. (i) imposibilitatea de a obtine conditii contractuale favorabile, 

cre~terea costurilor cu materialele, (ii) fort,a de munca sau a altor costur i, care ar putea face finalizarea proiectului 

sa devina nerentabila, ( iii) evenimente de forta majora sau caz fortuit, cum ar fi cutremure, inundatii care ar putea 

deteriora sau amana constructia proiectelor imobiliare, precum ~i descoperirea unor elemente istorice, cum ar fi 

fosile, monede vechi, articole de valoare, antichitap ~i structuri ~i/sau alte obiecte avand interes geologic sau 

arheologic care ar putea impiedica sau amana dezvoltarea construq iei imobiliare, etc. 

In plus, metodele de construire sau materialele utilizate ar putea sa se dovedeasca deficitare iar in cazul in care o 

societate de constructii sau un subcontractor la care s-a apelat in dezvoltarea imobiliara devine insolvent, ar putea 

deveni imposibil de recuperat daunele cauzate de astfel de lucrari sau materiale cu deficiente. fn plus, este posibil sa 

suportam pierderi ca urmare a necesitatii de a repara Jucrarile cu deficiente sau a platii de despagubiri catre 

persoanele care au suferit prejudicii ca urmare a unor astfel de deficiente. Mai mult, este posibil ca aceste pierderi 

sau costuri sa nu fie acoperite deloc sau in totalitate de asigurarea de raspundere a Emitentului, a societatii de 

constrnctii sau a altor subcontractori. 

Dezvoltarea proiectelor noastre irnobiliare necesita diverse aprobari, autorizatii sau permise de la autoritatile 

guvemamentale nationale, regionale sau locale ~i/sau de reglementare. Aceste avize ~i autorizatii pot include avize, 

permise, autorizatii sau ce1tificate prevazute de lege, necesare pentru planificarea, construirea, demolarea, 

inchirierea etc. irnobilelor (inclusiv, dar farii a se limita la formalitiiti de tnregistrare, proceduri operationale sau 

tehnice necesare, cum ar fi alipirea sau dezmembrarea de imobile, efectuarea de adrese etc.). Obtinerea acestor 

aprobari, autorizatii ~i permise poate fi un proces complex ~i este caracterizat des de practici ~i cerinte diferite 

aplicate de diversele autoritati de reglementare, ceea ce determina in mod frecvent tn procese inconsecvente $i 

birocratice. Din cauza greuta!i]or inerente acestor regimurijuridice, ne-am confruntat ~i este posibil sa ne confruntiim 

in continuare cu dificultati 1n obtinerea unora dintre aceste aprobiiri ~i autorizatii, motiv pentru care, in unele cazuri, 

am putea ft nevoiti sii functioniim fara autorizatiile necesare ~i pentrn care este posibil sa fun nevoiti sa depunem 

eforturi considerabile ~i sii suportam costuri semnificative pentru a pune tn aplicare alternat\ve adecvate sau pentrn 

care am putea suporta amenzi sau alte penalitiiti impuse de autoritiitile de reglementare. ,, 

Intrarea \'n vigoare a unei legislatii noi ar putea avea efecte retroactive, ar putea afecr contractele in desfii~urare ~i 

drept urmare ar p~tea tngreuna dezv~ltar~a ~roiec~el~r. . .. . \ . .· ' -

De asemenea, obtmerea acestor autonzatu st perm1se m cond1tn nerentabile sau nefavorabrle,
1
care ar.pul:ea sa rezulte 

\'n costuri crescute ~i care ar putea necesita abandonarea in totalitate a proiectului Acest lucru ar putea avea un efect 

negativ sernnificativ asupra activitatii, perspectivelor, rezultatelor operatiunilor ~i situapei noastre financiare. 

In cazul in care trebuie sii renuntiim la proiectele de viabilizare, reconditionare sau de dezvoltare pe care am tnceput 

sii le urmarim este posibil sii nu reu~irn sii recuperam costurile deja suportate. In timpul oricarei perioade de 1ntarziere 

prelungita, costurile de constructie si alte costuri de proiect pot depa~i estimarile noastre initiale, ceea ce ar putea 

face ca proiectul sii devina neprofitabil. De~i, in general, incheiem contracte ,,la cheie" cu constructorii, pentru a ne 



proteja de costuri suplimentare, nu poate exista nici o asigurare ca proiectele vor fi finalizate ~i predate la timp sau 

ca vom fi Intotdeauna in masura sa recuperam aceste costuri In toate situatiile. 

Deciziile nefavorabile ale autoritii/ilor jisca/e sau modijiciirile tratatelor, ale legilor sau {l/e interpretiirilor jiscale 

ar putea avea 1111 eject neg{ltiv semnijicativ asupra rezultatelor opera/iunilor noastre fi asupra jluxurilor de 

numerar. 

Legile ~i reglementariJe fiscale din Romania pot fi supuse modificarilor ~i pot exista modificari ill interpretarea ~i 

aplicarea legislatiei fiscale. Aceste modificari ale legislatiei fiscale ~i/sau a interpretarii ~i aplicarii legii fiscale pot 
fi dificil de anticipat ~i, prin urmare, este posibil sa nu fim pregatiti pentru aceste schimbari. Ca urmare, este posibil 

sane confruntam cu cre~teri ale impozitelor platibile in cazul in care cresc ratele de impozitare sau In cazul in care 

legile sau reglementarile fiscale sunt modificate de catre autoritatile competente intr-un mod care ne defavorizeaza, 

ceea ce ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra fluxw·ilor de numerar, a activitatii, a perspectivelor, a 

rezultatelor operatiunilor ~i a situatiei fmanciar pentru orice perioada de rapo1tare afectata. 

Orice cre~tere semnificativa in nivelul efectiv al impozitarii ar putea avea un efect negativ asupra rezultatelor nete 

pentru perioadele viitoare ~i, drept urmare, ar putea afecta in mod negativ activitatea, situatia fmanciara, 

perspectiveie ~i rezultatele operatiunilor noastre. 

Cu toate ca operatiunile noastre sunt derulate in conformitate cu legislatia ~i reglementarile fiscale aplicabile, precum 

~i 'ln conformitate cu interpretarile ~i consultanta primite de la consultantii no~tri fiscali, posibilitatea ca interpretarea 

noastra sa fie incorecta sau incompleta sau ca asemenea legi sau reglementari fiscale sa se schimbe, posibil chiar ~i 

cu efect retroactiv, nu poate fi exclusa. Mai mult, viitoare schimbari ill legile ~i reglementarile aplicabile pot afecta 

conditiile ill care se desra~oara activitatea noastra. Sistemul fiscal in Romania nu este foarte stabil, comparativ cu 

cele aplicabile economiilor dezvoltate ~i se afla supuse unor schimbari constante. Lipsa unei jurisprudente ~i a unei 
practici constante poate rezulta in reglementari neclare sau lacunare precum ~i i'n interpretari diferite sau 

contradictorii a legislatiei fiscale. 

Mai mult, exista posibilitatea sa fim supu~i unor inspeqii din partea autoritatilor fiscale, in urma carora sa ni se 

impuna obligatii fiscale suplimentare celor deja existente, la care se pot adauga penalitati de intarziere sau de 

neconformare. 

Depi11dem de contractori fi subcontractan/i pentru a viabiliza, reco11di/io11a sau construi proiectele noastre, 

precum side fumiwrii de produse si servicii 111 ce privefte atractivitatea proiectelor noastre. 

Depindem de contractori ~i subcontractanti pentru toate activitatile de viabilizare, reconditionare ~i constructie. Daca 

nu putem illCheia acorduri de construire ~i / sau acorduri de subcontractare ill termeni acceptabili (sau deloc) sau 
dad\ intram intr-o disputa cu un antreprenor sau un subcontractant, vom suporta costuri suplimentare care ar putea 

avea un efect negativ asupra afacerii noastre. 
I 

Competitia pentru serviciile contractoriJor ~i subcontractantilor de ca!itate poate cauza 1ntarzjeri ill constructie, ceea 

ce ne expune la pierderea avantajului competitiv. Contractele ~i / sau acordurile de subcontractare pot fi incheiate 1n ' ,.,\~ 
conditii mai putin avantajoase decat cele care ar putea fi disponibile 1n alt context, ceea ce ar putea duce-Ia cre~terea 

costurilor de dezvoltare ~i de constructie. Din cauza faptului ca ne bazam pe contractori ~i I sau subcontractanti, 

suntem supu~i unor riscuri legate de aceste entitati, cum ar fi calitatea performantei, etica muncii care poate varia, 
fotarzierile in lucrari, defecte de constructie ~i stabilitatea financiara (inclusiv eventuala insolvabilitate) a 

contractorilor ~i / sau a subcontractantilor. Un deficit de lucratori ar avea, de asemenea, un efect daunator asupra 

contractantilor ~i / sau subcontractantilor no~tri ~i, prin urmare, asupra capacitatii noastre de a 1ncheia faza de 

constructie la timp ~i 1n limitele bugetului anticipat. 

in cazul in care fumizorii no~tri ar i'ntrerupe furnizarea produse!or si serviciilor Lor, s-ar afla in imposibilitatea de a 

fumiza servicii care sa indeplineasca specificatiile noastre sau ar intrerupe furnizarea de servicii catre noi, fie ca 

unnare a falimentului sau in alt mod ~i nu am putea obtine servicii inlocuitoare satisfacatoare, aceste 'lmprejurari ar 

putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii, a rezultatelor operatiunilor ~i a situatiei noastre fmanciare. 
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De asemenea, atractivitatea proiectelor imobiliare pe care le dezvoltam depinde si de fumizorii de produse si servicii 

pe care reu~im sa ii atragem ~i care activeaza m complexele rezidentiale pe care le dezvoltam ~i de calitatea ~i 

utilitatea pentru clienti a produselor ~i serviciilor lor. 

Put em fl afectafi de dejicitul sau lips a de materiale de construcfie sau Jor{ii. de muncii. 

in industria constructiilor pot exista, m anumite perioade, preturi tluctuante ~i deficituri 1n ceea ce prive~te oferta de 

materiale de constructii sau de alte materiale precum ~i m ce prive~te oferta de forta de munca. lnabilitatea de a 

obtine cantitati suficiente de materiale de constructie sau de a retine angajati eficienti m baza unor termeni 

contractuali acceptabili pentru noi poate rezulta in intiirzieri in constructii ~i/sau costuri care depa~esc bugetul 

proiectului ~i, prin urmare, ar putea avea un efect advers semnificativ asupra rezultatelor operatiunilor noastre. 

Este posibil ca poliJele noastre de asigurare sa nu ne acopere impotriva tuturor pierderilor, prejudiciilor sau 

limitii.rilor aplicabile utiliz,1rii imobilelor noastre 

Emitentul mcearca sa limiteze riscurile la care sunt expuse investitiile i'n proiectele sale, pri.t1 extemalizarea acestor 

riscuri catre asiguratori agreati ,n prealabil de Emitent, ~i, unde este cazul, de bancile finantatoare ale fiecarui proiect, 

pe durata constructiei, cat ~i dupa livrarea constructiilor. Astfel, politele de asigw-are a lucrarilor sunt incheiate de 

catre antreprenorii desemnati pentru fiecare proiect, cu asiguratori agreati in prealabil atiit de Emitent cat ~i de 

bancile finantatoare ale fiecarui proiect, fiind unnarit indeaproape riscul acoperit raportat la cursul lucrarilor. 

in particular, in cazul Proiectului Greenfield, odata ce apartamentele intra in proprietatea Emitentului, acestea sunt 

mcluse in programul de asigurare de riscuri a proprietatii ~i raspundere civila configurat impreuna cu Uniqa 

Asigurari. Polita de tip ,,toate riscurile nominalizate" adauga o serie de clauze ajustate In mod specific pentru acest 

proiect, cu fran~ize minime. 

Cu toate acestea, este posibil ca prejudiciile rezultate din distrugeri sau deteriorari ale unuia sau mai multora d intre 

bunurile noastre sa nu poata fi acoperite in totalitate sau deloc de catre politele de asigurare. Anumite tipuri de 

pierderi, in general ca urmare a unei catastrofe naturale (cum ar fi cutremure, inundatii, uragane, acte de terorism 

sau razboi), pot sa nu fie asigurabile. Mai mult, politele de asigurare pot face obiectul unor exonerari sau limitari de 

raspundere atat cu privire la valoare, cat ~i cu privire la evenimentele asigurabile. Inflatia, schimbari cu privire la 

reglementarile in constructii, aspecte legate de mediu ~i alti factori, mclusiv actele de terorism sau razboi, ca regula, 

pot sa nu fie acoperite, sau pot sa fie acoperite Intr-o maniera msuficienta pentru a compensa costurile cu repararea 

sau 'inlocuirea bunurilor daca acestea sufera deteriorari sau sunt distruse. 

in cazul in care o astfe l de pierdere are Joe, nu poate exista nicio garantie ca asigurarea va acoperi 'in totalitate 

pierderea noastra cu privire la imobilele afectate. Aparitia unei pierderi neasigurate sau a unei pierderi care depa~e~te 

lin1itele asigw-arii ar putea rezulta in pierderea capitalului nostru mvestit in imobilul afectat, precum ~i a veniturilor 

viitoare anticipate a rezulta din ace! imobil. in p lus, am putea fide asemenea obligati sa acoperim prejudiciile cauzate 

de riscuri neasigw-ate, precum ~i sa ramanem raspunzatori pentru orice datorie sau orice alta obligatie financiara in 

legatura cu respectivul imobil ~i/sau catre terte persoane care au fost afectate in mod implicit de catre riscurile 

neacoperite de asigurare. Nu exista nicio garantie ca Emitentul va fi suficient ~i eficient asigurat impotriva tutw-or 

situatiilor care pot aparea. Daca vom suferi o pierdere neacoperita de as igw-are sau daca vatrebui sa platim anumite 

sume cu titlu de daune, aceasta ar putea avea un efect advers semnificativ asupra activitatii, situatiei financiare ~i 

rezultatelor operaFunilor noastre. I · 

\t Sectorul imobiliar este susceptibil de Jraudii. 
•t {),,Yr,; 

Anumite activitati 1n sectorul imobiliar au facut, dm cand in cand, obiectul unor alegatii privmd delapidarea sau 

detumarea de fonduri in legatura cu aranjarea anumitor tranzaqii imobiliare de anvergura. De~i nu avem in prezent 

cuno~tinta ca orice astfel de fraude ar avea Joe in cadrul afacerii noastre ~i de~i am luat masuri de precautie 

corespunzatoare sa reducem acest rise pe cat posibil, am putea deveni tinta unor asemenea fraude sau alte 

comportamente ilicite In pietele pe care activam. Aceasta ar putea avea un efect negativ asupra reputatiei noastre ~i 

ar putea afecta activitatea, situatia financiara perspectivele ~i rezultatele operatiunilor noastre. 



Neindeplinirea anumitor obligafii impw,e de legisla(ia anticorupfie ar putea avea un eject 11egativ asupra 

,.eputafiei # afacerii noastre. 

De~i depunem toate eforturile pentru a ne asigura ca derularea operatiunilor noastre se face in acord cu legislatia 

anticoruptie, exista riscul ca aqionarii, angajatii, directorii, administratorii, agentii sau partenerii no~tri de afaceri sa 

realizeze actiuni sau sa aiba interactiuni cu persoane care incalca prevederi ale legislatiei anticoruptie ~i ar putea, 

drept urmare, face obiectuI unor alegatii privind incalcarea unor asemenea prevederi legale. Daca are loc orice 

1ncalcare a Iegislatiei anticoruptie, inclusiv privind darea sau .luarea de mita sau a unor prevederi similare, am putea 

fi tra~i la raspundere ~i drept urmare, obligati sa platirn amenzi, penalitati, sa respectam anumite hotarari 

judecatore~ti, sa incetam contractele existente, ni s-ar putea impune unele restriqii sau ni s-ar putea retrage 

autorizatiile, am putea fi obliga!i sa platim amenzi penale sau persoanele vinovate ar putea fi condarnnate la 

inchisoare. in plus, astfel de incalcari ar putea sane afecteze negativ reputatia ~i, in consecinta, sa afecteze abilitatea 

noastra de a atrage clienti pentru imobilele noastre sau sa nu ne permita sa facem investitiile necesare pentru noile 

proiecte. Pe de alta parte, orice astfel de mcalcari din partea concurentilor no~tri, daca nu sunt descoperite, ar putea 

sale acorde acestora un avantaj neloial in atragerea de clienti sau in licitatiile pentru anumite irnobile. Prejudiciile 

pe care le-am putea suferi ca urmare a aspectelor mentionate mai sus ar putea avea un efect negativ asupra activitatii, 

situatiei financiare ~i rezultatelor operapunilor noastre. 

Nivelul de tra11Sparenft1 a emitenfilor # a informafiilor pub/ice este mai redus declit in alte state europene. 

De~i Romania este intr-un proces continuu de transpunere in legislatia nationala a prevederilor din legislatia 

europeana, practicile din Romania in domeniul raportarii, contabilitatii ~i inregistrarilor financiar-contabile pot fi 

diferite in anumite aspecte fata cele aplicabile societatilor din alte state membre ale Uniunii Europene. Nivelul de 

informatii disponibile privind activitatea ~i situatia fmanciara ale societatilor admise la tranzactionare pe o piata 

reglementata din Romania este uneori mai Iimitat decat in cazul societatilor sirnilare din alte state europene. 

Riscuri privind relafia cu creditorii. 

Bancile creditoare pot cere rambmsarea anticipata a creditelor contractate de Emitent, in conditiile contractelor de 

credit incheiate de Emitent, situatie ce poate avea o influenta negativa asupra pozitiei fmanciare a Societatii. 

R;scuri privind preturile de transfer. 

Emitentul are obligatia intocmirii dosarului preturilor de transfer. Nerespectarea dispozitiilor legate privind regirnul 

preturilor de transfer m tranzactiile cu afiliatii poate atrage obligatii fiscale suplirnentare in sarcina Emitentului, 

situatie care poate afecta pozitia financiara a acestuia. 

RISCURI PRIVIND SITUATIA NOASTRA. FINANCIARA. 

Este posibil sii nu Jim in miisurii sii ne flna11/iim investifiile viitoare sau st1 nu Jim in mii,surii sli 11e executiim 

obligafiile conj orm contractelor de imprumut incheiate 
\ . 

Nu exista nicio garantie ca vom fi 1n masura sa generam sau sa acumulam suficiente fonduri pentru -a pi.lfea acoperi 

cheltuielile de capital avute in vedere pe termen lung sau ca vom fi in masura sale acoperirn la un cost rezonabil. 

Este posibil ca termenii ~i conditiile 1n care o viitoare :finantare va ft pusa la dispozitia noastra sa nu fie acceptabili 

pentru noi sau ar putea chiar sa nu existe nicio posibilitate de finantare disponibila. Mai mult, daca nivelul 

imprumuturilor contractate cre~te pe termen lung, am putea fi supu~i unor restrictii fmanciare suplirnentare. 

Inabilitatea pe termen lung de a procura suficiente fonduri pentru finantarea proiectelor noastre ar putea avea un 

efect negativ asupra abilitatii noastre de a ne dezvolta activitatea ~i de a ne atinge obiectivele de performanta ~i ar 

putea rezulta in suportarea unor costuri neprevazute sau 1ntarzieri in implementarea proiectelor noastre. 

De asemenea, nu poate exista nicio garantie ca in ipoteza unor schimbari neprevazute, fluxul nostru de numerar va 

fi suficient pentru plata datoriilor viitoare. Neplata principalului ~i/sau a dobanzilor la termenele convenite in ce 

prive~te Obligatiunile sau eventuate credite viitoare sau i'ncaicarea oricaror angajamente asumate prin contractele de 

imprumut 1ncheiate ar putea rezulta in executarea garantiilor pe care le-am constituit, inclusiv a ipotecilor constituite 
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sau accelerarea terrnenului de pJata a obligafiilor noastre sau ar putea face contractarea de imprumuturi viitoare 

dificila sau chiar imposibila. in aceste circumstante, am putea deveni de asemenea obligati sa vindern o parte a 

activelor noastre pentru a ne indeplini obJigatiile de plata. Oricare dintre evenimentele descrise mai sus ar putea avea 

un efect negativ asupra activitatii, situatiei financiare, perspectivelor sau rezultate]or operatiunilor noastre. 

Trehuie sa respectiim 11numite proporfii de nattm1 jinanciarii fi angajamente asumate prill termenii 
imprumuturilor contractate. 

Obligatiunile ~i toate facilitatile noastre de credit contin angajamente din pa1tea noastra care necesita inclusiv 

respectarea anumitor proportii de natura financiara. De~i consideram ca angajarnentele continute tn facilitatile 

noastre de credit permit suficienta tlexibilitate pentru a ne continua operatiunile in cursul normal al activitatii ~i a ne 

respecta obligatiile de plata, necesitatea de a respecta respectivele proportii de natura financiara ~i angajamente, ar 

putea afecta posibilitatea noastra de a contracta datorii suplimentare ~i de a dezvolta afacerea noastra. 

Orice deteriorare a modului in care Societatea i~i desfa~oara activitatea, inclusiv din cauza unei inrautatiri a 

conditiilor economice sau din cauza unor factori financiari sau privind mediul de afaceri sau a oricaror altor factori, 

multi dintre ace~tia in afara controlului nostru, ar putea avea uo efect negativ asupra fluxului nostru de numerar ~i 

ar putea ingreuna posibilitatea noastra de a gestiona nivelul de indatorare ~i ar putea rezulta in incalcari ale 

angajamentelor asumate prin Obligatiuni sau prin alte facilitati de credit. in prezent respectam toate facilitaple de 

credit contractate, insa daca in viitor nu vom genera suficient numerar din operatiunile desra~urate pentru a ne 

indeplini obligatiile de plata sau daca ne vorn incalca angajamentele, iar creditorii no~tri nu renunta la drepturile 

rezultate tn urma acestei incalcari, va trebui sane refinantam sau restructuram datoriile, sa ne reducem sau arnanam 

activitatile de dezvoltare planificate sau sa vindem o parte a bunurilor pentru a evita sa ajungem in imposibilitatea 

de plata ~i accelerarea termenului de plata a imprumuturilor contractate. Creditorii no~tri ar putea renunta la 

drepturile mentionate doar in schimbul aplicarii unei rate a dobanzii mai mare sau unor comisioane de renuntare la 

drepturi. Nu putem sa garantam ca intr-o asemenea situatie va fi accesibila refinantarea sau o fmantare suplimentara 

sau ca acestea vor fi accesibile i'n termeni acceptabili. Daca ne vom afla in imposibilitate de plata cu privi.re la una 

sau mai multe dintre facilitatile noastre de creditare ~i daca creditorii no~tri accelereaza termenul de plata a 

obligatiilor, bunurile asupra carora s-au constituit garantii ar putea sa fie executate silit, iar veniturile noastre ar putea 

fi reduse semoificativ. Orice incalcare sau neexecutare la timp a obligatiilor de plata asumate si imposibilitatea de a 

obtine renuntari de drepturi cu privire la aceste incalcari sau de a obtine refinantarea datoriei noastre sub termeni 

acceptabili comercial ar putea conduce la consecinte serioase pentru ooi, inclusiv necesitatea de a vinde unele bunuri 

pentru a plati creditorii, precum ~i o reducere substantiala a activitatii noastre. 

Am pute11 sii ne ajliim fn imposihilit11tell de" oh/ine jiuan/tzrell necesarii s11u de a refi11an/11 tlatoria existe11tii la 
maturitllte. 

Orice 1ntarziere in obtinerea sau imposibilitatea de a obtine o finantare potrivita ~i adecvata (inclusiv in termeni 

acceptabili pentru noi) ar putea afecta abilitatea noastra de a investi in proiecte imobiliare potrivite cu strategia 

noastra. 

Orice intarziere in obtinerea sau imposibilitatea de a obtine o refinantare in termeni contractuali acceptabili cu privire 

la obligatii de plata devenite scadente ar putea sa conduca la accelerarea termenului de plata a unor asemenea 

obligatii ~i executarea silita a oricaror active gajate sau ipotecate pentru garantarea unor asemenea imprumuturi. 

Factorii care afecteaza accesibilitatea finantarii ~i costurile de finantare ar putea avea un efect negativ asupra 

activitatii noastre, situatiei financiare, perspectivelor ~i rezultatelor operatitmilor noastre. 

RISCURI GENERALE ASOCIATE OBLIGATIUNILOR 

Este necesar sii se recurgii la a11alizii Ii recomandiiri independente. 

Fiecare potential investitor in Obligatiuni trebuie sa stabileasca, in baza propne1 analize independente ~i a 

recomandarilor profesionale pe care le considera adecvate in conditiile date, daca achizitia Obligatiunilor este in 

concordanta deplina cu necesitatile financiare, obiectivele ~i situatia fmaociara ale acestuia, dadl. se conformeaza in 
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totalitate tuturor politicilor, principiilor ~i restriqiilor de investitii care 1i sunt aplicabile ~i daca achizitia respectiva 

constituie o investitie adecvata, corespunzatoare ~i oportuna pentru investitorul 1n cauza, independent de riscurile 

clare ~i majore pe care le presupune investitia ill Obligatiuni sau detinerea acestora. 

Un potential investitor nu se poate baza pe Emitent, pe Jntermediarii Ofertei sau pe oricare dintre afiliatii acestora 

pentru a determina daca achizitia sa de Obligatiuni sau celelalte aspecte la care se face referire mai sus sunt legate. 

lnvestitiile realizate de anumiti investitori se supun legilor si reglementarilor aplicabile investitiilor sau analizei ori 

reglementarilor emise de anumite autoritati. Fiecare potential investitor ar trebui sa solicite recomandarea propriilor 

consultantijuridici pentru a stabili daca ~i Ince masura Obligatiunile constituie investitii legale ill ceea ce i'l prive~te, 

Obligatiunile pot fi utilizate cu titlul de garantii pentru diverse tipuri de imprumuturi ~i/sau se aplica ~i alte restrictii 

achizitiei sau grevarii oricaror Obligatiuni. Institutiile financiare ar trebui sa apeleze, pentru recomandari de 

specialitate, la consultantii lorjuridici sau la autoritatile de reglementare competente pentru a stabili regirnul adecvat 

al Obligatiunilor m baza oricaror reguli ap!icabile privind capitalul de rise sau alte reguli similare. 

Existt'i necesitatea unei evaluiiri a oportunitiifii investifiei. 

Fiecare potential investitor \'n Obligatiuni trebuie sa stabileasca oportunitatea investitiei respective ill considerarea 

propriilor circumstante. Fiecare potential investitor ar trebui, \'n special: 

• sa dispuna de cuno~tinte suficiente ~i de experienta pentru a realiza o evaluare calitativa a investitiei i'n 

Obligatiuni, a avantajelor ~i riscurilor pe care le presupune investitia ill Obligatiuni ~i a inforrnatiilor 

continute ill Prospect sau ill orice supliment la Prospect; 

• sa aiba acces ~i sa detina inforrnatiile necesare, inclusiv sa dispuna de metodele ~i instrumentele analitice 

adecvate, pentru a evalua, ill contextul situatiei sale financiare specifice, irnpactul investitiei ill Obligatiuni 

asupra portofoliului sau general de investitii; 

• sa dispuna de suficiente resurse financiare ~i de lichiditati pentru a suporta toate riscurile unei investitii 10 

Obligatiuni; 

• sa Inteleaga pe deplin termenii si conditiile Obligatiunilor ~i sa cunoasca modul 10 care evolueaza orice 

indici ~i piete financiare relevante; ~i 

• sa poata fi capabil sa evalueze (fie pe cont propriu, fie asistat de un consultant frnanciar) posibilele scenarii 

privind factorii economici, evolutia ratei dobanzii ~i a altor factori care pot afecta investitia precum ~i 

capacitatea sa de a suporta riscurile aferente. 

Respectarea unor obligafii impuse de regimulfiscal. 

Potentialii cumparatori ~i vanzatori de Obligatiuni ar trebui sa aiba ill vedere ca Ii se poate cere sa plateasca irnpozite, 

taxe sau comisioane in conformitate cu legile din Romania. Potentialilor investitori Ii se recomanda sa nu se bazeze 

doar pe informatiile de natura fiscala continute ill prezentul Prospect, ci sa apeleze, pentru servicii de consultanta 

fisca lll., la consultantii proprii In legatura cu obligatiile !or fiscale specifice aplicabile achizitiei, detinerii, vanzarii ~i 
> 

rascumpll.rarii de Obligatiuni. Doar ace~ti consultanti sunt 1n masura sa aprecieze ill mod corect situatia ,particulara 

a fiecarui potential investitor. 

Inf ormaJia din Prospect nu reprezintii consultan(ii juridicii ii fiscal ii. ( 
Fiecare potential investitor ar trebui sa apeleze la consultantii proprii cu privire la aspecfele juridice,. fiscale ~i de 

alta natura cu privire la investitiile In Obligatiuni. Randamentul efectiv al Obligatiunilon1ntii':.Detinator de 

Obligatiuni se poate diminua prin impozitarea investitiei fn Obligatiuni a respectivului detinator de Obligatiuni. 

Randamentul efectiv al Obligatiunilor unui detinator de Obligatiuni poate scadea sub valoarea precizata a 

randamentului In urma aplicarii costurilor de tranzactionare. 
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Pot apiirea modijiciiri legislative sau de interpretare a u11or prevederi legate 

Conditiile Obligatiunilor (inclusiv orice obliga{ii necontractuale care rezulta din acestea sau 111 legatura cu 

Obligatiunile) se bazeaza pe legile relevante 'in vigoare la data acestui Prospect. Nuse pot oferi asigurari ca nu vor 

interveni posibile hotararijudecatore~ti, modificari legislative sau aplicari sau interpretari, oficiale sau nu, ale unor 

astfel de legi sau practici administrative ulterioare datei prezentului Prospect si nu se pot oferi asigurari nici cu 

privire la irnpactul acestora. 

Riscuri cu privire la restric/iile privind riiscumptirarea anticipatii a Obligafiunilor. 

Se are 'in vedere ca Obligatiunile sa fie admise la tranzaqionare pe piata reglementata la vedere a Bursei de Valori 

Bucure~ti (,,BVB"). Tranzactiile cu Obligatiuni vor trebui sa respecte cerintele Jegii pietei de capital, ale normelor 

emise de ASF ~i regulile aplicabile ale BVB. Termenii ~i Conditiile Obligatiunilor prevad anumite situatii In care 

Obligatiunile pot fi rascumparate partial 'i.oainte de scadenta, la pretul convenit in Termenii ~i Conditiile 

Obligatiw1ilor. A vand in vedere ca legislatia din Romania privi.nd valorile mobiliare nu face nici o referire la o astfel 

de rascumparare partiala 1n afara sistemului BVB, cu exceptia cazului in care legislatia aplicabila este modificata, 

este necesara 'i.ocheierea de 10telegeri alternative, iar investitorii vor trebui, probabil, sa depuna efortW'i suplimentare 

pentru rascumpararea partiala a Obligatiunilor inainte de scadenta, astfel cum se prevede in Termenii ~i Conditiile 

Obligatiunilor. Jn eel mai rau caz, este posibil ca Obligatiunile sa nu poata fi rascumparate partial inainte de scadenta. 

Riscuri cu privire la ana/iza insuficientii a ratingurilor de credit fi a analiJtilor financiari. 

Una sau mai multe agentii independente de rating de credit pot acorda ratinguri de credit Obligatiunilor. Este posibil 

ca aceste ratingW'i sa nu reflecte potentialul impact al tutW'or riscurilor cu privire la structura, piata, factorii 

suplimentari mentionati mai sus ~i alti factori care pot afecta valoarea Obligatiunilor. Un rating de credit nu 

constituie o recomandare de cumparare, de vanzare sau de detinere de valori mobiliare ~i poate fi modificat sau 

retras in orice moment de catre agentia de rating. 

Tranzactionarea Obligatiunilor este influentata de studiile ~i rapoartele privind Emitentul sau activitatea acestuia 

publicate de anali~tii din industrie sau anali~tii in domeniul pietei de capital. in cazul in care unul sau mai multi 

anali~ti retrogradeaza Obligatiunile, atunci este posibil ca pretul de piata al acestora sa scada. in cazul in care unul 

sau mai multi anali~ti inceteaza sa urma.reasca activitatea Emitentului sau sa publice rapoarte periodice cu privire la 

acesta, Emitentul risca sa-~i piarda vizibilitatea pe pietele financiare ceea ce ar putea duce de asemenea la scaderea 

pretului Obligatiunilor sau a volumului de tranzactionare. 

Drepturile Defi.11iitori/or de Obligafiuni. 

Termenii ~i Conditiile Obligatiunilor contin prevederi care reglementeaza convocarea de adunari ale Detinatorilor 

de Obligatiuni pentru a dezbate aspecte care afecteaza interesele de ordin general ale acestora. Hotararile adunarilor 

generate ale Detinatorilor de Obligatiuni pot fi luate cu majoritati diferite de majoritatile necesare pentru adoptarea 

unor hotarari echivalente in alte state membre UE. De asemenea, deciziile luate valid cu majoritatile mentionate mai 

sus sunt obligatorii pentru toti· Detinatorii de Obligatiuni, inclusiv pentrn cei care nu au participat ~i nu au votat in 

cadrul respectivei adunari precum ~i pentru Detinatorii de Obligatiuni care au votat contrar votului exprirnat de 

majoritatea participantilor. 

RISCURI CARE AFECTEAZA PIATA IN GENERAL 

Existii riscuri cu privire la valoarea de pia/ii a Obliga/itmilor. 

Valoarea de piata a Obligatiunilor va fi afectata de bonitatea Emitentului precum ~i de o serie de fadori suplimentari, 

inclusiv fluctuatiile ratei dobanzii de piata ~i ale ratei randamentului Obligatiunilor precum ~i de tirnpul ramas pana 

la data scadentei Obligatiunilor. 

Valoarea Obligatiunilor depinde de o serie de factori care includ evenirnente economice, financiare ~i politice care 

au Joe in Romania sau 'in alta pa1te din lume, inclusiv factori care afecteaza piete le de capital in general ~i piata pe 
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care se tranzaqioneaza Obligatiunile. Pretul la care un Detinator de Obligatiuni va putea sa vanda Obligatiunile 

inainte de scadenta poate fi redus fata de pretul de emisiune sau pretul de cumparare platit de respectivul cumparator, 

reducere care ar putea fi substantiala. 

Este posibil ca ObligaJiunile sii nu poatii Ji tranzacfionate in mod activ. 

La data emiterii acestora, este posibil ca Obligatiunile sa nu aiba o piata de tranzaqionare definita ~i, de asemenea, 

este posibil ca o asemenea piata sa nu se dezvolte niciodata. Daca totu~i se va dezvolta o piata de tranzaqionare, 

este posibil ca aceasta sa nu fie foarte lichida. Prin urmare, este posibil ca Detinatorii de Obligatiuni sa nu reu~easca 

sa-~i vanda Obligatiunile cu u~urinta sau la preturi care sa le asigure un randament comparabil cu eel obtinut in cazul 

unor investitii similare care au dezvoltat o piata secundara. 

Piata romaneasca a obligatiunilor este relativ redusa in comparatie cu alte piete din tarile europene, iar numarul 

emisiunilor de obligatiuni corporative ale companiilor romane~ti este limitat. Nu exista nicio garantie ca 

Obligatiunile, chiar daca se a~teapta sa fie listate pe piata reglementata la vedere operata de BVB, vor fi 

tranzactionate fn mod activ iar situatia contrara ar fi de natura sa determine o cre~tere a volatitatii pretului ~i/sau sa 

aiba un impact nefavorabil asupra pretului Obligatiunilor. 

Riscul cu privire la imposibilitate11 listt'irii Oblig11/iunilor ht BVB. 

Admiterea Obligatiunilor la tranzactionare pe piata reglementata la vedere operata de BVB presupune aprobarea 

acestui Prospect de catre ASF, care este autoritatea competenta din Romania in temeiul Directivei privind Prospectul, 

aprobarea de catre BVB a cererii de admitere a Obligatiunilor la tranzactionare pe piata mentionata mai sus care este 

conditionata de 'indeplinirea de catre Emitent ~i de Obligatiuni a anumitor cerinte. Emitentul intentioneaza sa ia toate 

masurile care se impun pentru a se asigura ca Obligatiunile sunt admise la tranzactionare pe piata reglementata la 

vedere operata de BVB cat mai repede posibil dupa emisiunea Obligatiunilor. Cu toate acestea, nu exista nicio 

garantie ca, in eventualitatea in care intervin modificari ill ceea ce prive~te conditiile de admitere, se vor illdeplini 

toate cerintele de lista.re. Nu exista nicio certitudine ca Obligatiunile vor fi admise la tranzactionare pe piata 

reglementata la vedere operata de BVB la data estirnata sau la orice alta data. 

Existii riscul c11 Oblig11/iunile siijie suspendate de la tranzacfion11re. 

BVB are dreptul de a suspenda de la tranzactionare Obligatiunile listate daca Emitentul nu se conformeaza 

reglementariior bursei de valori (cum ar fi! de exempiu, cerintelor specifice privind diseminarea informatiilor) sau 

daca aceasta suspendare este necesara in vederea protejarii intereselor participantilor la piata ori in eventualitatea in 

care functionarea corespunzatoare a pietei este periclitata temporar. Nu exista nicio garantie ca tranzactionarea 

Obligatinnilor nu va fi suspendata. Orice suspendare a sesiunilor de tranzactionare ar putea avea un impact negativ 

asupra pretului d tranzactionare al Obligatiunilor. Mai mult decat atat, dadi Emitentul nu 1ndeplinqte anumite 

cerinte sau obligatii in baza legilor ~i reglementarilor aplicabile relevante pentru societatile ale caror valori mobiliare 

sunt admise la tranzactionare pe piata reglementata la vedere operata de BVB, sau dad!. sunt periclitate 

tranzaqionarea corespunzatoare pe bursa de valori, siguranta operatiunilor desfa~urate .Pe aceasta bursa sau 

interesele investitorilor, Obligatiunile pot fi excluse de la tranzaqionare. Nu exista sigura9ta ca o a~emenea situat ie 

nu se va produce in legatura cu Obligatiunile. 

Riscuri privind scltimburile valutare ~i miisuri restrictive privind scltimbul valutar si mo'dijiciiri/e ln rata dobanzii 

pe piaJii. 

Emitentul va plati valoarea nominala ~i dobanda aferente Obligatiunilor in EUR. Acest aspect presupune o serie de 

riscuri referitoare la conversiile valutare 111 cazul fn care operatiunile financiare ale unui investitor sunt denominate, 

ill principal, Intr-o moneda sau intr-o unitate monetara (Moneda Investitorului) alta decat EUR. 

Aceasta situatie include riscul fluctuatiei semnificative a cursului de schirnb (inclusiv modificari datorate 

devalorizarii EUR sau reevaluarii Monedei Investitorului) ~i riscul ca autoritatile competente cu privire la Moneda 

lnvestitorului sa poata impune sau modifica masuri restrictive privind schimbul valutar. Aprecierea valorii Monedei 
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lnvestitorului fata de EUR ar conduce la scaderea (I) randamentului Obligatiunilor exprirnat 1n Moneda 

lnvestitorului, (2) valorii echivalente a valorii nominale datorate cu privire la Obligatiuni, exprirnate in Moneda 

Jnvestitorului si (3) valorii de piata a Obligatiunilor, exprirnate in Moneda Investitorului. 

Autoritatile guvernamentale ~i monetare pot impune (astfel cum, de altfel, au si procedat unele dintre acestea in 

trecut) masuri restrictive privind schirnbul valutar care pot afecta negativ o rata de schin1b aplicabila. Prin urmare, 

investitorii pot primi dobanzi sau valori nominale mai mici decat se a~teptau. 

lnvestitia in Obligatiuni presupune riscul ca modificari ulterioare in rata dobanzii pe piata sa afecteze negativ 

valoarea Obligatiunilor. 

JnjlaJia poate reduce va/oarea viitoarelor plii/i de principal fi tlobfinzi. 

Valoarea viitoarelor plati de principal si dobanzi ar putea sa se reduca ca unnare a inflatiei intrucat rata reala a 

dobanzii la investitia in Obligatiuni se va reduce la cre~terea ratei intlatiei ~i poate deveni negativa daca rata inflatiei 

depa~e~te valoarea nominala a ratei dobanzii la Obligatiuni. 
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JNFORMATII CU PRIVIRE LA EMITENT ~I GRUP 

lstoric ~i dezvoltare 

Avand denumirea initiala SC Impact S.A., Emitentul a fost infiintat in anul 1991 prin subscriptie publica, conform 

Legii societatilor nr. 31/1990, ca societate pe actiuni, persoana juridica romana. Initial, principalele sale activitati 

erau inchirierea ~i intretinerea vilelor de lux din zona municipiului Bucure~ti. 

in anul 1995, Emitentul a introdus conceptul de ,,ansamblu rezidential" pe piata romaneasca, transformandu-se 

treptat intr-un dezvoltator irnobiliar. 

incepand cu anul 1996, Emitentul este listat la Bursa de Valori Bucure~ti. in anul 2006, actiunile Emitentului au fost 

promovate la categoria I a Bursei de Valori Bucurqti, aceasta promovare reprezentiind o premiera in sectorul 

dezvoltarii imobiliare ~i al constructiilor. Din ianuarie 2015, actiunile Emitentului se tranzactioneaza la categoria 

Premium conform noii segmentari a pietei locale de capital. 

In ultimii 25 de ani, Emitentul a finalizat 17 proiecte mici ~i mijlocii, care au cuprins peste 3 .000 de locuinte ~i peste 

25.000 metri patrati de spatii de birouri ~i comerciale. Odata cu schirnbarea managementului, in aprilie 20 I 3, 

Emitentul a inceput o politica de stabilizare, redresare ~i relansare, astfel incat in anul 2014 a reluat dezvoltarile 

rezidentiale. La 3 0 iunie 2017, Emitentul avea in desfa~urare dezvoltari rezidentiale in cinci ora~e din tara, fiecare 

proiect avand dimensiuni diferite ~i fiind aflate in stadii diferite de finalizare. 

Detalii de identificare 

Emitentul este o societate pe actiuni, infiintata ~i functionand in conformitate cu legislatia din Romania, aviind sediul 

social in $oseaua Pipera-Tunari nr. 4C, cladirea Construdava Business, etajele 6 ~i 7, Voluntari, Ilfov, Romania 

(telefon 021 230. 75. 70/71/72). Emitentul este inregistrat la Oficiul National al Registrului Comertului de pe liinga 

Tribunalul Ilfov, cu numarul de inregistrare 123/1927/2006, avand cod unic de identificare 1553483. Emitentul 

desfa~oara activitati sub denumirea juridica de ,,Impact Developer & Contractor S.A.", utiliziind in activitatea sa 

marca inregistrata ,,Impact". Potrivit actului sau constitutiv, Emitentul fonctioneaza pe o durata nedete1minata. 

Evenimente recente care sunt relevante in stabilirea solvabilitatii 

Pentru sustinerea activitatii de dezvoltare ~i fmantarea proiectelor sale, Emitentul ~i-a propus obtinerea de fmantari 

de pe piata de capital prin emisiuni succesive de obligatiuni corporative in RON ~i/sau EUR, cu o maturitate de piina 

la 7 ani. Un prim pas fn acest sens a fost facut in data de 10 iulie 2017, cand Emitentul a oferit fn vederea subscrierii, 

120 ( o suta douazeci) de obligatiuni la pmtator de seria A, fiecare avand o valoare nominala de 100.000 euro (o suta 

de mii de euro) ~i o valoare nominala totala de 12.000.000,00 euro (douasprezece milioane/ lil'o), emise 111 forma 

materiala, catre doua fonduri de investitii administrate de Credit Value Investments Sp. z o. o,- care au acceptat ofetta 

la aceea~ i data. 
, I 
In termeni de informatie financiara, ultirnele situatii fmanciare anuale consolidate ~i auditate ale Grupului indica o 

evolutie economica pozitiva a acestuia. Astfel, conform IFRS, Emitentul a fnregistrat in anul 2016 un profit brut de 

29,61 milioane RON. De asemenea, conform IFRS, irnobilizarile corporale au crescut cu 5% 1n anul 2016 fata de 

anul 2015, de la 5,73 milioane RON la 6,04 milioane RON, ca urmare a achizitionarii unor imobilizari corporate fn 

vederea derularii activitatii operationale. Disponibilitatile bane~ti au tnregistrat la finalul anului 2016 o cre~tere cu 

2%, de la 17,27 milioane RON in 2015, la 17,63 milioane RON la 3 1 decembrie 2016. In cursul anului 2016, 

activitatea Grupului a avut un flux financiar intens. Pe de o parte s-au imegistrat intrari semnificative din vanzarea 

de irnobile din Proiectul Greenfield, contractarea unor credite tn vederea finantarii fazelor construite, dar ~i ie~iri 

pentru fmantarea proiectelor ~i rambursarea creditelor. 

La data de 30 iunie 2017, profitul brutal Grupului a fost de aproxirnativ 12,8 milioane lei, inregistrand o scadere de 

7% fata de perioada sirnilara din 2016, cand profitul brut a fost de 13,7 milioane lei. Imobilizarile corporate au 
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crescut cu 6% 1a 30 iunie 2017, ajungand la 6, 14 milioane lei de la 6,04 milioane lei la 30 iunie 2016. Disponibilitatile 

banqti ale Grupului au scazut 1n prime le 6 luni ale anului 2017 cu 38% fata de aceea~i perioada a anului 2016, in 

contextul investitiilor efectuate la noile etape din Ansamblul Platanilor. Vezi ,,Privire Genera/a asupra activitafii. 

Dezvoltari recente fn activitate. Ansamblul reziden/ial Greenfield." 

Totodata, datoriile totale ale Grupului au scazut cu 12% 1n anul 2016, de la 107,93 milioane RON in 2015, la 95,03 

milioane RON in 2016, la data raportarii sumele acordate de institutiile de credit avand o pondere de 61% (57,36 

milioane lei) 111 total datorii, iar la 30 iunie 2017, datoriile totale erau de 107,3 milioane lei, 111 cre~tere cu 13% fata 
de aceea~i data a anului 2016, cand aveau o valoare de 95 milioane lei. Astfel, gradul de fndatorare a avut o u~oara 

reducere de la 23,2% in 2015 la 19,7% in 2016 ~i o cre~tere de 7,7% la 30 iunie 2017 (21,7%) fata de 30 iunie 2016 

(20,2%). 

lnformatii cu privire la filiale 

Emitentul are cinci filiale, organizate ca societati cu raspundere limitata, respectiv Clearline Development & 

Management S.R.L., Actual Invest House S.R.L., Bergamot Developments S.R.L., Bergamot Developments Phase 

II S.R.L. ~i Impact Finance & Development S.R.L: 

• Actual Invest House S.R.L. este detinuta direct de Emitent in proportie de 6,23% din capitalul sau social, 

restul capitalului social fiind detinut de Clearline Development & Management S.R.L. (la randul sau fiind 
integral detinuta de Emitent), avand un rol important in diversificarea gamei de servicii conexe vanzarii de 

locuinte. Aceasta filiala colaboreaza cu cele mai irnpo11ante institutii financiare din Romania, in scopul 

identificarii unor solutii de creditare avantajoase in eel mai scurt timp posibil pentru clientii care urmeaza 
sa achizitioneze o locuinta. Mai multe, filiala ofera servicii de administrare pentru nevoile dezvoltarii 

rezidentiale ~i servicii de mobiliare ~i decoratiuni interioare prin parteneriat cu fumizori de top, la preturi 

avantajoase, folosind materiale de calitate superioara; ~i 

• Clearline Development & Management S.R.L. (fosta Lomb S.A.); Emitentul detine 100% din capitalul 

social al acestei societap, prin care urma sa se dezvolte proiectul rezidential ,,Lomb" In municipiul Cluj 

Napoca, m parteneriat cu autoritatea locala. Proiectul nu a fost initiat pe fondul neintelegerilor cu partenerul 
de proiect (autoritatea locala). Pentru recuperarea investitiei efectuate de Clearline Development & 

Management S.R.L. fn realizarea proiectului Lomb in Cluj Napoca (In valoare de aproximativ 17.053.000 

lei, plus dobanzile legale), Emitentul si Clearline Development & Management S.R.L. au actionat in 

instanta autoritatea locala. Dosarul 10 cadrul caruia Clearline Development & Management S.R.L. este 
reclamant este actualmente pe rolul Tribunalul Arge~, in faza administrarii probelor (inclusiv a expertizelor 

(urbanistica ~i de constructii) dispuse ill dosar). A se vedea ,,Proceduri judiciare - Litigii referitoare la 
contractul de asociere in participa/iune fncheiat cu Municipiul Cluj Napoca pentru dezvoltarea proiectului 

reziden/ial Lomb". 

Consiliul de administratie al Emitentului a decis, ill baza hotararii Adunarii Generate Extraordjnare a Actionarilor 
care a avut loc la data de 30 ianuarie 2017, fnfiintarea unor societati cu detinere majoritara de c1\tre Societate, dupa 

cum urmeaza: 

• Bergamot Developments S.R.L., avand ca obiect principal de act1v1tate dezvoltaiea (promovarea) 

imobiliara, fiind Tnfiintata in scopul dezvoltarii Fazelor I ~i 3 fnsumand cca. 51.382 mp c onstruiti pe un 
teren de aproxirnativ 16.231 mp, dintr-un ansamblu rezidential care per total include cca. 65.000 mp 

constmiti pe un teren de aproxirnativ 22.000 mp din Bucure~ti, fn zona Expozitiei-Domenii. A se vedea 

,,Privire genera/ii asupra activitafii Emitentului $i Grupului - Dezvoltari recente in activitate - Proiectul 

Domenii". Prep.II de achizitie a fost de l 0.571. 720 de euro plus TV A (taxare inversa) si a fost achitat 

integral din sumele imprumutate de Bergamot Developments S.R.L. de la Emitent Tn baza contractului de 

1mprumut tncheiat in data de 14 iulie 2017. Ase vedea - Evenimente ulterioare datei ultimelor situa/ii 

financiare consolidate prezentate in Prospect. - Opera/iuni in vedereajinan/arii dezvoltarii $i construirii 



de proiecte reziden/iale prin intermediul Bergamo! Developments S.R.L.. Societatea detine 99% d in 

capitalul social al Bergamot Developments S.R.L. 

• Bergamot Developments Phase II S.R.L., detinuta in proportie de 99% de Emitent ~i avand ca obiect 

principal de activitate dezvoltarea (promovarea) imobiliara, fiind infiintata in scopul dezvoltarii Fazei 2 

constand in 13.618 mp construiti, 130 de apartamente, pe un teren de 5.769 mp dintr-un ansamblul 

rezidential care per total include cca. 65.000 mp construiti pe un teren de aproximativ 22.000 mp din 

Bucure~ti, in zona Expozitiei-Domenii. A se vedea "Privire genera/a asupra activita/ii Emitentului ~i 

Grupului - Dezvoltari recente fn activitate - Proiectul Domenii". 

• Impact Finance & Development S.R.L. avand ca obiect principal de activitate activitati auxiliare 

intermedierilor financiare, exclusiv activitati de asigurari ~i fonduri de pensii ~i a fost infiinfata de catre 

Societate cu scopul de a oferi clientilor sai cele mai bune solutii de finantare. Emitentul detine 99% din 

capitalul social al Impact Finance & Development S.R.L. 

Actual Invest House S.R.L. detine l % din capitalul social al fiecareia dintre Bergamot Developments S.R.L. , 

Bergamot Developments Phase II S.R.L. ~i Impact Finance & Development S.R.L. 
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lnformatii generale despre Oferta 

Obligafiunile 

lnvestitori E/igihili 

Monetlt'i 

/11termetliari 

Participa11fi Eligihili 

Metotla tie intermediere 

Scade11/ii 

Valoarea 11omi11alii 

DET ALIILE OFERTEI 

Emitentul ofera spre vanzare prin oferta publica in Romania 
un numar de 6.000 de Obligatiuni, cu scadenta in 2022, cu 
o valoare nominala totala de pana la 30.000.000 EUR. 

Ofe1ia se adreseaza, avand rn vedere prevederile art. 3(2) 
literele a) ~i b) din Directiva privind Prospectul: 

(i) persoanelor din statele membre ale SEE care sunt 
Investitori Calificati" in sensul Articolului 2(l)(e) 
din Directiva privind Prospectul ; in plus, 1n 
Regatul Unit, oferta se adreseaza numai 
Investitorilor Calificati (x) care au o experienta 
profesionala ill domeniu] investitiilor care se 
incadreaza ill prevederile articolului 19(5) din 
Ordinul Privind Promovarea Financiara ~i sunt 
persoane care se tncadreaza in prevederile 
articolului 49(2)(a)-(d) din Ordinul Privind 
Promovarea Financiara ~i (y) carora Ii se poate 
adresa ill mod legal; ~i 

(ii) catre mai putin de 150 de persoane fizice sau 
juridice din state ale SEE (inclusiv in Romania), 
altele decat Investitori Calificati, din fiecare Stat 
Membru SEE. 

Obligatiunile sunt denominate ill EUR 

BT Capital Partners S.A. - Intermediar Principal ~i 
Detinator al Registrului de Subscrieri 

Swiss Capital S.A. - Intermediar ~i Detinator al Registrului 
de Subscrieri 

BRK Financial Group - lntermediar 

Orice intermediar (altii decat Intermediarii), care sunt 
societati de investitii sau institutii de credit, acceptate ca 
pa1iicipanti la sistemul de tranzaqionare al Bursei de Valori 
Bucure~ti, ~i care au semnat un angajament irevocabil si 
neconditionat cu privire la respectarea prevederilor 
prezentului Prospect si ale legii aplicabile, in formatul pus 
la dispozitie de Intermediari ~i au depus respectivul 
angajament la BT Capital Partners S.A. (pentru acest scop, 
BT Capital Partners S.A. actionand pe seama tuturor 
Intermediarilor) 

Metoda celei mai bune executii (best efforts). 

12 decembrie 2022 

5.000 EUR per Obligatiune 



Va/oarea 11ominalii totalii 

Rata Dobiinzii 

Pre/ul de Ofertii 

Perioada de Ofertii 

Subscrierea minima 

Subscrierea maxima 

Retragerea Sllbscrierilor 

fnchiderea cu succes a 

Ofertei 

Drepturi de preempfiune, 
negociabilitatea drepturi/or 

de subscriere, tratamentul 
aplicat drepturilor de 

subscriere neexercitate 

Data Alociirii 

Maximum 30.000.000 EUR. Valoarea nominala totala a 
Obligatiunilor emise in cadrul Ofertei ~i rezultatele Ofertei 
vor fi anuntate printr-o notificare publicata la Data 
inchiderii sau In Ziua Lucratoare imediat urmatoare 
acesteia pe website-ul Bursei de Valori Bucure~ti 
www.bvb.ro ~i pe website-ul Emitentului 
www .impactsa.ro. 

Obligatiunile vor fi pmtatoare de dobanda fixa de 5,75 la 
suta ( dobanda anuala, calculata ca procent fata de valoarea 
nominala a fiecarei Obligatiuni in circulatie). 

Obligatiunile sunt oferite la pretul de 

Subscrierile se pot face incepand cu data de 4 decembrie 
2017 pana la data de 8 decembrie 2017 (,,Data Inchiderii") 
inclusiv, ~i anume, timp de 5 ( cinci) Zile Lucratoare 
(,,Perioada de Oferta"). Termenul ,,Zi Lucratoare" se 
refera la o zi ( cu exceptia zilelor de sambata sau duminica 
sau alta sarbatoare legala in Romania) in care Depozitarul 
Central deruleaza operatiuni curente ~i in care bancile 
efectueaza plati in EUR in Romania. 

Emitentul poate, de asemenea, prelungi Perioada de Oferta 
sau poate modifica alte date privind Oferta, in conformitate 
cu legislatia romana aplicabila. 

50.000 EUR. 

30.000.000 EUR 

Subscrierile fa.cute in cadrul Ofertei sunt irevocabile. Daca 
Prospectul este modificat, subscrierile pot fi retrase in 
termen de maxim doua Zile Lucratoare de la data la care 
respectivul amendament la Prospect a fost publicat. 
Investitorii i~i pot retrage subscrierea completand un 
formular de revocare la unitatea la care subscrierea a fost 
efectuata. 

Oferta va fi considerata inchisa cu succes daca eel putin 
50% din Obligatiunile oferite initial (anume minimum 
3 .000 de Obligatiuni) sunt subscrise in mod valabil in cadrul 
Ofertei. A se consulta sectiunea ,,lnchiderea cu succes ,a ' . 
Ofertei"] de maijos. 

Nu este cazul 

8 decembrie 2017, care este aceea~i zi cu Data Inchiderii 
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Data Tranzacfiei 

Data Deco11tiirii 

Emisiune 

Depozitarul 

8 decembrie 2017, care este aceea~i zi cu Data inchiderii 

A doua Zi Luer/Hoare dupa Data Tranzaqiei cand 
decontarea tranzaqiilor legate de Oferta este procesata prin 
sistemul Depozitarului Central. 

Obligatiunile vor fi emise la Data Decontarii. 

Depozitarul Central S.A. (,,Depozitarul Central") 

Orice investitor roman sau strain, persoana fizica sau entitate (cu sau fara personalitate juridica), poate participa in 
cadrul Ofertei, cu exceptia acelor investitori ale caror subscrieri 111 cadrul Ofertei ar constitui o incalcare a legislatiei 
aplicabile (inclusiv cu exceptia persoanelor care nu au implinit inca varsta de 18 ani). 

Investitorii care intentioneaza sa subscrie Obligatiuni trebuie sa se familiarizeze cu, ~i sa respecte, Jegile, restrictiile 
~i limitarile aplicabile Ofertei din jurisdictiile in care se afla, precum ~i restriq iile prevazute mai jos. Prin 
cumpararea Obligatiunilor, investitorii i~i asuma orice raspundere care decw-ge din situatia in care o astfel de 
cumparare este considerata ilegala in tara lor de re~edinta. 

Nu exista tran~e rezervate in mod special pentru anumite piete. 

Inchiderea cu succes a Ofertei 

in cazul in care mai putin 50% din Obligatiunile oferite initial (anume, mai putin de 3.000 de Obligatiuni) sunt 
subscrise in mod valabil in cadrul Ofertei, Emitentul va respinge toate subscrierile, caz in care Oferta nu va produce 
efecte, iar Obligatiunile nu vor mai fi emise. 

in cazul in care Emitentul respinge toate subscrierile, pretul total platit in avans pentru Obligatiuni va fi restituit 
fiecarui investitor, net de orice comisioane de transfer bancar ~i orice comisioane aplicabile practicate de institutiile 
de piata relevante, in contul bancar indicat de fiecare investitor, in termen de maxim cinci Zile Lucratoare de la data 
notificarii respingerii tuturor subscrierilor. Nicio dobanda nu va fi datorata investitorilor cu privire la aceste sume. 
Daca un investitor a indicat mai multe conturi pentru restituirea oricaror asemenea sume, Emitentul ~i Intermediarii 
i~i rezerva dreptul de a plati intreaga suma care va fi restituita doar in unul dintre conturile indicate de investitor in 
Formularul de Subscriere. Platile in conturile bancare ale investitorilor se vor face intai pentru subscrierile valabile 
~i, ulterior, pentru subscrierile anulate. 

Alocare ~i decontare 

Obligatiunile subscrise var fi alocate investitorilor la Data Alocarii, care este aceea~i zi cu Data Inchiderii. 

Obligapunile vor fi alocate investitorilor care au subscris in mod valabil Obligatiuni in cadr,ul Ofertei, la Data 
Alocarii, pe baza criteriilor stabilite de Emitent in urma consultarii cu Intermediarii. 

Prin subscrierea Obligafiunilor fn cadrul Ofertei, investitorii recunosc ~i accepta ca le pot fi ~o~ate mai put_ine 
Obligafiuni decat au subscris sau chiar pot sa nu le fie alocate deloc Obligatiuni. Investitorii recunosc, de asemenea, 
~i accepta ca nu pot refuza Obligatiunile care le-au fost alocate ~i nu au niciun drept de a contesta sau de a-se opune 
unei astfel de alocari. 

lnvestitorii recunosc ~i accepta, de asemenea, ca nu vor avea dreptul de a cere sa afle, iar Emitentul, sau Intermediarii 
nu vor avea nicio obligatie sa dezvaluie motivele privind alocarea ~i nu \'~i asuma nicio raspundere in legatura cu 
nicio alocare. Participantii Eligibili nu var fi implicati in alocare. 

lnvestitorii vor fi notificati prin e-mail sau prin alte mijloace convenite cu Intermediarul relevant despre numaruJ 
de Obligatiuni care le-a fost alocat de fndata ce este posibil dupa alocare, ~i, fn orice caz, se a~teapta sa fie notificati 
pana la ora 15.00 la data de 8 decembrie 2017. Fiecare potential investitor se obliga sa achizitioneze numarul de 
Obligatiuni alocate acestuia ~i, fn masura maxima permisa de Jege, se va considera ca a acceptat ca nu va avea 



dreptul sa exercite niciun drept de revocare, retragere sau 1ncetare sau, sub rezerva oricaror drepturi de retragere 

statutare, sa se retraga in alt mod din respectivul angajament. 

Investitorilor ce le sunt alocate mai putine Obligatiuni decat numarul de Obligatiuni subscrise ill mod valabil 

conform prezentului Prospect le vor fi returnate sumele de bani platite in plus fa!a de pretul Obligatiunilor alocate, 
ill terme de 5 ( cinci) Zile Lucratoare de la Data Inchiderii. Orice sume ce sunt retumate investitorilor conform 

prezentului Prospect vor fi platite net de orice comisioane de transfer bancar ~i orice comisioane aplicabile ale 

institutiilor de piata (aceste comisioane fiind suportate de respectivul investitor), in contul curent indicat de fiecare 

investitor in Formularul de Subscriere, in contractul de servicii de investitii financiare sau convenit altfel cu 
Intermediarul sau Participantul Eligibil prin care este efectuata subscrierea, dupa caz. 

Tranzac/ia ~i decontarea 

Ordinele de tranzactionare corespunzatoare Obligatiuuilor alocate investitorilor pe baza unor subscrieri valabile vor 

fi inregistrate in segmentul relevant al pietei de oferte publice din cadrul Bursei de Valori Bucure~ti, de catre 

Intermediarul sau Participantul Eligibil care a prin1it ~i a validat respectiva subscriere, dupa caz. 

Decontarea tranzactiilor efectuate in cadrul Ofertei va fi efectuata prin intermediul platformei Target2-Securities, 

accesul la aceasta platfonna fiind asigurat prin facilitatile Depozitarului Central. Obligatiunile pot fi tranzaqionate 

doar dupa decontarea acestora ~i admiterea acestora la tranzaqionare pe Piata Reglementata la Vedere a Bursei de 

Valori Bucure~ti. 

Subscriere 

Nu exista niciun contract de subscriere in ceea ce prive~te emisiunea Obligatiunilor. 

Admiterea la tranzac/ionare ~i aranjamentele de tranzac{io11are 

Bursa de Valori Bucure~ti a emis o aprobare 1n principiu pentru admiterea Obligatiunilor la tranzaqionare pe piata 

reglementata gestionata de Bursa de Valori Bucure~ti. in urma finalizarii cu succes a Ofertei, Emitentul 

intentioneaza sa solicite Bursei de Valori Bucure~ti acordul final pentru admiterea Obligafiunilor la tranzactionare 

pe piata reglementata la vedere a Bursei de Valori Bucure~ti. Piata reglementata a obligatiunilor societare din cadrul 

Bursei de Valori Bucure~ti este o piata reglementata In sensul Directivei privind pietele instrumentelor financiare 

(Directiva 2004/39/CE). 

Emitentul va anunta aprobarea/respingerea admiterii la tranzactionare a Obligatiunilor intr-un ziar de circulatie 

nationala in tennen de trei Zile Lucratoare de la prirnirea notificarii din partea Bursei de Va.Jori Bucure~ti privind 

aprobarea/respingerea admiterii Ia tranzactionare. 

in cazul in care cererea de admitere Ia tranzactionare a Obligatiunilor este respinsa de Bursa de Valori Bucure~ti, 

investitorii pot solicita rambursarea sumelor subscrise in termen de maximum 60 de zile de la publicarea anuntului 

privind respingerea adrniterii la tranzactionare. Sumele cerute vor fi rambursate in intregirne investitorilor in termen 

de trei Z ile Lucratoare de la prinlirea cererii de rambursare de catre Emitent fara perceperea vreun1:1i comision. 

Nu exista niciun angajament al niciunei parti de a aqiona ca intermediari pe pietele secundare ~i de a garanta 

lichiditatea acestora. 

Depozitarul 
(. 

Toate clasele de valori mobiliare (cu exceptia instrumentelor financiare derivate) tranzactionate pe o piata 

reglementata din Romania sau in cadrul unui sistem altemativ de tranzaqionare, inclusiv Obligatiun:1le ulterior 

admiterii acestora la tranzaqionare pe piata reglementata gestionata de Bursa de Valori Bucure~ti, sunt, in mod 

obligatoriu, i'nregistrate la Depozitarul Central in vederea efectuarii in mod centralizat a operatiunilor cu valori 

mobiliare ~i asigurarii unei evidente unitare a acestor operatiuni. Toate valorile mobiliare admise in sistemul 

Depozitarului Central Roman sunt dematerializate ~i evidentiate prin inscriere in cont. 

Obligatiunile sunt emise in forma dematerializata ~i evidentiate prin inscriere in cont ~i vor fi inregistrate la ASF ~i 

Depozitarul Central. Depozitarul Central va pastra o evidenta a tuturor detinerilor Obligatiunilor. 

Depozitarul Central este o societate pe actiuni organizata ~i fimctionand conform legislatiei din Romania, cu sediul 

social in Bd. Carol I nr. 34-36, etajele 3, 8 ~i 9, Bucure~ti, 020922, Sector 1, Romania, cod unic de inregistrari 

R09638020, inregistrata la Registrul Comet1ului cu nr. 140/5890/1997, autorizata ~i supravegheata de ASF ~i care 
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furnizeaza servicii de depozitare, registrn, compensare ~i decontare, precum ~i alte servicii conexe privind valorile 

mobiliare (cu exceptia instrumentelor financiare derivate) tranzaqionate pe Bursa de Valori Bucure~ti. 

Transferul dreptului de proprietate asupra valorilor mobiliare listate pe Bursa de Valori Bucure~ti catre cumparator 

va avea loc la data decontarii. Decontarea este 'in general efectuata la momentul T + 2 prin debitarea/creditarea 

conturilor relevante, 10 baza mecanismului de livrare contra plata (i.e. valorile mobiliare fiind livrate numai daca 

pretul de achizitionare corespunzator este platit). 

Ca exceptie, exista anumite situatii in care Depozitarul Central poate opera in mod direct transferurile drepturilor 

de proprietate asupra valorilor mobiliare Jistate pe Bursa de Valori Bucure~ti, sub rezerva conditiilor prevazute 'in 

regulamentele Depozitarului Central. 

Chiar daca cele mentionate mai sus stabilesc procedurile Depozitarului Central care se aplica, ill princ1prn, 

transferurilor de Obligatiuni ulterior admiterii acestora la tranzactionare pe piata reglementata la vedere a Bursei de 

Valori Bucure~ti, '.in anumite cazuri, Depozitarul Central 'i~i rezerva dreptul sa suspende sau sa anuleze '.inregistrarea 

unei instructiuni, '.in cazul ill care exista orice neclaritati privind continutul acesteia, autoritatea persoanei care 
depune instruqiunea sau dad\ acesta stabilqte ca dispozitiile reglementarilor sale sau ale acordurilor conexe au fost 

'incalcate, sau sa ignore instructiunile care contin erori sau alte vicii sau care nu sunt semnate de persoanele 

autorizate. Niciunul dintre Emitent, Intermediari sau agentii acestora nu va avea nicio raspundere pentru illdeplinirea 

sau neindeplinirea de catre Depozitarul Central sau de catre alti participanti a obligatiilor care le revin conform 

regulilor, procedurilor ~i acordurilor care guverneaza operatiunile !or la data la care obligatiile respective sunt sau 

ar fi trebuit sa fie tndeplinite. 

Societatea nu va irnpune niciun comision cu pnvue la detinerile Obligatiunilor; cu toate acestea, detinatorii 

Obligatiuni !or pot suporta comisioane care se platesc in mod nonnal in legatura cu mentinerea ~i operarea conturilor 

1n sistemul Depozitarului Central. 

Agentul de Platii 

Banca Transilvania S.A. va actiona ca agent de plata pentru dobiinda ~i valoarea nominala '.in legatura cu 

Obligatiunile. 

Emitentul 'i~i rezerva dreptul tn orice moment de a schimba Agentul de Plata, 111 conditiile legii aplicabile ~i cu un 

preaviz de 30 de zile adresat Detinatorilor de Obligafiuni ill conformitate cu ., Termenii ~i Condifiile Obligafiunilor 

- 20. Notificiiri". 

Societatea va aqiona ca agent de calcul, tn legatura cu orice sume datorate ~i platibile in legatura cu Obligatiunile. 
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UTILIZAREA FONDURILOR OBTINUTE 

Emitentul va suporta diverse cheltuieli legate de emiterea Obliga~iunilor, incluzand, printre altele, onorariile legate 

de comisioanele de intermediere, consultanta juridica, cheltuielile de listare si consultanta ill legatura cu listarea ~i 

costurile de audit, ill cuantum de aproximativ 910.000 EUR ( calculate la valoarea nominala maxima a Obligatiunilor 

din cadrul Ofertei ~i utilizand cursul de schimb 4,5462 RON/ 1 EUR). Veniturile nete din Oferta, dupa plata 

onorariilor, comisioanelor, a taxelor ~i a altor cheltuieli relevante, 111 cuantum de aproximativ 29.023.000 EUR 

(calculat la valoarea nominala maxima a Obligatiunilor din cadrul Ofertei ~i utilizand cursul de schimb 4,5462 RON/ 

I EUR) vor fi utilizate ill scopul finantarii generale a activitatii ~i a proiectelor Emitentului. 

Utilizarea fondurilor atrase in cadrul Ofertei se concentreaza pe finantarea partiala a trei proiecte: 

I. Proiectul Floreasca - Emitentul intentioneaza finalizeze achizitia terenului pe care va dezvolta Proiectul 

Floreasca, proiect ce se va implementa 111 2 faze, cu un total de 130.000 mp construiti. A se vedea ~i ,,Privire 

genera/a asupra activitafii Emitentului ~i Grupului - Dezvoltari recente in activitate - Proiectul Floreasca". 

2. Proiectul Domenii - Proiectul se va implementa ill 3 faze, un total de cca. 65.000 mp construiti. Faza I va 

debuta 111 ultimul trimestru din 2017 ~i va fnsuma 24.800 mp. Faze le 2 si 3 cu 40.200 mp construiti vor illCepe 

i'n Mattie 2018 respectiv Septembrie 2018. A se vedea ~i ,,Privire genera/a asupra activitafii Emitentului ~·i 

Grupului - Dezvoltari recente in activitate - Proiectul Domenii". 

3. Proiectul Greenfield - Emitentul va continua dezvoltarea rezidentiala in cartierul Greenfield 2 cu Faza 7 din 

Ansamblul Platanilor pentru ultimele 6 blocuri aflate ill dezvoltare, ~i va incepe dezvoltarea Greenfield Plaza, 

la sfar~itul anului 2018. In legatura cu acest proiect, se are 111 vedere ~i rambursarea facilitatilor de finantare in 

sold in vederea optimizarii necesarului de cash. A se vedea ~i ,,Privire genera/a asupra activitafii Emitentului 

~i Grupului - Dezvoltari recente in activitate- Proiectul rezidenfial Greenfield'. 

De asemenea, Emitentul evalueaza 111 mod constant ~i alte oportunitati de investitii, atat ill Bucure~ti cat ~i 111 cele 

mai importante or~e din tara. In masura in care acestea corespund criteriilor de se!ectie, Emitentul va putea da curs 

si acestora. 

fn masura ln care fondurile atrase ill cadrul Ofertei sunt insuficiente pentru finantarea tuturor obiectivelor avute 111 

vedere, sumele suplimentare pot fi acoperite din (i) disponibilitatile obtinute din vanzarea locuintelor ~i a lotmilor 

de teren existente ill portofoliu; ~i/sau (ii) atragerea de finantare de pe piata de capital prin emisiuni suplimentare de 

obligatiuni; ~i/sau (iii) atragerea de 1mprumuturi bancare; ~i/sau (in legatura cu Proiectul Greenfield) (iv) 1ncheierea 

de parteneriate cu fmantatori care vor fi tra~i in facilitatile care mmeaza sa fie dezvoltate 1n zona Proiectului 

Greenfield din Bucure~ti, in cuantumul necesar pentru fmalizarea acestora. 
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PRIVIRE GENERAL~ ASUPRA ACTIVITATJI EMITENTULUI ~I GRUPULUI 

Ariile principale de activitate 

Emitentul este una din prime le societati active in domeniul dezvoltarii imobiliare din Romania, avand ca principal 

domeniu de activitate dezvoltarea (promovarea) imobiliara, mentinandu-~i de-a lungul timpului o pozitie 

semnificativa pe piata imobiliara din Romania. 

Activitatea Emitentului a inceput sa fie centrata pe ideea de ,,ansamblu rezidential" incepand cu anul 1995, Emitentul 

fiind eel care a introdus acest concept in Romania. Acest tip de proiect a fost plasat in centrul intereselor de afaceri 

al Emitentului mai ales incepand cu luna aprilie 2013, odata cu o serie de modificari intervenite la nivelul 

managementului, cand a fost adoptata o politica de stabilizare, redresare ~i relansare. La data de 30 iunie 2017, 

Emitentul era implicat in dezvoltari rezidentiale situate in cinci ora~e din tara (Bucme~ti, Constanta, Voluntari, 

Oradea ~i Ploie~ti), fiecare proiect avand din1ensiuni diferite ~i aflandu-se fn stadii diferite de finalizare. Emitentul 

este astfel una dintre societatile cu cele mai multe proiecte rezidentiale din Romania ( I 6 proiecte rezidentiale in 5 

ora~e). 

in primii 25 de ani de activitate, Emitentul a finalizat I 7 proiecte mici ~i mijlocii, care cuprind 3000 de locuinte ~i 

peste 25.000 de metri patrati de spatii de birouri ~i spatii comerciale. 

Emitentul ofera in principal urmatoarele tipuri de produse ~i servicii: 

Construcfia $i viinzarea de locuin/e $i case 

La 30 septembrie 2017 existau in stoc un numar de 415 apartamente ~i case complet finalizate, avand o suprafata 

construita desra~urata de 47.158 mp ~i o valoare contabila de 102,5 milioane lei. 

Activitatea de construire de imobile este concentrata in perioada urmatoare, inter alia, pe urmatoarele obiective: 

• continuarea dezvoltarilor in cadrul proiectului rezidential Greenfield, situat in Padurea Baneasa, Sector 1, 

Bucure~ti (,,Proiectul Greenfield"), fn special prin dezvoltarea Ansamblului Platanilor; 

• demararea unui nou proiect in zona Expozitiei-Domenii, unde Grupul va dezvolta un proiect rezidential ce 

va cuprinde 9 blocuri cu 630 de unitati pe o suprafata totala de 2,25 ha (,,Proiectul Domenii"); 

• dezvoltarea unui nou proiect rezidenfial in Bucure~ti, 1n zona Prelungirea Ghencea - Bvd. Timi~oara, unde 

Emitentul detine un teren in suprafata de aproximativ 26 ha (in prezent proiectul fiind in faza intocmirii 

documentatia tehnica) (,,Proiectul West District"); 

• dezvoltarea unui nou proiect rezidenfial in Bucure~ti, Bvd. Barbu Vacarescu, proiect ce a demarat in 

septembrie 2014 cu achizitionarea dreptului de proprietate asupra unu i teren in suprafata de 2,6 ha 

(Emitentul face demersurile legate in vederea ie~irii din indiviziune) (,,Proiectul Barbu Vacarescu"); 

• constructia centrului urban Greenfield Plaza, fn suprafata totala de 10.400 mp, care va include un centru 

SPA, spatii comerciale ~i de servicii, de aproximativ 8.000 mp, precum ~i un sediu adrfiinistrativ avand 

2.400 mp (Emitentul pregate~te documentatia necesara aprobarii noului PUZ) (,,Proiectul Greenfield 

• 

Plaza"); ~i /-

dezvoltarea unui nou ansamblu rezidential pe terenul cu suprafata de 55.000 m~st .entrn achizitia ¥aruia 

Emitentul a semnat o scrisoare de intentie cu NUSCO lmobiliaria S.R.L., situat in ~ucure~ti - ~~ctorul 2, 
A t 

in zona Floreasca (,,Proiectul Floreasca"). In masura finalizarii achizitiei terenului, se--are In vedere ca 

proiectul se va irnplementa in 2 faze, insumand un total de 130.000 mp construifi. 

in ceea ce prive~te vanzarea de locuinte ~i case, in anul 2016 s-au vandut 439 irnobile (apartamente ~i case) ~i 530 

locuri de parcare, cu o suprafata construita desra~urata de 37,685 mp, fn cre~tere cu 19% fata de anul anterior. 

Veniturile operationale ale Emitentului au fost generate in anul 2016 preponderent din activitatea de vanzare de 

54 



imobile, vanzarile aferente Ansamblului Salcamilor (in cadrul Proiectului Greenfield) totalizand aproximativ 

139.000.000 lei. 

Vanzarile de locuinte s-au realizat in: 

• Bucure~ti- Greenfield 2 - Ansamblul Salcamilor: 4 16 apartamente 

• Bucure~ti - Greenfield I: 15 apartamente 

• alte cartiere din tara: 8 case (6 case la Oradea, I casa la Ploie~ti ~i I casa la Constanta). 

Comparativ cu anul 2015, in anul 20 16 s-a imegistrat o cre~tere a vanzarilor de apartamente in proiectul Greenfield, 

ca urmare a finalizarii dezvoltarilor rezidentiale '.incepute de Emitent '.in vara anului 2015, ~i anume, fmal izarea 

etapelor 3 ~i 4 din Ansamblul Saicamilor (17 blocuri totalizand 420 apartamente). Cre~terea a fost atat din punctul 

de vedere al unitatilor vandute, respectiv 22%, cat ~i din punct de vedere valoric, prin cre~terea valorii medii pe 

tranzactie cu peste 18%. 

Cre~terea vanzarilor in Proiectul Greenfie ld (de la 66 de unitati in 2014 ~i 374 de unitati in 2015, la 416 unitati in 

anul 2016), a fost favorizata de cre~terea apetitului cumparatorilor in noul climat economic post criza, de ajustare a 

pretului la noile caracteristici ale pietei, dar ~i de o promovare mai intensa a produselor, asociat cu interesul crescut 

manifestat de banci referitor la fmantarea acordata. 

Ca ~i tendinta in activitatea Emitentului, se observa cum cre~terea de la I ianuarie 2016 a valorii imobilelor care 

beneficiaza de cota de TV A redusa la 5% a dus la cre~terea standardelor cumparatorilor, avand in vedere faptul ca 

apartamentele cu 4 camere au devenit mutt mai atractive. Vanzarile apartamentelor cu 2 camere au crescut ~i ele 

peste a~teptari, ca efect al anunt3rii sistari i/modificarii programului de creditare Prima Casa ~i al legii darii in plata. 

Odata cu cre~terea numamlui de unitati vandute in 2016 fata de 2015, a crescut ~i suprafata construita desta~urata 

vanduta, cu aproximativ 6.063 mp(+ 19%). 

in primul semestru din 2017, vanzarile au atins un numar de 175 imobile (apartamente ~i case) ~i 22 locuri de parcare, 

totalizand o suprafata totala construita de 15.982 mp, cu 10,31 % mai mult fata de aceea~i data a anului precedent. 

Vanzarile au crescut ~i ele cu 1,74%, de la 172 de unitati vil.ndute (apartamente ~i case) la data de 30 iunie 2016, la 

175 unitati la data de 30 iunie 2017. Valoarea medie a tranzaqiei a crescut cu peste 19%, de la aproximativ 69.200 

euro in 2016, la 82.300 euro in semestrul 1 al anului 2017. 

La data de 30 septembrie 2017 vanzarile au atins un numar de 246 imobile (apartamente ~i case) 29 locuri de parcare, 

5 loturi de teren ~i 1 terasa totalizand o suprafata totala construita de 22.007 mp, cu 25,9 % mai mica comparativ cu 

anul precedent (29.677 mp). 

Vanzarile au scazut cu 30,3%, de la 353 unitati la sfar~itul trimestrului III din 2016, la 246 unitati la trimestrul III 

2017, in timp ce valoarea medie a tranzactiei a crescut cu peste 19%, de la aproximativ 70.895 EUR in 2016, la 

82.952 EUR la trimestrul III din 20 17. 
I 

Pana la 30 septembrie 2017, din Ansamblul Salcamilor (924 apartamente), s-au semnat un n\ mar' de 861 contracte, 

iar din Ansamblul Platanilor (752 apartamente), s-au tranzactionat 175 contracte. 

Consolidat, la 30 septembrie 2017, pe ambele proiecte din noua dezvoltare a cartierului Greenfield, initiata In 201 3, 

avem un total de 1.037 contracte semnate din care 1.002 apartamente vandute ~i 35 promisiuni ~i rezervari. 

Oferirea la winzare a loturilor de teren persoanelor jizice ~i persoane/or juridice, pentru dezvoltarea de case sau 

de mici spa/ii comerciale 

Aceasta activitate cunoa~te o dezvoltare mai lenta, in conformitate cu tendintele pietei, pe fondul apetih1lui 1n scadere 

al cumparatorilor pentru acest produs ~i al conditiilor dificile de finantare. 
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In anul 2016 au fost vandute 6 Joturi de teren la Oradea, in suprafa\a de 3 .157 mp, 3 loturi de teren la Constanta in 

suprafata de 1.111 mp, l lot de teren la Ploie~ti tn suprafata de 432 mp ~i l lot de teren la Voluntari, in suprafata de 

17 mp. Fata de 2015, suprafata Joturilor de teren viindute a fost de opt ori mai mica, in principal incerciindu-se 

lichidizarea portofoliuJui de terenuri din proiectele aflate in derulare in Oradea ~i in Constanta (in suprafata de peste 

28.000 mp). 

In primuJ semestru din 2017 au fost viindute 4 loturi de teren, dintre care unul la Oradea, in suprafata de 622 mp, 1 

lot de teren in comuna Voluntari, in suprafata de 431 mp, 1 lot de teren in Bucure~ti ( cartier Amber) in suprafata de 

407 mp ~i, respectiv, I Jot de teren in Constanta (cartier Zenit) in suprafata de 287 mp. 

Tot in primul semestru al anului 2017, Emitentul inregistra un stoc de 840.780 mp de teren disponibil pentru 

dezvoltarea de noi proiecte sau pentru viinzare, evaluate la o valoare de piata de 75,5 milioane euro. 

Emitentul va continua oferirea la vanzare a loturilor de teren pentru constructia de case in Voluntari, Constanta ~i 

Oradea, cu suprafete cuprinse intre 200-1.000 mp. 

fnchirierea de imobile $i vtinzarea locuinfelor inchiriate 

Activitatea de inchiriere a apartamentelor nu mai constituie o prioritate pentru Emitent in ultimii ani. Majoritatea 

Jocuintelor ale caror contracte de inchiriere au incetat 1n anul 2016 au fost viindute, astfel ca numarul locuintelor 

inchi.riate a scazut de la 8 locuinte la sfar~itul lui decembrie 2015 ~i la 6 locuinte la sfar~itul lunii decembrie 2016. 

La 30 septembrie 2017 mai existau doar 5 locuinte inchiriate, care urrneaza a fi viindute odata cu incetarea 

contractelor de inchiriere aferente. 

Strategia 

Strategia de afaceri a Emitentului pentru perioada 2017 - 2019 implica urmatoarele di.rectii majore de business: 

• atingerea unei cote de piap\ de 10% ~i ocuparea primei pozitii pe piata ca dezvoltator rezidential; 

• vanzarea locuintelor fmalizate de Emitent in anii anteriori, avand conform rezervarilor ~i listelor de preturi 

aprobate, o valoare de 1,55 milioane de Euro, conform rezervarilor ~i listelor de preturi aprobate; 

• investitii in dezvoltarea utilita\ilor, in confonnitate cu planurile urbanistice ~i vanzarea terenurilor din 

proprietatea Emitentului cu o suprafata de 114,000 mp si o valoare estimata de 7,5 milioane Euro conform 

valorilor rezultate din evaluare; 

• dezvoltarea Proiectului Greenfield, 1n special prin dezvoltarea Ansamblului Platanilor, care pana la 

sfar~itul anului 2018 se preconizeaza a inregistra aproximativ 90.000 mp const.ruiti ~i vanduti, care vor 

aduce la cifra de afaceri a Emitentului o contributie de peste 84 milioane euro. Consolidat Proiectul 

Greenfield (Ansamblurile Salciimilor ~i Platanilor) este planificat ca o investitie, ce va inregistra peste 

160.000 mp construiti ~i viinduti cu un aport la cifra de afaceri de peste 150 milioane euro, dezvoltata 

gradual, in mai multe faze, piina in anul 2022; 
I 

• initierea in 2018 ~i finalizarea Proiectului Greenfield Plaza, tn suprafata totala de 10.400 mp, care va 

include un centru SPA, spatii comerciale ~i de servicii, de aproximativ 8.000 mp ~i un s~diu administr~tiv 

aviind 2.400 mp; \ ·· 
, .I 

• inceperea unui nou proiect (Proiectul Domenii) pe segmentul de mass-market ~i premium, In vederea 'caiuia 

Emitentul, prin subsidiara sa Bergamot Developments S.R.L., a achizitionat in 2017 un teren tn Bucure~ti, 

in zona Expozitiei-Domenii, unde va dezvolta un proiect rezidential ce va cuprinde 9 blocuri cu 630 de 

unitati pe o suprafata totala de 2,25 ha; 

• finalizarea tn 2017 a documentatiei tehnice pentru dezvoltarea unui nou proiect rezidential (Proiectul West 

District) tn Bucure~ti, In zona Bd. Timi~oara - Prelungirea Ghencea, unde Emitentul detine un teren tn 

suprafata de aproximativ 26 ha; 
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• Inceperea constructiei In 2018 a Proiectului Barbu Vacarescu, proiectat a se desfii$ura pe o suprafata de 2, 7 

ha In trei cicluri de productie, avand o dimensiune de aproximativ 588 de apartamente, reprezentand 90.000 

mp constrniti, dintre care aproximativ 63.500 mp suprateran $i 26.500 mp pentru spatiile de parcare 

subterane $i adapost ALA (Aparare Locala Antiaeriana); proiectul se afla la acest moment In faza de design. 

Dezvoltarea Proiectului Floreasca va fi de asemenea inclusa In strategia Emitentului, In masura finalizarii achizitiei 

terenului pe care acest proiect urmeaza a fi dezvoltat. Activitatea $i viziunea Emitentului sunt guvernate $i de 

urmatoarele orientari: 

• investirea In bunmi imobiliare de inalta calitate, constand fie 'in cladiri deja construite, fie In dezvoltarea 

unor proiecte imobiliare ce prezinta riscuri scazute, cu potential de comercializare ridicat $i cu potential de 

fluxuri de numerar pe termen lung/stabil la randamente ridicate, care sunt bine cotate pe piata, cu accent 

pe spatiile imobiliare destinate birourilor $i ansamblurilor rezidentiale; 

• managementul activ al imobilelor din portofoliul Emitentului se concentreaza pe: 

imbunatatirea competitivitatii produselor Emitentului prin dezvoltarea unor concepte de apartamente 

adaptate cerintelor pietei rezidentiale, la un raport calitate/pret foarte bun; 

ajustarea preturilor locuintelor existente In portofoliu, pentru a raspunde cat mai bine nevoilor pietei 

$i pentru a asigura fluxurile de trezorerie necesare Emitentului; 

viabilizarea/lotizarea terenurilor 111 scopul vanzarii, identificarea unor oportunitati pentru terenmile 

din portofoliu prin atragerea unor parteneriate; 

angajarea unor credite, cu pastrarea unui grad de fodatorare optirn In jurul valorii de 20%; 

accelerarea ciclurilor de productie $i standardizarea produselor, astfel Incat oferta Emitentului sa se 

muleze pe cererea pietei, in vederea atingerii obiectivelor de vanzari $i profitabilitate; 

prudenta 111 amploarea ~i obiectul po1tofoliului Emitentului, In special In ceea ce prive$te riscul pe care 

ii implica realizarea constmqiilor; 

mmarirea evolutiei pietei ~i raspunderea in mod adecvat la orice modificari ale cererii, precum ~i 

adaptarea foaite rapida la schimbarile de pe piata; 

investirea 111 proprietati atractive, situate in zone strategice, propice pentrn dezvoltarea de ansambluri 

rezidentiale; 

asigurarea pozitiei de lider a Emitentului printre investitorii din Romania care beneficiaza de o 

platforma imobiliara complet integrata, cu imegistrari remarcabile in ceea ce prive$te vanzarea $i 

Inchirierea de spati i imobiliare in Romania, ~i care totodata $i diversifica activitatea pe noi piete. 

in ce prive~te sursele de finantare a activitatii Emitentului, se au 1n vedere (i) disponibilitatile obtinute din vanzarea 

locuintelor $i a loturilor de teren existente in portofoliu; (ii) atragerea de fmantare de pe piata de capital prin emisiune 

de obligatiuni; (iii) atragerea de impmmuturi bancare; ~i (iv) Incheierea de parteneriate cu finantatori care vor fi tr~i 

fn facilitatile care urmeaza sa fie dezvoltate tn zona Proiectului Greenfield din Bucure~ti. 

Avantaje competitive pe piata de profil 

Portofoliu extins 

Emitentul detinea la data de 30 iunie 2017 un portofoliu vast de terenuri ~i locuinte. 

in ceea ce prive~te portofoliul de terenuri, acesta cuprindea la 30 iunie 2017, o suprafata de 84, l ha cu o valoare 

contabila de 60,5 milioane euro ~i o valoare de piata de 75,5 milioane euro. Proiectele aferente terenurilor cuprinse 

111 acest portofoliu sunt: (i) Proiectul Greenfield (Bucure~ti), eel mai amplu proiect al Emitentului, (ii) Proiectul West 

District (Bucure~ti), (iii) Proiectul Barbu Vacarescu (Bucure~ti), (iv) Proiectul Zen it (Constanta) $i (v) alte proiecte 

localizate In diferite ora~e din tara. 
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in ceea ce prive~te portofoliul de locuinte construite, la data de 30 iunie 2017 inventarul indica un stoc de 488 de 

locuin!e comp let construite, cu o suprafata construita de 47. 702 mp, Emitentul fiind astfel societatea imobiliara cu 

cele mai multe proiecte rezidentiale la nivel national. Valoarea contabila (~i de piata) a locuintelor construite 1naLnte 

de anul 20 IO (20 de unitati) este de 1,55 milioane euro, iar 1n ceea ce prive~te locuintele construite dupa anul 2014, 

valoarea contabila este de 22,9 milioane de euro, iar valoarea de piata de 40,6 milioane de euro. 

Experienf a dovedita de-a lungul timpului 

Experienta Emitentului este sustinuta in principal de longevitatea sa pe piata. Activ inca din anul 199 1 pe piata 

imobiliara din Romania, in calitate de prima societate activa in domeniul imobiliar din Romania, Emitentul a fost, 

de asemenea, prima societate imobiliara listata la Bursa de Valori Bucure~ti, in anul 1995. 

Toti ace~ti ani de funqionare, multi dintre ei extrem pe tumultuo~i aviind in vedere fluctuatiile inregistrate pe piata 

imobiliara din Romania ~i implicit, criza financiara, au contribuit la dezvoltarea unei pozitii putemice pe p iata a 

Emitentului, care a lucrat mereu pentru a se adapta nevoilor clienti lor ~i sa faca fata situatiilor dificile de pe piata. 

Mai mult, numarul mare de proiecte dezvoltate in ace~ti ani reprezinta un alt indice al experientei Emitentului. Astfel, 

Emitentul este societatea imobiliara cu cele mai multe proiecte rezidentiale desra~urate la nivel national (16 proiecte 

rezidentiale in 5 ora~e din Romania). 

SoluJii complete pentru clienfi 

Calitatea, siguranta, stilul de viata, inovatia ~i raportul valoare/pret sunt motoarele principale ale activitatii 

Emitentului. Locatiile reprezinta, de asemenea, un alt avantaj competitiv, Emitentul concentrandu-se sa le ofere 

clientilor sai locatii premium. 

Emitentul nu se comporta pe piata ca un simplu dezvoltator imobiliar, ci ca un furnizor de servicii de profil complexe. 

Spre exemplu, in cadrul Proiectului Greenfield, Emitentul le ofera clientilor variate oportunitati de a apela la servicii 

cu valoare adaugata, cum ar fi, printre altele, dezvoltarea unei infrastructuri de cea mai buna calitate ~i, prin 

intermediul comerciantilor parteneri cu care Emitentul are incheiate contracte de inchiriere, zone comerciale ~i 

sportive. 

De asemenea, Emitentul ofera la cerere, sprijin pentru lucrari de executie (proiectare, autorizare, executie propriu­

zisa ~i intretinere), fn cazul in care un client decide sa i~i construiasca propria sa locuinta pe unul dintre terenurile 

Emitentului. Emitentul vinde terenuri care includ infrastructura ~i proiecte dezvoltate de arhitectii sai. 

Mai mult, conceptul de ansamblu rezidential promovat de Emitent are in vedere asigurarea tuturor nevoilor care pot 

exista intr-o comunitate ca cele create de Emitent, astfel incat aceste nevoi sunt urmarite activ in planul sau de 

actiune. 

In acest sens, in toamna anului 2018 va incepe autorizarea unui complex dedicat comunitatii din cartierul Greenfield, 

ce va include un centru SPA, terenuri de fotbal, tenis ~i piscine, ~coala ~i gradinita, supermarket, restaurant, un spatiu 

pentru evenimente, cat ~i un nou sediu administrativ al Emitentului, care va masura 1200 mp ~i va fi ~ cladire clasa 

A la nivel tehnologic actual (Proiectul Greenfield Plaza). 

Acces la capital 

Fiind o societate listata pe piata reglementata a Bursei de Valori Bucure~ti, Emitentul are la dispozitie o .paleta ma, 
larga de resurse in scopul finantarii proiectelor sale. 

Emitentul a profitat de aceasta pozitie ~i de avantajele oferite de piata de capital, in scopul obtinerii de acces la 

capital. Astfel, in iunie 2014, Emitentul ~i-a majorat capitalul social de la 197,8 rnilioane de actiuni, Ia 277,8 milioane 

de actiuni, lansiind o oferta pentru un nurnar de 80.000.000 de actiuni nominative, la un pret maxim de 80.000.000 

lei. 
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De asemenea, vizibilitatea ~i notorietatea Emitentului la nivel national sunt mai crescute in randul partenerilor de 

afaceri ~i clienti lor, beneficiind de publicitatea aferenta listarii, de atentia acordata de investitori ~i de anali~ti, 

precum ~i de un plus de incredere din partea clientilor ~i partenerilor de afaceri ~i de posibilitatea de atragere de noi 

parteneri datorita transparentei sporite a societatii. 

Echipa de management $i angajaJi experimentaf i $i cu o calificare inalta 

Membrii consiliului de administratie al Emitentului se bucura de expe1tiza ~i de experienta necesare pentru a sustine 

~i a asigura dezvoltarea mai departe a proiectelor Emitentului. in acest sens, printre altii, doamna luliana Mihaela 

Urda, aleasa membru al consiliului de administratie inca din anul 2013, cu mandat prelungit in lwia aprilie a anului 

2017, are experienta ill domeniul managementului de peste 20 de ani iar domnul Gabriel Vasile conduce de peste 

15 ani echipe m departamentul administrativ, auto, asset management, financiar ~i raportare, ill industria imobiliara, 

transporturi ~i telecomunicatii. 

Dezvoltari recente in activitate 

Privire de ansamblu asupra evolu/iei activitafii Emitentului 

Ca urmare a schirnbarilor care s-au inregistrat pe piata imobiliara in ultimii ani, ill 2016 Emitentul a continuat sa 

opereze modificari ill activitatea sa operationala, cu scopul unei cat mai bune adaptari la conditiile de piata actuate. 

fn ultirnii patru ani, prioritatile principale ale Emitentului au fost stabilizarea activitatii Emitentului, valorificarea 

cat mai eficienta a activelor din portofoliu, elaborarea documentatiilor necesare si pregatirea dezvoltarilor viitoare. 

Emitentul s-a concentrat, in principal, pe vanzarea de locuinte, in detrirnentul inchirierii acestora, cu scopul cre~terii 

lichiditatilor sale. Astfel se explica numarul scazut de inchirieri din ultimii ani. 

Situatia economica din ultimii ani a determinat o scadere a nivelului de incredere a consumatorului, concomitent cu 

o cre~tere a a~teptarilor acestuia in ceea ce prive~te calitatea mediului in care locuie~te. in acest context, Emitentul 

a gasit solutii prin care sa raspunda cat mai bine noilor valori sociale ~i cerintelor tot mai sofisticate de habitat, 

incluzand in cadrul proiectelor dezvoltate, prin atragerea de parteneri comerciali relevanti, diferite facilitati ~i 

beneficii, ca elemente de diferentiere, precum: ~coala cu predare 1n lirnba engleza, sala de fitness ~i centru de 

infrumusetare, farmacie, magazin alirnentar, cafenea ~i locuri diversificate de joaca. 

In anul 2016, Emitentul a cautat solutii pentru a stirnula vanzarile de loturi de teren pentru constructia de case. In 

acest sens, au fost scoase la vanzare lotmi de teren viabilizate/ill cms de viabilizare pentru construqia de case fn 

Bucure~ti, Voluntari, Ploie~ti, Constanta ~i Oradea. 

Un lot de teren de aproxirnativ 2 ha detinut de companie ill Constanta a fost dezmembrat in 48 de loturi pentru case 

care au fost deja scoase la vanzare in 2012. Aceste loturi de teren se afla 1n imediata vecinatate a ansamblului de 

vile Boreal, dezvoltat de Emitent (situat pe bulevardul Tomis, la ie~irea din Constanta, aviind acces la DN Constimta, 

Ovidiu). 

Proiectul rezidenf ial Greenfield 

Activitatea Emitentului este concentrata pe dezvoltarea cartierului rezidential Greenfield din nordul ora·~1:1lui 

Bucure~ti. Proiectul Greenfie ld a fost demarat 1n anul 2006 ~i se afla intr-o dezvoltare continua ~i graduala, pana fn 

anul 2022. 

Prima eta pa a Proiectului (Greenfield I) s-a dezvoltat illtre 2006-20 l O acoperind o suprafata de 10 ha ~i incluzand 

34 de vile ~i 624 de apartamente ill cele 5 ansambluri (Rubin, Topaz, Blue, Onix ~i Quartz). Segmentul Greenfield 

I a fost viindut in proportie de aproximativ 97%. 

A doua etapa a Proiectului (Greenfield II) include dezvoltarea a doua ansambluri rezidentiale, respectiv Ansamblul 

Salcamilor ~i Ansamblul Platanilor. In noiembrie 2014 a avut Joe lansarea cartierului Ansamblul Salcamilor din 

Greenfield, format ill prezent din 35 de blocuri cu regim de illiiltirne P+5, respectiv 924 apartamente avand 2, 3 ~i 

respectiv 4 camere. Ansamblul Salcamilor a generat i'n a.nu! 2016 cea mai mare contributie la vanzarile Emitentului 
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( 416 de apartamente, respectiv 35,061 mp (suprafata construita desfa~urata (,,SCD"), Emitentul contractand in cursul 

anului 2016 facilitati de credit ill valoare de 78,6 milioane lei in vederea fmalizarii acestor lucrari. Cele 4 faze ale 

Ansamblului Salcamilor au ajuns astfel la un grad de contractare de peste 91% din totalul de 924 de apartamente 

fmalizate. 

Totodata, in cadrul aceleia~i etape, s-a pregatit documentatia ~i s-a demarat constructia altor 39 de blocuri, 

reprezentand Ansamblul Platanilor, avand 944 apartamente, ce vor fi finalizate etapizat, incepand cu primul 

trimestru al anului 2017. In primul trimestru al anului 2017 au fost finalizate faze le 5 ~i 6 ale AnsambluJui Platanilor, 

respectiv 21 blocuri, avand un numar de 4 76 apartamente ( 48.000 mp SCD). De asemenea, au fost incepute lucrarile 

la inca 12 blocuri (din cele 18 care fac obiectul proiectului) din faza 7, respectiv 276 apartamente cu fmalizarea 

programata in ultimul trimestru al anului 2017. Pentru perioada ramasa din proiect, se urmare~te livrarea 

apartamentelor dupa cum urmeaza: (i) 28.000 mp - se vor livra in luna decembrie 2017 ~i (ii) 14.000 mp - unde 

lucrarile vor incepe in ultimul trimestru din 2017 si se estimeaza ca apartamentele vor fi livrate in a doua jumatate 

a anului 2018. Ansamblul Platanilor vizeaza extinderea zonei de Jocuit in cadrul unui concept imbunatatit, adaptat 

conditiilor de piata actuale, precum ~i atragerea de investitori/operatori pentru imbunatatirea facilitatilor/serviciilor 

care deservesc zona de Jocuit. 

La 30 iunie 2017, inventarul stocului de locuinte in cadrul Greenfield 2 indica dupa cum urmeaza: 

• Ansamblul Salcamilor (faza 1 +faza 2+faza 3+faza 4) - dintr-un total de 924 de apartamente, erau neocupate 

87 de apartamente, reprezentand 9,4%; 

• Ansamblul Platanilor (faza 5+faza 6) - dintr-un total de 476 de apartamente, erau neocupate 381 de 

apartamente, reprezentand 80%; ~i 

• Ansamblul Platanilor (faza 7) - proiect demarat in decembrie 2016 ~i inca nefrnalizat la 30 iunie 2017. 

Proiectul va numara 468 de apartamente planificate pentru finalizare incepand cu ultimul trimestru din 

2017. 

A treia etapa (Greenfield Ill) vizeaza construirea a 65 de blocuri, aviind 3.155 apartamente cu regim de inaltime 

P+5/P+9. Aceasta etapa va cuprinde 8 faze de constructie si este programata a incepe in anul 2018. La acest moment 

documentatia pentru aceasta etapa este in curs de pregatire/obtinere. 

Noile dezvoltari rezidentiale vor beneficia de toate avantajele locatiei comunicate sub brandul Greenfield (900 ha 

padw-e, ill vecinatatea padurii Baneasa, la 5 minute de zona comerciala Baneasa, la care se adauga accesul imediat 

la DN I Bucure~ti-Ploie~ti, fiind la 10 minute distanta de cele doua aeroporturi: Baneasa ~i Henri Coanda). 

0 faza separata de dezvoltare a ca11iernlui Greenfield vizeaza extinderea zonei de locuit in cadrul unui concept 

imbunatatit, adaptat conditiilor de piata actuale. 

Strategia de dezvoltare a cartierului Greenfield este urmatoarea: 

• se urmare~te crearea unui nou concept pentru apartamentele de la parter - acestea beneficiaza de un teren 

cu11e in dreptul apartamentelor, care va fi achizitionat odata cu apartamenhtl; 

• 

• 

fiecarei dezvoltari rezidentiale noi i se aloca o zona de parcari dedicate vizitat~rilor, astfel ca fiecarui 

apartament i se aloca o cota parte indiviza din parcarile aferente vizitatorilor; 
\ . 

drumurile de circulatie interioara ale ansamblului sunt alocate in cota indiviza a fiecaruj,apartament.si sunt 
' ' . ' 

transferate viitorilor proprietari. ' 

in primul semestru din 20 17 s-au semnat vanzari, rezervari ~i promisiuni de vanzare din etapele 1-7 ale 

Ansamblurilor Salcamilor ~i Platanilor. Astfel, la 30 iunie 2017 erau semnate 84 de promisiuni ~i rezervari pentru 

apartamente in cartierul Greenfield 2, ~i anume, 67 in Ansamblul Platanilor ~i 17 in Ansamblul Salcamilor. Gradul 

de precontractare a apartamentelor din etapele 5 ~i 6 scoase la vanzare a depa~it 14%. 
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Tot ca parte a Proiectului Greenfield se incadreaza ~i constructia centmlui urban Greenfield Plaza si atragerea de 

investitori/operatori pentru imbunatatirea facilitati lor/serviciilor care deservesc zona de locuit. Suprafata totala a 

acestui nou proiect va fide 10.400 mp, ~i va include un centru SPA, spatii comerciale ~i de servicii, de aproximativ 

8.000 mp ~i un sediu administrativ avand 2.400 mp. Se are in vedere ca lucrarile de construqie pentru acest complex 

sa fie demarate in 2018 iar valoarea invest itiei necesare estimate este de 5 milioane euro. La acest moment Emitentul 

i~i concentreaza activitatea asupra pregatirii documentatiei necesare aprobarii noului PUZ pentru acest proiect. 

Proiectul Domenii 

Proiectul Domenii va fi demarat in trimestrul patru al anului 2017 ~i este planificat sa fie finalizat in prinml trimestru 

al anului 2020. Unul dintre principalele avantaje pe care le va oferi acest nou ansamblu rezidential este locatia 

excelenta din sectorul 1 al ora~ului Bucure~ti, mai exact, in zona cuprinsa intre Bulevardul Expozitiei ~i Strada 

Aviator Popi~teanu. Aceasta pozitie ii confera acces rapid Ia toate mij loacele de transport 111 comun. 

Proiectul va fi dezvoltat pe o suprafata de 2,25 ha ~i va cuprinde 9 blocmi cu 630 de unitati, dintre care 11 garsoniere, 

131 de apartamente tip-studio, 283 de apartamente cu 2 camere, 175 de apartamente cu 3 camere ~i 30 de apartamente 

cu 4 ~i 5 camere. Ansamblul rezidential va cuprinde, de asemenea, ~i 731 de locuri de parcare. Regimul de inaltime 

va fi de P+8/P+ 11/P+ 12. 

Proiectul West District 

In cursul anului 2016, Emitentul a demarat documentatia tehnica pentru dezvoltarea unui nou proiect rezidential in 

Bucure~ti, Proiectul West District, in zona Prelungirea Ghencea - Bvd. Timi~oara, unde Emitentul detine un teren 

in suprafata de aproximativ 259.000 mp. 

Dimensiunea acestui nou proiect este de aproximativ 2.434 apartamente in 65 de blocuri, cu un regim de inaltime 

de P+4/P+9 reprezentand peste 220.000 mp construiti, SPA, zona de comert, ~coala ~i gradinita. Proiectul va fi 

construit in ~ase cicluri de productie, pe o perioada de 4 - 5 ani ~i va fi dezvoltat in 2 faze: Complexul Rezidential 

Rozelor ~i Complexul Rezidential Crizantemelor. 

Conceptul, designul ~i modelul de business pentru acest proiect sunt in curs de dezvoltare. 

In anul 2017 s-a demarat pregatirea documentatiei de autorizare la inceperea lucrarilor de executie pentru primele 8 

blocuri din acest proiect, in suprafata de 34.000 mp. 

Emitentul intentioneaza accelerarea ciclurilor de productie ~i standardizarea produselor, astfel incat oferta acestuia 

sa se plieze pe cererea pietei, acestea fiind preocupari principale ale managementului in perioada curenta, in vederea 

atingerii obiectivelor de vanzari ~i profitabilitate. 

Ase vedea ~i ,,Factori de rise - Exista riscul de a deveni parte la litigii atat ca para/i, cat [ii ca reclaman/i, cu privire 

la drepturile noastre de proprietate sau de fo/osin/a asupra imobilelor, inchirierea, vanzarea, reamenajarea sau 

repozi/ionarea aceslora sau cu privire la calitatea lucrarilor de construc/ie ~i nu este exc!us ca anumite permise 

sau autoriza/ii privind imobilele safifost ob/inute cu incalcarea legisla/iei aplicabile" pentru un rezumat al situatiei 

jmidice al terenului afectat Proiectului West District ~i al masurilor pe care Emitentul intentioneaza sale intreprinda 

pentru regularizarea situatiei. Pa.nil la data prezentului Prospect Emitentul nu a ini!iat actiuni pentru regularizarea 

situatiei. 

Proiectul Barbu Vacarescu {. 
Emitentul a achizitionat in septembrie 2014, in scopul unei noi dezvoltari imobiliare, un teren situat in Bucure~ti, 

intr-o zona semi-centrala, din Bvd. Barbu Viicarescu. Pentru moment, s-a achizitionat o cofa:.~~rte de 1/3 

(reprezentand aprox. 26.400 mp) din dreptul de proprietate asupra imobilului compus din 5 terenuri, 1n suprafatii 

totala de 78.970 mp. Pentru restul terenului, Emitenh1l se afla in litigiu pentru ie~iJea din indiviziune cu proprietarul 

Ce fin Real Estate Dezvoltare BV S.R.L. Primul term en de judecata a fost fixat pentru data de 16.11.2017. Ase vedea 



~i ,,Proceduri judiciare - Litigiu pentru ie~irea din indiviziune fmpotriva Cefin Real Estate Dezvoltare BV S.RL ", 

pentru informatii suplimentare cu privire la acest litigiu. 

Proiectul vizeaza finalizarea unui numar de 588 apartamente (cu 2, 3 ~i 4 camere) ill 6 blocuri cu regim de 1naltime 

P+ 11 ~i un numar de 750 locuri de parcare. Calendarul lucrarilor este de 30 de !uni u1 2 cicluri de productie, iar 

costul estimat al constructiei (fara TV A) este de 34,5 milioane euro, din care 7,5 milioane sunt alocate spatiilor de 

parcare (13,5 milioane euro pentru fiecare ciclu de produqie). 

Printre caracteristicile Proiectului Barbu Vacarescu, se numara: 

• locatia excelenta, 111 imediata proximitate a centrului de afaceri din Romania, Janga cea mai mare 

concentratie de cladiri de birouri din Bucure~ti; 

• o retea foarte buna de transport, constand ill: (i) 2 statii de metrou disponibile; (ii) acces rapid catre centrul 

ora~ului ~i catre Aeroportul International; ~i (iii) apropierea de zona centrelor de afaceri din Bucure~ti; 

• proximitatea parcurilor Verdi ~i Floreasca ~i a centrelor comerciale. 

Proiectul Floreasca 

La data de 16 octombrie 2017, Emitentul a semnat o scrisoare de intentie pentru achizitia unui teren cu suprafata de 

55.000 mp de la NUSCO Imobiliaria S.R.L., teren situat in Bucure~ti - sectorul 2, 1n zona Floreasca. in masura in 

care achizitia este finalizata, Emitentul intentioneaza sa dezvolte un nou ansamblu rezidential pe acest teren, care sa 

raspunda cererii in cre~tere a zonei. Se are in vedere ca proiectul se va irnplementa in 2 faze, 1nsumand un total de 

130.000 mp construiti. 

Proiectul Zenit- Constanta 

Emitentul are in vedere dezvoltarea unui nou proiect imobiliar rezidential 1n ora~ul Constanta, respectiv proiectul 

Zenit. Terenul aferent proiectului este ill suprafata de 74.000 mp iar dezvoltarea se va realiza in 2 faze, conceptul, 

designul ~i modelul de business pentru acesta fiind in curs de dezvoltare. 

Principii de construcfie bugetara 

In conformitate cu viziunea strategica impusa de noua echipa de management a Societatii, de pe1manenta adaptare 

la evolutiile pietei imobiliare ~i de mentinere a eficientei Societatii, Emitentul ~i-a propus pentru anul ill curs, 

obiective prin care sa raspunda eficient nevoilor pietei, clientilor, dar ~i partenerilor contractuali. 

Principiile generate care au stat la baza construirii bugetului pentru 2017, cat ~i pentru ani i urmatori, ~i a planu]ui de 

actiuni pentru anul rn curs, guvemand astfel tendintele in activitatea Emitentului sunt, inter alia: 

• concentrarea activitatii pe fmalizarea etapelor mmatoare de constructie i'n Greenfield, respectiv Ansamblul 

Platanilor (etapele 5, 6 si 7 ce fac parte din faza a II-a de dezvoltare); 

• pregatirea documentatiei de autorizare ~i inceperea lucrarilor de executie pentru primele 8 blocuri din 

Proiectul West District, m suprafata de 34.000 mp; 

• elaborarea documentatiilor Decesare dezvoltarii etapelor viitoare in cartierul Greenfield Baneasa; 

• ideDtificarea unor loturi de teren 1D Bucure~ti ~i 1D ora~ele cu populatie mai mare de :i~Q.000 locuit_ori 

pentru dezvoltarea unor proiecte cu dimensiuni de 700 - 2.000 apartamente; 

• viabilizarea / lotizarea terenurilor in scopul vaDzarii; 

• identificarea unor oportunitati de colaborare/dezvoltare/vaDzare pentru terenurile din portofoliu; 

• minimizarea ciclurilor de productie ~i respectiv de vaDzare al imobilelor construite; 
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• gestionarea atenta ~i lichidizarea activelor non-core (active care nu sunt necesare activitatii principale a 

Societatii); 

• angajarea unor credite noi, in funqie de necesitati, angajand un grad de indatorare al Societatii de maxim 

35%; 

• optimizarea costurilor de functionare ~i administrare, control a costurilor indirecte; 

• maximizarea profitabilitatii capitalului investit, minimizarea termenelor de recuperare a investitiei; 

• principiul suprapunerii sistemului bugetar, pe sistemul de autoritate din Societate; 

• implementarea unui standard eficient de comunicare ~i transparenta in scopul promovarii in comunitatea 

investitorilor ~i a anali~tilor; 

• principiul raportarii pe fiecare departament; pentru fiecare proiect, lucrarile se vor executa doar in baza 

unui buget bine documentat ~i stabilit in prealabil. Fiecare contractare trebuie sa se incadreze in bugetul 

stabilit; 

• principiul concordantei cu politica de resurse umane, pentru a determina motivarea ~i adeziunea la 

obiectivele strategice urmarite prin implementarea unui plan atractiv de motivare bazat pe evaluarea 

periodica a perfonnantelor ~i rezultatelor angajatilor; 

• stabilirea clara a structurii ~i echipelor responsabile cu dezvoltarea fiecarui proiect, procedmilor ~i 

fluxurilor de lucru; ~i 

• cre~terea productivitatii muncii. 

Informafii privind tendintele 

La data prezentului Prospect Emitentul nu are cuno~tinta de niciun fel de tendinte, ince1titudini. solicitari, 

angajamente sau fapte cunoscute care, in mod rezonabil, pot afecta semnificativ perspectivele Emitentului. 

Investifii 

Echipa de management a Emitentului investe~te resurse substantiale fn identificarea oportunitatilor de investitii, care 

fac obiectul unor analize preliminare, incluzand evaluarea riscurilor ~i a potentialelor ca~tiguri, precum ~i nivelul de 

compatibilitate a potentialelor investitii cu politica de investitii a Emitentului. 

Jnvesti/ii imobiliare 

In sensul clasificarii cantabile investitiile imobiliare cuprind terenuri ~i proprietati rezidentiale detinute cu scopul 

cre~terii valorii. 

Echipa Emitentului dedica resurse substantiale in vederea identificarii oportunitatilor investitionale, ce sunt apoi 

supuse unei analize detaliate cu privire la compatibilitatea acestora cu strategia ~i cu politica investitionala a 

Grupului. In cazul unei aprecieri pozitive a acestei compatibilitati, potentialele investitii parcur~ faze de analiza din 

perspectivajuridica, tehnica ~i financiara. 

In funqie de strategia Emitentului, anumite investitii imobi!iare devin afectate dezvoltarii proie.ctelor Emitentului. 

Astfel, in cursul anului 2016, investitiile imobiliare ale Grupului au scil.zut pe seama transferului unei suprafete de 

teren de 101.787 mp din cadrul Proiectului Greenfield tn contul de stocuri la materii prime in vederea dezvoltarii. 

Tot tn cursul anului 2016, o suprafata de teren de 155.558 mp din terenul situat in Ghencea-Timi~oarei fnregistrata 

la investitii imobiliare, a fast transferata tn contul de stocmi la materii prime in vederea dezvoltarii proiectului 

Greenfield Drumul Taberei (proiect pentru care Iucrarile nu au fost inca demarate). 



Terenurile detinute in vederea aprecierii valorii, 111 suma de 134.657.210 lei la 31 decembrie 2016 (de la soldul de 

211.239.458 lei la 31 decembrie 2015), au o suprafata totala de 429.185 mp ~i reprezinta 98% din investitiile 

imobiliare in sold. Aceste terenuri sunt localizate in Bucure~ti (367.163 mp) ~i in restul tarii (Constanta ~i Oradea). 

in primul semestru al anului 2017, investitiile imobiliare au ramas la acela~i nivel ca la 31 decembrie 2016. 

Jnvesti/ii asumate de Grup in perioada urmatoare 

In termeni de investitii avute ln vedere in perioada urmatoare, Grupul urmare~te finalizarea achizitiei terenului pe 

care va dezvolta Proiectul Floreasca, precum ~i demararea Iucrarilor sau, dupa caz, continuarea dezvoltarii 1n 

Proiectele Greenfield, Domenii, West District ~i Barbu Vacarescu. A se vedea ~i ,,Dezvoltari recente in activitatea 

Emitentulul'' de mai sus. 

Se are in vedere ca investitiile vor fi sustinute din (i) fondurile nete obtinute in cadrul Ofertei - in confotmitate cu 

,,Utilizareafondurilor obfinute", (ii) disponibilitatile obtinute din vanzarea locuintelor ~i a loturilor de teren existente 

in portofoliu; si/sau (ii) atragerea de fmantare de pe piata de capital prin emisiuni suplimentare de obligatiuni; si/sau 

(iii) atragerea de 1mprumuturi bancare; ~i/sau (in legatura cu Proiectul Greenfield) (iv) incheierea de parteneriate cu 

fmantatori care vor fi tra~i in facilitatile care urmeaza sa fie dezvoltate in zona Proiectului Greenfield din Bucure~ti 

Managementul riscului 

Managementul riscu Jui reprezinta o parte integranta a managementului investitiilor Emitentului. Inter alia, evaluarea 

riscurilor se bazeaza pe o procedura de control intern al Emitentului, care presupune ca fiecare deci.zie sa fie 1uata 

nurnai dupa parcurgerea unor proceduri speciale, care implica procese de evaluare ~i audit, precum ~i, in final, decizia 

mai multor organe din cadrul Emitentului. Tot in scopul managementului riscuri!or specifice, Emitentul utilizeaza 

instrurnente de asigurare ~i de monitori.zare a investitiilor. 

Asigurare 

Emitentul extemalizeaza riscurile la care sunt supuse investitiile sale, atat pe durata constrnctiei, cat ~i dupa livrarea 

apartamentelor, prin configurarea de acoperiri complexe la asiguratori de top de pe piata romaneasca. 

Astfel, politele de asigurare a lucrarilor sunt lncheiate de catre antreprenorii desemnati pentrn fiecare proiect, cu 

asiguratori agreati in prealabil de Emitent ~i, unde este cazul, de bancile finantatoare ale fiecarui proiect. 

In particular, in cazul Proiectului Greenfield, odata ce apartamentele intra in proprietatea Emitentului, acestea sunt 

incluse in programul de asigmare de riscuri a proprietatii ~i raspundere civila configurat 1mpreuna cu Uniqa 

Asigurari. Polita de tip ,,toate riscurile nominalizate" adauga o serie de clauze specific ajustate pentru acest proiect, 

cu fran~ize minime, rezultand o acoperire completa ~i competitiva fmanciar. 



PIA TA IMOBILIARA DIN ROMANlA 

Context general 

Perioada 1 ianuarie - 31 decembrie 2016 comparativ cu perioada 1 ianuarie - 31 decembrie 2015 

Potrivit datelor publicate de Institutul National de Statistica (INS), in Romania, volumul lucrarilor de constructii a 

scazut in 2016 ca serie bruta cu 4,8% fata de anul 2015. Pe elemente de structura, au avut loc scaderi la lucrarile de 

reparatii capitale cu 23,5% ~i la lucrarile de constructii noi cu 2, 7%. Lucrarile de intretinere ~i reparatii curente au 

crescut cu 1,5%. Pe obiecte de constructii, volumul lucrarilor de constructii a scazut la construqiile inginere~ti cu 

11,2%, cre~teri inregistrandu-se la cladi.rile rezidentiale cu 12, 1 %, iar la cladi.rile nerezidentiale cu 1, 1 %. De 

asemenea, in anul 2016 au fost terminate 52.206 locuinte, in cre~tere cu 5.222 locuinte fata de anul 2015. Pe medii 

de rezidenta, analiza constructiei de locuinte noi, in anul 2016 fata de anul 2015, pune in evidenta cre~terea ponderii 

in mediul mban ( 53,4%) ~i scaderea in mediul rural ( 46,6% ). Repartitia pe fonduri de finantare a lucrarilor terminate 

releva faptul ca fata de anul 20 J 5, in anul 2016, a crescut numarul locuintelor realizate din fonduri private cu 5.291 

locuinte, iar numarul locuintelor realizate din fonduri publice a scazut cu 60 de locuinte. 

lnvestitiile concretizate in lucrari de constructii noi, in anul 2016 au insumat 3 .150,2 milioane de lei reprezentand 

44,8% din total, fata de 44,5% cat a fost 1n anul 2015 (Sursa: INS). 

Astfel, dupa ~apte ani de scadere, piata imobiliara a continuat revenirea inceputa in 2015, 2016 fiind anul in care 

pretul apartamentelor a continuat ritmul de cre~tere ( cu o media a cre~terii preturilor cuprinsa intre 3 - 10 % in marile 

ora~e ) . Sfiir~itul anului 2016 indica o tendinta de cre~tere a pietei, in conditiile in care numarul de achizitii de locuinte 

este mai mare deciit in anul precedent. Rezultatele anului 2016, indica, de asemenea, faptul ca volumul de tranzactii 

la nivel national a fost in 2016 mai bun deciit in anul 2015. Din datele INS reiese ca livrarile de locuinte din 2016 

sunt superioare celor din perioada de maxima dezvoltare din 2008, cand au fost fmalizate 10.192 de unitati. 

Perioada 1 ianuarie - 30 iunie 2017 comparativ cu perioada 1 ianuarie - 30 iunie 2016 

Potrivit datelor provizorii publicate de INS la data de 5 septembrie 2017, PIB (seria ajustata sezonier) estimat pentru 

semestrul I din 2017 a fost de 411.300,2 milioane lei preturi curente, in cre~tere -in termeni reali -cu 5, 7% fata de 

semestrul I 2016. PIB (seria bruta) estimat pentru semestrul I din 2017 a fost de 360.856,5 milioane lei preturi 

curente, in cre~tere -in termeni reali -cu 5,8% fata de semestrul I din 2016. 

In semestrul I din 2017, investitiile concretizate in lucrari de constructii noi au inregistrat 138.25,7 milioane de lei 

reprezentiind 46,4% din total, fata de 43,9% in semestrul I din 2016 (Sursa: INS). 

In principiu, cre~terea vanzarilor de locuinte in 2017 arata ca tendintele pietei se imbunatatesc fata de anul trecut, 

iar piata imobiliara se inscrie intr-un curs ascendent. 

Evolutii ~i tendinte in segmentul rezidential 

Perioada 1 ianuarie- 31 decembrie 2016 comparativ cu perioada 1 ianuarie - 31 decembrie 2015 

in anul 2016, comparativ cu 2015, segmentul rezident ia l a inregistrat o cre~tere de 12,1 %. De asemenea, in anuJ, 

2016 au fost terminate 52.206 locuinte, in cre~tere cu 5.222 locuinte fata de anul 2015. In anul 20 16, numarul 

locuintelor terminate din fondurile private, care detine ponderea cea mai mare din total (97,6%), a crescut cu 5.291 

locuinte fata de anul precedent (Sursa: INS). 

Majoritatea Iocuintelor terminate din fonduri private au fost construite in mediul urban (52,6%). Se observa, de 

asemenea, o scadere a ponderii constructiei de locuinte noi in mediul rural (46,6%). Cele mai multe Jocuinte au fost 

construite in judetele: Ilfov (6.184 Iocuinte), Cluj (5.221), Ia~i (3.851) ~i Bucure~ti (3.838), (Sursa: INS). 

Potrivit datelor INS, fondul de locuinte ~i-a pastrat trendul ascendent din ultimii ani, inregistriind 8.929,2 mii 

locuinte, la sfiir~itul anului 2016, in cre~tere cu 47,1 mii locuinte (+0,5%), fata de sfar~itul anului 2015. Cre~terea 



mentionata a avut loc ca urmare a construirii a 52,6 mii locuinte noi, cat ~i a transformarii unor spatii cu alta 

destinatie, 111 locuinte (0,4 mii locuinte). 

in structura fondului locativ in anul 2016, comparativ cu anul 2015, a avut loc o cre~tere a .numarului Jocuintelor 

atilt in mediul urban (+25,0 mii), cat ~i 1n mediul rural (+22,0 mii) (Sursa: INS). 

Perioada 1 ianuarie - 30 iunie 2017 comparativ cu perioada 1 ianuarie - 30 iunie 2016 

Potrivit datelor INS publicate la 8 septembrie 2017, in semestrul I din 2017 au fost terminate 23 .057 locuinte, in 

scadere cu 1.049 locuinte fata de semestrul I 2016. 

Cele mai multe locuinte terminate in semestrul I 2017 s-au real izat din fonduri private, acestea inregistrand o pondere 

de 96, 7% din totalul locuintelor finalizate, dar numarul lor fiind in scad ere cu 1.619 locuinte fata de semestrul l 

2016. Pe medii de rezidenta, in semestrul I din 2017, cele mai multe locuinte au fost date in folosinta in mediul 

urban, ca pondere reprezentand 57,6% din total (Sursa: INS). 

Cele rnai multe locuinte terminate s-au realizat in judetele: Ilfov (2.991 locuinte), Cluj (2.252), Bucure~ti ( l.964) ~i 

Ia~i ( 1.533), iar cele rnai multe Jocuinte s-au dat in foJosinta in regiunile de dezvoltare Bucure~ti - Ilfov, Nord-Vest, 

Nord-Est, Centru ~i Sud-Est (Sursa: INS). 
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INFORMATII FINANCIARE SELECT ATE 

Situafiile financiare 

Informatiile fmanciare prezentate in prezentul Prospect sunt preluate, dupa caz, din (a) Situatii!e Financiare 

Consolidate auditate ale Emitentului pentru anii incheiati la 3 l decembrie 2015 ~i, respectiv, 3 I decembrie 2016 

(,,Situatiile Financiare Consolidate Auditate Anuale") ~i Situatiile Financiare Consolidate neauditate ale 

Emitentului pentru semestrul Incheiat la 30 iunie 2017 (,,Situatiile Financiare Consolidate Neauditate 

Semestriale") ~i, respectiv, din (b) Situatiile Fi.nanciare Individuale auditate ale Emitentului pentru anii incheiati la 

31 decembrie 2015 ~i, respectiv, 31 decembrie 2016 (,,Situatiile Financiare Individuate Auditate Anuale") ~i 

Situatiile Financiare Individuale neauditate ale Emitentului pentru semestrul incheiat la 30 iunie 2017 (,,Situatiile 

Financiare Individuate Neauditate Semestriale") ~i, respectiv, pentru perioada de noua !uni mcheiata la 30 

septembrie 2017 (,,Situatiile Financiare Individuate Neauditate Trimestriale"). lnformatiile selectate mai jos ar 

trebui parcurse Impreuna cu situatiile financiare mentionate anterior, unde este cazul msotite de notele !or 

explicative. 

Situatiile Financiare Consolidate ~i Situatiile Financiare Individuate au fost pregatite in conformitate cu IFRS avand 

leul (RON) ca moneda de prezentare. Situatiile Financiare Consolidate Auditate Anuale ~i Situatiile Financiare 

Individuate Auditate Anuale sunt auditate de auditorul independent numit de Societate. Situatiile Financiare 

Consolidate Neauditate Semestriale, Situatiile Financiare Individuate Neauditate Semestriale ~i Situatiile Financiare 

Individuale Neauditate Tri.mestriale nu sunt nici auditate nici revizuite de un auditor independent. 

Informatii financiare selectate extrase din Situatiile Financiare Consolidate 

Situatia consolidata a pozitiei financiare 

Tabelul de mai jos prezinta situatia consolidata a pozitiei financiare a Grupului la 31 decembrie 20 J 5 ~i 31 decembrie 

2016 ~i la 30 iunie 2016 ~i 30 iunie 2017: 

31 decembrie 30 iunie 
2016 2015 2017 2016 

(auditat) (auditat) (neauditat) (neauditat) 
ACTIVE (RON) (RON) 
Active i.mobilizate 
Imobilizari corporate 6.038.745 5.727.176 6.417.397 5.975.488 
Imobilizari necorporale 245.075 131.555 218.932 189.675 
Investitii i.mobiliare 136.736.403 2 l 4.898.889 136.736.413 188.085.509 
Active financiare (1.391.060) 
Creante comerciale si alte crean1e 11.215.815 11.367.047 10.946.284 11.544.710 
Total active imobilizate 154.236.038 232.124.667 152.927.966 205. 795.382 

Active circulante 
Stocuri 295.687.776 190.758.661 306.235. 148 232.604.860 
Creante comerciale ~i alte 14.874.354 25.552.083 23.205.415 15.139.586 

creante I 
Cheltuieli in avans 179.397 164.016 194.029 137.936 
Numerar ~i echivalente de 17.632.043 17.266.754 11.012:393 11.993.522 
numerar 
Total active circulante 328.373.570 233.741.464 340.646.985 259. 875.904 
Total active 482.609.608 465.866.131 493.574.951 465.671.286 

CAPITALURI PROPRII SI 
DATORII 
Capitaluri proprii 
Capital social 285.330.158 285.330.158 285.330.158 285.330.158 
Pri.me de capital 84.175.480 84.175.480 68.760.070 84.175.480 
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Rezerva din reevaluare 3.137.863 3.190.469 3. 137.863 3.11 1.956 
Alte rezerve 7.627.695 6.068.674 5.599.001 6.147.188 
Rezultatul reportat {22.300.222) (16.097.921) 10.856.816 (20.83 1.972) 
Profitul/ (pierderea) net(a) a(I) 29.61 1.815 (4.73 1.999) 12.599.626 13.741.087 

perioadei 
Total capitaluri proprii 387.582.789 357.934.861 386.283.534 371.673.897 

Datorii pe termen lung 
Imprumuturi 28.519.089 13.228.061 35.110.429 32.628.270 
Datorii comerciale ~i alte datorii 2.863.944 2.832.985 3.554.3 l l 3. 111.297 
Impozit amiinat 13.814.127 13.826.334 13.826.334 13.826.334 
Total datorii pe termen lung 45.197.160 29.887.380 52.491.074 49.565.901 

Datorii curente 
Imprumuturi 21.107.550 32.560.942 25.055.361 25.402.235 
Datorii comerciale ~i alte datorii 28.715.491 25.655.309 29.738.364 17.642.635 
Provizioane pentru riscuri ~i 6.618 19.827.639 6.618 1.386.618 
cheltuieli 
Total datorii curente 49.829.659 78.043.890 54.800.343 44.431.488 
Total datorii 95.026.819 107.931.270 107.291.417 93.997.389 
Total capitaluri proprii ~i 482.609.608 465.866.131 493.574.951 465.671.286 

datorii 

Sursa: Pentru perioadele incheiate la 31 decembrie, informafiile au Jost extrase din Situafiile Financiare 

Consolidate Auditate Anuale, iar pentru perioadele incheiate la 30 iunie, informafiile aufost extrase din Situafiile 

Financiare Consolidate Neauditate Semestriale 

Situatia consolidata a profitului sau pierderii 

Tabelul de mai jos prezinta situatia consolidata a profitului sau pierderii a Grupului la 3 J decembrie 2015 ~i 31 

decembrie 2016 ~i la 30 iunie 2016 ~i 30 iunie 2017: 

Venituri din vanzare de stocuri de 
proprietati rezidentiale 
Valoare contabila a stocurilor de 
proprietati rezidentiale vandute 
Profit/pierdere din vanzarea de 
proprietati rezidentiale 
Venituri din inchirieri 
Costuri operationale refacturate 
chiriasilor 
Costuri operationale aferente 
proprietatilor inchiriate 
Venit net din refacturiiri 
Venituri din vanzare de investit ii 
imobiliare 
Valoarea contabila a investitiilor 
irnobiliare 
Profit/pierdere din vanzarea de 
investitii imobiliare 
Venituri din prestari servicii 
Consum de materii prime si materiale 
Servicii prestate de terti 
Cheltuieli cu beneficiile angajatilor 

31 decembrie 
2016 2015 

(audit at) (audit at) 
(RON) 

144.906.803 107.032.653 

(92.333.577) 

52.573.226 

1.310.376 
2.715.413 

(2.883.824) 

(168.411) 
2.189.510 

(1.917.666) 

271.844 

763 .596 
(2.641.460) 
(8.263.165) 
(9.721.718) 
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(72.606.379) 

34.426.274 

1.222.245 
2.815.971 

(2.709.921) 

106.050 
4.295.138 

(4.238.327) 

56.811 

1.613.087 
(4.763.579) 
(8.882.554) 
(9.137.866) 

30 iunie 
2017 2016 

(neauditat) (neauditat) 
(RON) 

69.444.573 52.107.621 

(45. 110.884) 

24.333.689 

310.610 
1.679.895 

(1.591.043) 

1.342.904 
(498.620) 

(3.904. 739) 
(5.217.626) 

(33. 744.483) 

18.363.138 

690.249 
1.102.441 

(1.050.424) 

52.017 
1.434.154 

(1.304.721) 

129.433 

1.147.3 14 
(794.092) 

(3.070.478) 
(4.052.972) 



Alte venituri operationale 
Alte cheltuieli operationale 
Provizioane pentru litigii 

Alte venituri/ ( cheltuieli) 
operationale, net 

Profit realizat inaintea calcularii 
dobanzilor, taxelor, deprecierii si 
amortizarii 
Cheltuieli cu deprecierea si 
amortizarea 
Pierderi de valoare a activelor. altele 
decat investitiile imobiliare 
Deprecieri si pierderi de valoare 
recunoscute/reversate, altele decat 
cele aferente investitiilor 
imobiliare 
Castiguri/ (pierderi) in valoarea Justa 
a investitiilor imobiliare. net 
Profit realizat inaintea calcularii 
dobanzilor si taxelor 
Costuri de fmantare 
Venituri financiare 
Diferente de curs valutar 
Alte elemente financiare, net 
Rezultat financiar 
Profit brut / (pierdere bruta) 
Impozit de profit 

Profitul/ (pierderea) net(a) a(I) 
erioadei 

Diferente din reevaluarea 
imobilizarilor corporate 
Total rezultat global aferent 

erioadei 

1.228.185 
(3.942.150) 

5.600.147 

(16.976.565) 

37.010.470 

(670.308) 

(5.678.34 7) 

(6.348.655) 

492.053 

31.153.868 

(1.452.346) 
31.856 
63.572 

(185.135) 
(1.542.053) 
29.611.815 

29.611.815 

25,907 

29.637.722 

1.003.836 
(6. 165.958) 

(17.200.000) 

(43.533.034) 

(7.721.654) 

(630.871) 

3.362.558 

2.731.687 

1.745.128 

(3.244.839) 

(1.344.045) 
20.971 

(77.321) 
(86.766) 

(1.487.161) 
( 4. 732.000) 

( 4. 732.000) 

20.187 

(4,711.813) 

(53 .658) 
(2.465.705) 

(10.797.444) 

13.935.707 

(378.320) 

562.365 

184.045 

14.119.752 

(957.482) 
(117.176) 

11 .505 
(213.368) 

(1.276.521) 
12.843.231 

(243.605) 

12.599.626 

12.599.626 

(662.327) 
3.976.834 

(3.455.721) 

15.779.116 

(303. 148) 

( 1.098.420) 

(1.401.568) 

14.377.548 

(493.626) 
12.722 
51.329 

(206.886) 
(636.461) 

13.741.087 

13.741.087 

13.741.087 

Sursa: Pentru perioadele incheiate la 31 decembrie, informafiile au Jost extrase din Situafiile Financiare 

Consolidate Auditate Anuale, iar pentru perioadele incheiate la 30 iunie, informafiile au Jost extrase din Situa/iile 

Financiare Consolidate Neauditate Semestriale 

Evolufia principalilor indicatori financiari 

Evolu/ia activelor 

Activele totale ale Grupului au crescut cu 3,6% la 31 decembrie 2016, de la 465,9 milioane lei~a 31 decembrie 2015 

la 482,6 milioane lei la 31 decembrie 2016, compensand scaderea investitiilor imobiliare (cu 36,37% la finalul anului 

2016, fata de fmalulanului 2015) ~i, respect iv a creantelor din cadrul activelor imobilizate pentru aceea~i perioada 
(cu 1,33% la fmalul anului 2016, fatii de finalul anului 2015). Activele totale ale Grupului au continuat sii creascii 

cu 6.0% in primul semestru al anului 2017 fata de aceea~i perioada a anului trecut, de la 465, 7 milioane de lei la 30 

iunie 2016 la 493,5 milioane lei la 30 iunie 2017. Cre~terea activelor la data de 30 iunie 20 17 se datoreazii creantelor 
comerciale din cadrul activelor circulante, care au crescut cu 65% in primul semestru al anului curent comparativ cu 

30 iunie 20 16, motivul principal fiind ritmul mai scazut de incasare la contractele de viinzare de apartamente, o parte 
semnificativii din acestea fiicandu-se cu plata prin credit bancar ~i mai putin din surse proprii. De asemenea, creditele 

prin programul ,,Prima Casa" se deconteaza 1ntr-o perioadii mai mare de timp ~i automat decalajul se reflectii in 

situatia creantelor Grupului. 

Ponderea activelor circulante in totalul activelor Grupului era de 68,04% la 31 decembrie 20 16, in cre~tere cu 17,87 

puncte procentuale fata de 50, 16% la 31 decembrie 2015. in prime le ~ase !uni ale anului 2017, ponderea active/or 
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circulante 10 totalul activelor Grupului era de 69,02%, 'in cre~tere cu 13,21 puncte procentuale fa ta de 55,81 % la 30 

iunie 2016. 

Stocurile totale ale Grupului au crescut cu 55,0% la 31 decembrie 2016, de la 190,8 milioane de lei la 3 1 decembrie 

2015 la 295,7 milioane de lei la 31 decembrie 2016. Stocurile totale ale Grupului au crescut cu 31,6% la 30 iunie 

2017, de la 232,6 milioane lei la 30 iunie 2016 la 306,2 milioane lei la 30 iunie 2017. Cre~terile stocurilor din primul 

semestru al anului 2017 sunt in special datorate cheltuielilor de produqie pentru noua etapa de dezvoltare a 

cartierului Greenfield, faza 7. 

Creantele imobilizate ale Grupului 1megistrat o u~oara scadere de 1,3% la 31 decembrie 2016, de la 11,4 milioane 

de lei la 31 decembrie 2015 la 11,2 milioane de lei la 31 decembrie 2016, continuand sa scada fn primele ~ase ]uni 

ale anului 2017 cu 5,2% fa(a de aceea~i perioada a anului trecut, de la 11,5 milioane de lei la 30 iunie 2016 la l 0,9 

milioane de lei la 30 iunie 2017. 

Crean(ele circulante au scazut cu 42% la 31 decembrie 2016, de la 25,6 milioane de lei la 31 decembrie 2015 la 14,9 

milioane de lei la 31 decembrie 2016. ln primul semestru al anului 2017, crean(ele circulante au crescut cu 53,6% 

de la 15, I milioane de lei la 30 iunie 2016 la 23,2 milioane de lei la 30 iunie 2017. Scaderea creantelor circulante a 

fost 1n principal determinata de focasarile de la clienti, dar ~i de evolutia descrescatoare a numarului contractelor cu 

plata in rate a pretului in ultimii 3 ani (contracte care nu mai exista 1n prezent). 

Evolufia capitalurilor proprii fi a datorii/or 

La 31 decembrie 2016, Grupul avea capitaluri proprii in valoare totala de 385,4 milioane de lei, inregistrand o 

cre~tere de 7,6% fa(a de 31 decembrie 2015 cand valoarea capitalurilor proprii a fost de 357,9 milioane de lei. La 

finalul lunii iunie 2017, Grupul avea un total al capitalurilor proprii de 386,3 milioane de lei, i'nregistrand o cre$tere 

de 3, 9% fata de 30 iunie 2016 cand totalul capitalurilor proprii a fost de 371,7 milioane de lei. 

Ponderea capitalw-ilor proprii in totalul pasivului, la nivel de Grup, la 31 decembrie 2016 a fost de 79,9%, in cre$tere 

fa(a de 76,8% la 31 decembrie 2015. La 30 iunie 2017, ponderea capitalurilor pro pr ii ill totalul pasivului curent, la 

nivel de Grup, a fost de 78,3%, fata de 79,8% la 30 iunie 2016. Corelativ, ponderea datoriilor in totalul pasivului 

curent, la nivel de Grup, la 31 decembrie 2016 a fost de 19,720,1%, in scadere fata de 23,217% la 31 decembrie 

2015. La 30 iunie 2017, ponderea datoriilodn totalul pasivului curent, la nivel de Grup, a fost de 21,8%, in u~oara 

scadere fata de 20,2% la 30 iunie 2016. 

Din totalul datoriilor Grupului la 30 iunie 2017, 31 % reprezinta datorii comerciale si alte datorii, 1mprumuturile la 

institutiile de credit (in valoare de 60,2 milioane de lei) reprezentand 56, 1 % din total datorii. Totodata pe linia de 

alte datorii la 30 iunie 2017 sunt incluse si dividendele de plata catre actionari in valoare de 11,2 mil RON. 

La 30 iunie 2017, datoriile ce au terrnen de exigibilitate sub un an reprezinta 51, I% din totalul datoriilor Grupului. 

Evolu{ia veniturilor opera{ionale 

Veniturile Grupului fluctueaza in general in functie de stadiile de dezvoltare ale proiectelor Grupului. Reluarea 

productiei cu noile etape de dezvoltare rezidentiala m cartierul Greenfield, a favorizat obtinerea unui produs 

competitiv ~i apreciat de piata ~i astfel societatea a reu~it o cre~tere semnificativa a vanzarilor ~i venitw-ilor. 

Veniturile din vanzarea stocurilor de proprietati rezidentiale la nivelul Grupului pentrn perioada finalizata la 31 

decembrie 2016 au fost de 144,906,803 lei, ill comparatie cu 107,032,653 lei pentru Pr rioada finalizata la 3 I 

decembrie 2016, inregistrand o cre~tere de 35,4% de la an la an. 

Veniturile din vanzarea stocurilor de proprietati rezidentiale la nivelul Grupului pentru perioada finajjzata la30 iunie 

2017 au fost de 69,444,573 lei, in comparatie cu 52,107,621 lei pentru perioada finalizata la }0 iunie 2016, 

inregistrand o cre~tere de 29,43 %. 
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Principalele surse de venituri ale Grupului sunt reprezentate de veniturile obtinute de catre Emitent din viinzarea de 

locuinte (apartamente ~i case) ~i terenuri, din chirii ~i din servicii prestate. Pe liinga acestea, Grupul mai obfine 

venituri din utilitati refacturate. 

Tabelul de mai jos prezinta structura simplificata a veniturilor operationale ale Grupului la 31 decembrie 2015 ~i 31 

decembrie 2016 ~i la 30 iunie 2016 ~i 3 0 iunie 2017: 

Venituri din viinzarea de stocuri de 
proprietati rezidentiale 
Venituri din 1nchirieri 
Venituri din viinzare de investitii 
imobiliare 
Venituri din prestari servicii 

Alte venituri de natura operationala 

31 decembrie 
2016 2015 

(auditat) (auditat) 

144.906.803 

1.310.376 
2.189.510 

763.596 

1.228.185 

107.032.653 

1.222.245 
4.295. 138 

1.613.087 

1.003.836 

30 iunie 
2017 2016 

(neauditat) (neauditat) 

69.444.573 52.107.621 

310.610 690.249 
1.434.154 

1.342.904 1.147.314 

(53.65) (662.327) 

Sursa: Pentru perioadele incheiate la 31 decembrie, informa/iile au Jost extrase din Situa/iile Financiare 

Consolidate Auditate Anuale, iar pentru perioadele incheiate la 30 iunie, informa/iile aufost extrase din Situa/iile 

Financiare Consolidate Neauditate Semestriale 

Venituri din vlinzari de apartamente ~i case 

in 2016, veniturile din viinzarea de locuinte a crescut cu 35,39%, de la I 07.032.653 lei la 3 t decembrie 2015 la 

144.906.803 lei la 31 decembrie 2016, datorita inceperii viinzarilor din Faza 3 si Faza 4 din Ansamblul Salciimilor 

din Proiectul Greenfield. 

V iinzari le au continuat sa creasca u~or in primu I semestru din 2017, cu I, 7% fata de aceea~i perioada a anu lui trecut, 

de la 172 unitati la 30 iunie 2016, la 175 unitati la 30 iunie 2017, Yn timp ce valoarea medie a tranzaqiei a crescut 

cu peste 19%, de la aprox 69.200 EUR in 2016, la 82.300 EUR in semestml I 2017. 

Venituri din vfmzari de terenuri 

in ceea ce prive~te vanzarea de terenuri, viinzarile au scazut cu 48,8% In anul 2016 fata de 2015, de la 4,3 milioane 

de lei la 31 decembrie 20 I 5 la 2,2 milioane de lei la 31 decembrie 2016. in primul semestru din 2017, Societatea nu 

a viindut terenuri, spre deosebi.re de aceea~i perioada a anului trecut, i'n care viinzarile au atins 1,4 milioane de lei. 

Reducerea volumului de viinzari a terenurilor este accentuata de apetituJ scazut al cumparatorilor pentru acest 

produs, la care se adauga lipsa finantarii. 

Venituri din chirii 

Activitatea de mchiriere a apartamentelor nu mai constituie o prioritate pentru Grup in ultimii ani. Y,ehiturile din 

chirii au scazut cu 55% la 30 iunie 2017 fata de 30 iunie 2016. Majoritatea locuintelor ale caror contracte de 

mchiriere au 1ncetat 1ncepiind din anul 2015, au fost viindute, astfel ca la 30 iunie 2017 Grupul inchiria doar 6 

locuinte. Acestea vor fi vandute la expirarea contractelor de mchiriere. 

Evolufia cheltuielilor operafionale 

Cheltuielile operationale totale la nivelul Grupului pentru perioada finalizata la 31 decembrie 2016 au fost 

de 121.703.560 lei, i'n comparatie cu 125. 704.583 lei pentru perioada fmalizata la 31 decembrie 2015, i'nregistriind o 

scadere 3,3% de la an la an. 
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Cheltuielile operationale la nivelul Grupului pentru perioada finalizata la 30 iunie 2017 au fost de 58. 788.617, in 

comparaJ:ie 44.679.497 lei pentru perioada finalizata la 30 iunie 2016, inregistrand o crqtere de 31,6%. 

Tabelul de mai jos prezinta structura simplificata a cheltuielilor operationale ale Grupului la 31 decembrie 2015 ~i 

31 decembrie 2016 ~i la 30 iunie 2016 ~i 30 iunie 2017: 

Cheltuieli operationale 
Valoare contabila a stocurilor de 
proprietati rezidentiale vandute 
Costuri operationale aferente 
proprietatilor inchiriate 
Valoarea contabila a investitiilor 
imobiliare 
Servicii prestate de terJ:i 
Cheltuieli privind consumabilele 
Cheltuieli cu beneficiile 
angajatilor 
Alte cheltuieli operationale 
Cheltuieli cu provizioane pentru 
litigii 

31 decembrie 
2016 2015 

(audit at) (audit at) 
(RON 

(121.703.560) (125.704.583) 

(92.333.577) (72.606.379) 

(2.883.824) (2.709.921) 

(1.917.666) (4.238.327) 

(8.263.165) (8.882.554) 
(2.641.460) (4.763.579) 
(9.721.718) (9.137.866) 

(3.942.150) (6.165.958) 
(17.200.000) 

30 iunie 
2017 2016 

(neauditat) (neauditat) 
(RON) 

(58.788.617) (44.679.497) 

(45.110.884) 
(1.591.043) 

(3.904.739) 
(498.620) 

(5.217.626) 

(2.465,705) 

(33 .744.483) 
(1.050.424) 

(1.304.721) 

(3.070.478) 
(794.092) 

( 4.052.972) 

(662.327) 

Sursa: Pentru perioadele fncheiate la 31 decembrie, informafiile au Jost extrase din Situafiile Financiare 

Consolidate Auditate Anuale, iar pentru perioadele fncheiate la 30 iunie, informa/iile au Jost extrase din Situafiile 

Financiare Consolidate Neauditate Semestriale 

Cre~teri ale cheltuielilor inregistrate in anul 2016 fata de 2015 au fost la capitolul de cheltuieli operationale ~i la 

capitolul cheltuieli cu beneficiile angajatilor, costurile aferente fiecaruia dintre aceste capitole crescand cu 6,4% de 

la an la an. La 30 iunie 2017 fata de 30 iunie 2016, cheltuielile operationale aferente proprietatilor inchiriate au 

crescut cu 52,4%, in principal datorita stocurilor existente, iar cheltuielile cu beneficiile angaj atilor au scazut cu 

29%. 

Cheltuielile privind materiile prime ~i materiale, s-au redus cu 44,5% la 31 decembrie 2016 fata de 31 decembrie 

2015 ~i cu 37,2% la 30 iunie 2017 fata de 30 iunie 2016. 

0 influenta semnificativa asupra veniturilor operationale a avut-o reluarea provizionului constituit pentru litigiul 

Inregistrat sub dosarul 60772 /3/2011, in legatura cu care s-a pronuntat decizia penala 527/A a Curtii de Apel 

Bucure~ti (in care patiea civila a fast Agentia Nationala de Administrare Fiscala-Directia Generala Juridica). 

Grupul nu inregistreaza cheltuieli semnificative de capital, curente sau anticipate. (j 
Evolufia rezultatului perioadei \c. . 9. 

Rezultatului operational 1'nainte de dobanzi ~i irnpozit pe profit al Grupului a inregistrat o cre~tere in val~ary de 

34.398.706 lei, la 31.153.868 lei la 31 decembrie 2016 fata de -3.244.838 lei la 31 decembrie 2015 (acest ultim 

rezultat fiind determinat de pierderile din valoarea justa a investitiilor imobiliare, conform IAS 40). Investitiile 

imobiliare cuprind terenuri ~i proprietati rezidentiale detinute cu scopul cre~terii valorii capitalului. De asemenea, 

proprietatile rezidentiale incluse in investitii irnobiliare cuprind ~i irnobile inchiriate tertilor. In prirnul semestru al 

anului 201 7, rezultatului operational i'nainte de dobanzi ~i irnpozit pe profit al Grupului a inregistrat o scadere de 

1,8% fata de aceea~i perioada a anului trecut, in valoare de -257.796 lei, de la 14.119.752 lei la 30 iunie 2017 fata 

de 14.377.548 lei la 30 iunie 2016. 

Rezultatul financiarnet al Grupului a scazut cu 54 .892 lei, la -1. 542.053 lei la 31 decembrie 2016 fata de -1.487.161 

lei la 3 1 decembrie 2015, pe seama cre~terii cheltuielilor cu dobanzi le aferente contractarii a trei noi credite in 

vederea finantarii Fazelor 5 si 6 din Ansamblul Platanilor - Greenfield. In primul semestru al anului 2017, 
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rezultatului fmanciar net al Grupului a inregistrat o scadere de 100,6% fata de aceea~i perioada a anului trecut, in 

valoare de -640.060 lei, de la -1.276.521 lei la 30 iunie 2017 fata de -636.461 lei la 30 iunie 2016, scaderea fiind 

datorata costurilor de finantare mai mari. 

Profitul brut imegistrat la 31 decembrie 2016 de Grup este de 29.611.815 lei, in cre~tere cu 34.343.814 lei fata de 

pierderea de -4.731.999 lei de la 31 decembrie 2015. In primul semestru al anului 2017, profitul brut al Grupului a 

imegistrat o scadere de -6,6% fata de aceea~i perioada a anului trecut, in valoare de -897.856, de la 12.843.231 lei 

la 30 iunie 2017 fata de 13.741.087 lei la 30 iunie 2016. 

In cifre nete, profitul inregistrat la 31 decembrie 2016 de Grup este de 29.611.815 lei, in cre~tere cu 34.343.814 lei 

fata de pierderea de -4.731.999 lei de la 31 decembrie 2015. in primul semestru al anului 2017, rezultatul net al 

Grupului a imegistrat o scadere de 8,3% fata de aceea~i perioada a anului trecut, in valoare de -1.141.461, de la 

12.599.626 la 30 iunie 2017 fata de 13.741.087 la 30 iunie 2016. 

lntlicatori EPRA 

EPRA (European Public Real Estate Association) este o asociatie a carei misiune este sa promoveze, dezvolte ~i sa 

reprezinte sectorul imobiliar din Europa constand 1n societati listate pe burse de valori. 

Printre altele, comitetele de specialitate EPRA au formulat anumite recomandari in vederea imbunatatirii metodelor 

de prezentare, a transparentei, relevantei ~i gradului de comparabilitate al rezultatelor publicate de societatile 

imobiliare listate pe bursele de valori. Emitentul sprijina aceasta initiativa de standardizare a raportarilor de 

performanta, in fmal tradusa intr-o calitate sporita a acestora, motiv pentru care include in raportarile sale anuale 

unnatorii indicatori EPRA: 

• EPRA Activ Net Contabil, calculat in baza valorii activului net contabil (determinat conform IFRS), 

ajustata pentru a include valoarea de piata a investitiilor ~i pentru a exclude anumite elemente ce nu sunt 

a~teptate a se transforma in proiecte de investitie pe termen lung; ~i 

• EPRA Activ Net Contabil per Actiune, fiind egal cu raportul dintre EPRA Activ Net Contabil ~i numarul 

de actiuni in circulatie. 

Tabelul de mai jos cuprinde evolutia indicatorilor EPRA, pentru anii incheiati la 31 decembrie 2015 ~i 2016, precum 

~i pentru semestrele incheiate la 30 iunie 2016 ~i 2017: 

EPRA Activ Net Contabil 
EPRA Activ Net Contabil per 
Actiune 

31 decembrie 
2016 2015 

(audit at) (auditat) 
(RON) 

437.237.453 470.352.594 
1,57 1,69 

30 iunie 
2017 2016 

(neauditat) (neauditat) 
(RON) 

548.491.466 459.328.029 
1,96 1,65 

Sursa: Pentru perioadele incheiate la 31 decembrie, informa/iile au Jost extrase din Situa/ii/e Financiare 

Consolidate Auditate Anuale, iar pentru perioadele fncheiate la 30 iunie, informa/iile aufost extrase din Situafiile 

Financiare Consolidate Neauditate Semestriale 

Pozitia fluxurilor de numerar l 
Tabelul de mai jos cuprinde fluxurile de numerar consolidate din activitati de exploatare, fluxuri de numerar 

consolidate utilizate In activitati de investitii ~i fluxuri de numerar consolidate din (utilizate in) activitati de finantare, 

pentru anii Incheiati la 31 decembrie 2015 ~i 2016, precum ~i pentru semestrele Incheiate la 30 iunie 2016 ~i 2017: 
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31 decembrie 30 iunie 
2016 2015 2017 2016 

(audit at) (audit at) (neauditat) (neauditat) 
(RON) (RON) 

Numerar la fnceputul perioadei 17.266.754 3.653.180 17.632.043 17.266.754 

Numerar net provenit din activitatea (l 1.614.838) 559.524 (7.527.322) (18.680.428) 

de exploatare 

Numerar net provenit din activitatea 534.550 4.010.639 660.270 689.907 

de investitii 

Numerar net provenit din activitatea 11 .445.577 9.043.412 247.402 12.717.289 

de finantare 

Numerar la sfarsitul perioadei 17.632.043 17.266.754 11.012.393 11.993.522 

Sursa: Pentru perioadele incheiate la 31 decembrie, informafiile au Jost extrase din Situaf iile Financiare 

Consolidate Auditate Anuale, iarpentru perioadele 'incheiate la 30 iunie, informafiile au Jost extrase din Situa/iile 

Financiare Consolidate Neauditate Semestriale 

Scaderea disponibilitatilor bane~ti consolidate cu 31 % la sfarsitul primului semestru din 2016 comparativ cu 

inceputul anului este determinata de plata catre Agentia Nationala de Administrare Fiscala-Direqia Generala 

Juridica a datoriilor din litigiul aferent dosarului cu nr. 60772 /3/2011 , incheiat in martie 2016 prin pronuntarea 

deciziei penale 527/A a Curtii de Apel Bucure~ti. Obligafiile stabilite de instanta in sarcina Emitentului in litigiul 

mentionat anterior au fost stinse integral la data prezentului Prospect. 

Informatii financiare selectate extrase din Situafiile Financiare Individuate 

Analiza elementelor de bilant 

Tabelul de mai jos cuprinde o analiza a elementelor de activ bilantier ale Emitentului, la data de referinta 30 

septembrie 2017, prin comparatie cu valoarea acelora~i elemente, la 31 decembrie 2016: 

31 decembrie 2016 30 septembrie 2017 
O/o 

(auditat) (neauditat) 
Elemente de activ (RON) 
Imobilizari corporale 6.044.055 7.882560 30% 
Imobilizari necorporale 232.663 179.580 -23% 
lnvestitii imobilizate 136. 736.403 136.759.859 0% 
Active financiare 14.377.226 14.400.196 0% 
Creante imobilizate 11.215.815 6.808.885 -39% 
Total active imobilizate 168.606.162 168.699.849 0% 
Stocuri 282.813.138 293.959.866 4% 
Creante comerciale ~i alte creante 15.652.318 71.836.993 359% 
Cbeltuieli in avans 131.717 87.142 -34% 
Numerar si echivalente de numerar 17.432.180 17.583.161 1% 
Total active curente 316.029.353 383.467.162 21% 
Total active 484.635.515 549.318.242 13% 

Sursa: Situaf iile Financiare Individuate Neauditate Trimestriale 

La 30 septembrie 2017, disponibilitatile bane~ti ale Emitentului au ramas aproximativ la acela~i nivel cu cele din 
decembrie 2016. 

In prime le noua !uni ale anului 2017, creantele comerciale au crescut cu 359%, motivul principal fiind contractul de 

imprumut catre Bergamot Developments, tmprumutat ~i Emitentul, 'imprumutator. A se vedea - Evenimente 

ulterioare datei ultimelor situa/ii financiare consolidate prezentate in Prospect. - Opera/iuni in vederea finan/iirii 

dezvoltiirii .~i construirii de proiecte rezidenfiale prin intermediul Bergamot Developments S.R.L.. 
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Fata de situatia de inceputul anului, stocurile au illregistrat o crqtere de 4%, datorita capitalizarii cheltuielilor de 

productie pentru noua etapa de dezvoltare a cartierului Greenfield, faza 7 ~i a receptionarii fmale, a apartamentelor 
aferente fazelor 5 ~i 6, din martie 2017. 

Imobilizarile corporale au crescut pe seama transferului fn active ( din stocuri) a terenului aferent parcului ~i a 
achizitiilor diferitelor echipamente (inclusiv IT) pentru utilizarea noului birou de vanzari (30%). 

Activele totale s-au apreciat cu aproxirnativ 13% fata de nivelul fnregistrat la sfar~itul anului 2016. 

Tabelul de mai jos cuprinde o analiza a elementelor de pasiv bilantier ale Emitentului, la data de referin~a 30 

septembrie 2017, prin comparatie cu valoarea acelora~i elemente, la 31 decembrie 2016: 

31 decembrie 2016 30 septembrie 2017 
O/o 

(audit at) (neauditat) 
Elemente de pasiv (RON) 
Capitaluri proprii 390.776.564 391.763.350 0% 
Imprumuturi 28.519.089 93.873.965 229% 
Datorii comerciale si alte datorii 2.863.913 2.554.437 -11% 
Impozit amanat 13.000.347 13.000.347 0% 
Total datorii pe termen lung 44.383.349 109.428.749 147% 
Imprumuturi 28.715.491 19.266.384 -33% 
Datorii comerciale si alte datorii 20.753.493 28.853.141 39% 
Provizioane pentru riscuri si cheltuieli 6.618 6.618 0% 
Total datorii curente 49.475.602 48.126.143 -3% 
Total datorii 93.858.951 157.554.892 68% 
Total capitaluri proprii si datorii 484.635.515 549.318.242 13% 

Sursa: Situafiile Financiare Individuate Neauditate Trimestriale 

Imprumuturile Emitentului au 1nregistrat o cre~tere 1n trimestrul 3 al anului 2017 datorita imprumutului din 

emisiunea de obligatiuni cu dobanda aferenta dupa reevaluare de 55.056.834 lei si noilor linii de credit obtinute 

pentru finantarea fazei 7 (Ansamblul Platanilor). 

Datoriile comerciale ale Emitentului au crescut cu 33% datorita cheltuielilor de productie in cre~tere corelate ~i cu 
tragerile efectuate din creditele bancare. Totodata pe linia de alte datorii la 30 septembrie 2017 sunt incluse 1?i 

dividendele de plata catre investitori ill valoare de 11,2 milioane lei. Fata de valoarea dividendelor de plata la 30 

Septembrie 2017, pe parcursul lunii Octombrie 2017 au fost achitate ill proportie de 98%. 

Capitalurile proprii au crescut cu 13% fata de nivelul de la sfar~itul anului 2016, pe seama cre~terii mregistrate din 
imprumuturi la T3 2017. 

Analiza elementelor de rezultat 

La trimestrul 3 al anului 2017, Emitentul a inregistrat venituri operaponale de 101 ,9 milioane lei, cu 17% mai mici 

fata de aceea~i perioada a anului anterior, iar profitul net a fost de aproximativ 13,5 milioane lei, inregistrand o 

scadere de 52% fata de perioada sirnilara din 2016, cand s-a inregistrat profit brut de 27,9 milioane lei. Scaderea 

profitului a fost influentata de un vol um al vanzarilor inferior celui de anul trecut (-19%) ~i datorita cre$terii costului 

financia.r al Emitentului ( + 153%) fata de anul 20 l 6. Scaderea inregistrata s-a datorat exclusiv in~hiderii unuia dintre , 
drumurile de acces in complex si mediatizarii nefavorabile intense. Anticipand situatia, Emitentill a identificat, inca 

' , I 
din 2016, alte 3 solutii alternative de acces, pentru care a ~i finalizat demersurile privind achi.zitiile de terenuri $i 

proiectarile aferente, procedurile de avizare si autorizare aflandu-se, 111 continuare, in plina desfa~urare. 
I \ 1i\t "• 

Principalii indicatori financiari ai situatiei fmanciare a Emitentului la data de 30 septembrie 2017 sunt urmatorii: 

lndicatori conform IFRS (RON) 2016 9 luni 2017 9 luni Variatie Trim 3 2016 Trim 3 2017 Variatie 

(neaudilal) 

Venituri operationale, din care: 123.359.685 I 01.870. 763 -17% 61.207.330 31.158.005 -49% 

Venituri din vanzare de stocuri de proprietati 111.343.543 93.776.93 1 -16% 59.510.794 26.3 14.412 -56% rezidentiale 
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Venituri din inchirieri si din utilitati 
2.891.635 6.661.296 130% 1.044.064 4.615.910 refacturate chiriasilor 

Venituri din vanzare de investitii imobiliare 1.619.062 0 -100% 184.908 0 

Alte venituri de natura operationala 865.371 1.432.536 66% 348.053 227.683 

Alte venituri operationale - Litigiu ANAF 6.640.074 0 -100% 119.511 0 

Cheltuieli opcrationale, din care: (95.973.364) (84.284.414) -12% (47,410.256) (27.358.449) 

Valoare contabila a stocurilor de proprietati 
(76.768. 160) (62.535.780) -19% (40.047.200) ( 19.296.851) 

rezidentiale vandute 
Costuri operationale aferente proprietatilor 

(I.755.550) (5.483.851) 212% (708.782) (3.894.418) 
inchiriate s1 vandute 

Valoarea contabila a invest1tiilor imobiliare (1.461.265) 0 -100% (156.544) 0 

Cheltuieli privind materiile prime si 
(617.606) (658.495) 7% (316.569) (202.420) materiale 

Servicii prestate de terti (6.147.701) (5.037.777) -18% (2.857.4 70) (241.066) 

Cheltuieli cu beneficiile angajatilor (5.652.709) (6.785.574) 20% (2.249.546) (2.387.166) 

Alte cheltuieli de natura operational a (3.570.373) (3.782.937) 6% (l .074.145) (1.336.528) 

Rezultat operational (EBITDA) 27.386.321 17.586.349 -36% 13.797.074 3,799.556 

Cheltuieli cu deprecierea si amortizarea (474 704) (565.762) 19% (174.438) (190.324) 

Pierderi de valoare a activelor, allele decal 
l.990.461 (337.410) -117% 1.058.870 (683.003) 

investifii imobiliare 
Castiguri / (pierdcri) in valoareajusta a decat 

0 0 0% 0 0 
investitiilor imobiliare 

Rezultat operational (EBIT) 28.902.078 16.683.177 -42% 14.681.506 2.926.229 

Costul financiar net (950.801) (2.404.748) 153% (475.014) (1.128.l 78) 

Profit/ Pierdere brut(a) (EBT) 27.951.277 14.278.429 -49% 14.206.492 1.798.051 

Impozit pe profit 0 (800.000) 100% 0 (556.395) 

Profitul / (pierderea) net(a) a(I) perioadei 27.951.277 13.478.429 -52% 14.206.492 1.241.656 

Sursa: Situafiile Financiare Jndividuale Neauditate Trimestriale 

La data de 30 septembrie 2017, vanzarile au atins un numar de 246 imobile (apartamente si case) 29 locuri de parcare, 

5 loturi de teren si 1 terasa totalizand o suprafata totala construita de 22.007 mp, cu 25,9 % mai mica comparativ cu 

anul precedent (29.677 mp). 

Vanzarile au scazut cu 30,3%, de la 353 unitati la sfar~itul trimestrului III din 2016, Ia 246 unitati Ia trimestrul III 

2017, 1n timp ce valoarea medie a tranzactiei a crescut cu peste 19%, de la aprox 70.895 EUR in 2016, la 82.952 

EUR la trimestrul III 2017. 

Cheltuielile operationale au scazut cu 12 % fata de perioada similara din 2016. Costurile operationale aferente 

proprietatilor vandute la 30 septembrie 2017 au crescut datorita cheltuielilor realizate pentru inceperea dezvoltarii 

Proiectului Domenii, cheltuieli ce au fost refacturate catre Bergamot Developments S.R.L. 

In comparatie cu un rezultat operational de 27,39 milioane lei la 30 septembrie 2016, in 2017 rezultatul operational 

a fost de 17,59 milioane lei (-36%) 

Situa(ia fluxurilor de nu merar 

La 30 septembrie 20 l 7, situapa fluxurilor de numerar a Emitentului era urmatoarea: 

Scaderea numerarului la sfar~itul trimestrului III din 2017 are la baza investitiile efectuate Ia etapele 5, 6 ~i 7~din 

Ansamblul Platanilor (Proiectul Greenfield). 

Numerar la fnceputu/ perioadei 
Numerar net provenit din activitatea de 

30 septembrie 2016 
(neauditat) 

(RON) 
17.080.848 
(4.925.706) 

30 septembrie 2017 
(neauditat) 

17.432.180 
( 46.602. 785) 

342% 

-100% 

-35% 

-100% 

-42% 

-52% 

449% 

-100% 

-36% 

-92% 

6% 

24% 

-72% 

9% 

-165% 

0% 

-80% 

138% 

-87% 

100% 

-91% 



exploatare 
Numerar net provenit din activitatea de 
investitii 
Numerar net provenit din activitatea de 
finantare 

673.117 

3.226.057 

Numerar la sfiirfitul perioadei 16.054.316 
Sursa: Situa{iile Financiare Individuale Neauditate Trimestriale 

Situatia imprumuturilor 

Situafia imprumuturilor btmcare 

(2.217.610) 

48.971.376 

17.583.161 

La data de 30 septembrie 2017 situatia tmprumuturilor bancare era unnatoarea: 

Creditor Moneda Data scadentei 
Piraeus 
Ban.k(1l EUR 21.10.2017 

Piraeus Bank RON 28.07.2020 

Banca Transilvania RON 25.07.2018 

Banca Transilvania RON 25.07.2018 

Banca Transilvania RON 28.02.2019 

Banca Transilvania RON 28.02.2019 

Libra Internet Bank RON 23.09.2020 

Sursa: Grupul 

( 1) Creditul a fost rambursat integral la data de 9 octombrie 2017. 

Imprnmuturile ban care sunt garantate cu unnatoarele active (valori juste ): 

Investitii irnobiliare 

Creante comerciale ~i alte 
creante (din categoria activelor 
circulante) 

Numerar si echivalente de 
numerar 

Sursa: Grupul 

31 decembrie 
2016 2015 

J 36. 736.403 214.898.889 

14.874.354 25.552.033 

17.632.043 17.266.754 

Marimea facilitatii, in moneda 
originala 

12.807.270 

32.730.000 

4.047.000 

20.235.000 

3.861.180 

20.322.000 

35.000.000 

30 iunie 
2016 2017 

136.736.413 188.085.509 

23.205.415 15.139.586 

11.012.393 11.993.522 

Contractele de imprumut incheiate \'n cursul anului 2014 cu Banca Transilvania presupun gaj asupra tuturor 
incasarilor operate prin banca ~i respectiv asupra cartierului Salcamilor, care este inca in constructie. 

Va rugam sa vedeti si sectiunea "Contracte principale" pentru o descriere detaliata a contractelor importante de 
imprumuturi bancare ale Grupului. 

Alte ohligafiifinanciare 

Emisiunea de ob!igaf iuni din 2017 
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in data de 10 iulie 2017, Societatea a oferit tn vederea subscrierii, I 20 de obligatiuni la purtator de seria A, fiecare 

avand o valoare nominala de I 00.000 euro si o valoare nominala totala de l 2.000.000 euro, emise in forma materiala, 

catre doua fonduri de investitii administrate de Credit Value Investments Sp. z o. o. (CVI), care au acceptat oferta 

la aceea~i data. Obligatiunile au fost oferite initial la un pret al emisiunii de 98.400 euro per Obligatiune (respectiv 

11.808.000 euro per numarul total de Obligatiuni). Obligatiunile au fost emise la data de 11 iulie 2017 si sunt 

scadente la data la care se implinesc 54 de !uni de la data emisiunii, cu conditia ca la 42 de !uni de la data emisiunii, 

Societatea sa rascumpere 1n mod obligatoriu 50% din valoarea nominala a Obligatiunilor. Obligatiunile sunt 

pwtatoare de dobiinda la o rata fixa de 6,00% pe an, pHitibila de doua ori pe an. 

Veniturile din emisiunea de Obligatiuni au fost utilizate pentru a fmanta achizitia de terenuri prin intermediul 

subsidiariei Emitentului Bergamot Developments S.R.L. \'n vederea dezvoltarii ~i construirea de proiecte 

rezidentiale. Obligatiunile sunt garantate i'n principal cu o ipoteca imobiliara de prim rang ce acopera obligatiile 

rezultiind din Obligatiuni, piina la valoarea maxima garantata de 18.000.000 EUR (optsprezece milioane de euro), 

constituita asupra a noua loturi de teren cu o suprafata totala de 196.407 mp situate 111 Bucure~ti, Sector I, Romania, 

aflate in proprietatea exclusiva a Societatii, precum ~i asupra accesoriilor acestora. Societatea are o optiune de 

rascumparare anticipata a Obligatiunilor, care poate ft exercitata incepand cu cea de-a doua data de plata a dobiinzii, 

cu conditia ca valoarea minima rascumparata sa fie de eel putin 1.000.000 EUR. 

Gestionarea riscului financiar 

Riscul de piafa 

Riscul de piata este riscul ca variatia preturilor pietei, cum ar fi cursul de schimb valutar, rata dobiinzii si pretul 

instrumentelor de capitaluri proprii, sa afecteze veniturile Societatii sau valoarea instrumentelor financiare detinute. 

Obiectivul gestionarii riscului de piata este ace la de a gestiona ~i controla expunerile la riscul de piata 1n cadrul unor 

parametri acceptabili ~i :in acela~i timp de a optimiza rentabilitatea investitiilor. 

Riscul de rata a dobanzii 

La data raportarii, profilul expunerii la riscul de rata a dobiinzii aferent instrumentelor financiare purtatoare de 

dobanda, raportat catre conducerea Emitentului a fost unnatorul: 

Valoare contabila 
31 decembrie 30 iunie 
2016 2015 2017 2016 

(auditat) (audit at) (neauditat) (neauditat) 

Instrumente cu rata fixa 
Active financiare 
Datorii financiare 

Instrumente cu rata variabilii 
Datorii financiare 57.234.580 45.789.003 58.030.505 60.165.790 

Total 57.234.580 45.789.003 58.030.505 60.165.790 

Sursa: Pentru perioadele incheiate la 31 decembrie, informafiile au Jost extrase din Situdtiile Financiare 

Consolidate Auditate Anuale, iar pentru perioadele incheiate la 30 iunie, informafiile au Jost extrase din Situa/iile 

Financiare Consolidate Neauditate Semestriale 

Analiza de senzitivitate a valoriijuste pentru instrumentele cu rata de dobandafixa 

Societatea nu contabilizeaza active si datorii financiare cu rata de dobanda fixa la valoare justa prin contul de profit 

sau pierdere si nu desemneaza instrumente fmanciare derivate (swap-uri pe rata dobanzii) ca instrumente de 

acoperire a riscurilor in cadrul unui model de contabilizare a operatiunilor de acoperire a valorii juste \'mpotriva 

riscurilor. Prin urmare, o modificare a ratelor de dobanda la data raportarii nu ar afecta contul de profit sau p ierdere. 
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Analiza de senzitivitate ajluxurilor de trezorerie pentru instrumentele cu rata variabila 

0 modificare a rate tor de dobanda cu I 00 puncte de baza la data raportarii ar fi detenninat cre~terea sau descre~terea 

capitaluri lor proprii ~i a profitului sau pierderii cu 572.345 lei la finalul anului 2016 (2015: 457.890 le i). Aceasta 

analiza (ipotetica) presupune ca toate celelalte variabile, in mod particular cursurile de schimb valutar, raman 

constante. 

Proceduri judiciare 

Emitentul este parte in, calitate de reclamant sau de parat, in diverse proceduri judiciare aflate pe rolul instantelor 

din Romania. Cele mai semnificative dintre acestea (in termeni de potential impact asupra situatie i financiare sau 

asupra profitabilitatii Emitentului) sunt sumarizate maijos. 

Litigiu pentru ie$irea din indiviziune fmpotriva Ce.fin Real Estate Dezvoltare B V S.R.L. 

Emitentul a achizitionat in septembrie 2014, in scopul unei noi dezvoltari imobiliare, un teren situat in Bucure~ti, 

\'ntr-o zona semi-centrala, din Bvd. Barbu Vacarescu, reprezentand o cota-parte de 1/3 (aprox. 26.400 mp) din dreptul 

de proprietate asupra imobilului compus din 5 terenuri, in suprafata totala de 78.970 mp. Pentru restul terenului, 

Emitentul se afla in litigiu pentru ie~irea din indiviziune cu proprietarul Cefin Real Estate Dezvoltare BV S.R.L. 

Litigiul se afta pe rolul Judecatoriei Sectorului 2, in prima faza a judecatii, primul termen fiind fixat pentru data de 

16.1 1.2017 

Litigii referiloare la conlractul de asociere in participa/iune incheiat cu Municipiul Cluj Napoca pentru dezvoltarea 

proiectului rezidenf ial Lomb 

Incepand cu anul 2012, Clearline Development & Management SRL si Emitentul sunt implicate in doua litigii cu 

Municipiul Cluj Napoca, prin primar, in legatura cu un contract de asociere in participatiune incheiat cu Municipiul 

Cluj Napoca, avand ca obiect dezvoltarea proiectului rezidential Lomb (,,Contractul de Asociere in 
Participafiune"). Emitentul are calitatea de reclamant in litigiul care se afla pe rolul Tribunalului Cluj, iar societatea 

de proiect are calitatea de reclamant in litigiul care se afla pe rolul Tribunalului Arge~. Emitentul este reclamant 1n 

actiunea avand ca obiect rezilierea Contractului de Asociere in Participatiune, valoarea pretentiilor fiind de 

4.008.222 RON. Clearline Development & Management SRL are calitatea de reclamant in litigiul avand ca obiect 

pretentii contractuale derivate din Contractul de Asociere in Participatiune, in valoare de 17.053.000 RON. Ambele 

litigii sunt in prima instanta, in faza cercetarii judecatore~ti. 

Litigii avlind ca obiect contesta/ii impotriva unor decizii de impunere emise de Agen/ia Na/ionala de Administrare 

Fiscala 

Societatea este i.mplicata in 2 (doua) litigii avand ca obiect contestatii i.mpotriva unor decizii de impunere emise de 

Agentia Nationala de Administrare Fiscala (ANAF), aflate in diverse stadii procesuale pe rolul instantelor romane. 

Valoarea cumulata a acestor litigii este de 134.046 lei. 

Litigii impotriva Floreasca Construction S.A. $i Brooklyn Management S.A. 

Emitentul este implicat in 3 litigii cu Floreasca Construction S.A. (fosta Summa Romania S.A.) ~i cu Brooklyn 

Management S.A. Intr-unul dintre litigii (Dosarul nr. 23619/3/2009**) Emitentul are calitatea de reclam-ant intr-o 

aqiune in constatare pentru intervenirea compensatiei legale pentru suma de 7.602.000 RON. 

Dosarul nr.23619/3/2009* avand ca obiect: (1) constatarea inexistentei dreptului Summa Romania S.A. (ulterior, 

Floreasca Construction S.A.) de a primi de la Emitent plata sumei de 3.927.170,82 RON, in baza contractului de 

executie nr. 6/2007, ca unnare a intervenirii compensatiei legale intre creantele reciproce ale Emitentului ~i ale 

Floreasca Construction S.A. ~i (2) constatarea inexistentei dreptului Floreasca Construction S.A.de a primi de la 

Emitent plata sumei de 3.403.767,26 RON in baza contractului de executie nr. 42/2007, ca urmare a intervenirii 

compensatiei legate intre creantele reciproce a le Emitentului si a le Floreasca Construction S.A. In prezent, in cauza 

figureaza in locul Summa Romania S.A. (ulterior, Floreasca Construction S.A.) cesionarul Brooklyn Property 
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Management S.R.L. (caruia Summa Romania S.A. (ulterior, Floreasca Construction S.A.) i-a cesionat creantele 

1mpotriva Emitentului). Intruciit s-a stabilit definitiv ~i irevocabil de instanta de judecata ca cesiunea dintre Summa 

Romania S.A. (ulterior, Floreasca Construction S.A.) ~i Brooklyn Property Management S.R.L 1n legatura cu 

Contractul nr. 42/2007 nu este valabila ~i nu produce efecte, cesionarului nu 'fi pot fr opuse in compensare creante 

ale Emitentului derivate din acest contract. Pentru acest motiv, s-a facut cerere de reducere a obiectului cererii de 

com pens are a creantelor astfel inciit sa sa opereze compensarea doar In legatura cu creante din Contractul nr. 6/2007. 

Pana la soJutionarea definitiva a acestui dosar toate celelalte Jitigii impotriva acelora~i pa.qi, sunt suspendate. 

in dosarul nr. 32874/3/2010 Brooklyn Property Management S.R.L. a chemat pe Emitent in judecata pentru ca 

instanta sa dispuna obligarea Emitentului la p!ata sumei de 9.138.139 lei (din care 3.483.959,66 reprezinta 

contravaloarea lucrarilor de antrepriza executate de Summa ROMANIA S.A. (ulterior , Floreasca Construction S.A) 

~i 5.654.180,32 lei reprezentiind contravaloare penalitati de intiirziere) 

Cererea se bazeaza pe faptul ca Summa Romania S.A. a cesionat catre Brooklyn Property Management S.R.L. 

creantele deriviind din contractul 6/18.05.2012 incheiat cu Emitentul. 

De aceasta data instanta de judecata a decis ca cesiunea creantelor Summa Romania S.A. (ulterior , Floreasca 

Construction S.A.) fata de Emitent bazata pe contractul de lucrari nr. 6/2007 este valabila ~i produce efecte. 

Judecata este suspendata piina la soluponarea prin hotariire deftnitiva ~i irevocabila a dosaruJui nr. 23619/3/2009*. 

Dosarul nr. 45886/3/2009 are ca obiect cererea formulata de Brooklyn Prope1ty Management S.R.L. de obligare a 

Emitentului la plata sumei de 317.422,39 euro, reprezentiind contravaloare scrisoare de garantie de buna executie, 

pentru contractul 6/2007. 

Judecata este suspendata piina la solutionarea irevocabi!a a dosarului nr. 23619/3/2009*. 

Alte litigii 

Emitentul este parte intr-un numar de alte litigii pe rolul instantelor din Romania, printre care: 

un litigiu avand ca obiect o actiune in rectificarea cartii funciare ~i pentru incetarea unui drept de 

superficie, pornita de Emitent impotriva MTS Leasing GMBH Germania ~i a lui Chiriac Alexandru. 

Litigiul se afla in prirna instanta, in procedura regularizarii, la Tribunalul Constanta; 

anumite litigii 'impotriva unor persoane fizice, dupa cum mmeaza: 

(i) o actiune In constatarea nulitatii absolute a unor contracte de donatii, in care Emitentul are 

calitatea de reclamant; litigiul se afla 1n prirna instanta, la Tribunalul Bucurqti, in procedura 

regularizarii, valoarea litigiului fiind de 1.281.278 RON ~i 38.700 EURO; 

(ii) Emitentul a avut calitatea de parte responsabila civilmente in dosarul penal nr.60772/3/2011 , 

intruciit a fost succesorul in drepturi a doua societati absorbite (Patagonia Invest S.R.L. ~i 

Fondamento Forte S.R.L.) prin care dna. Stegaru Ruxandra Maria (administrator de fapt) a 

efectuat anumite tranzaqii irnobiliare pentru care a fost condamnata pentru evaziune fiscala. 

Dosarul a fost solutionat defintiv pe latura civila prin obligarea codebitorilor - Emitentul, 

Stegaru Ruxandra Maria ~i SQRW Development (in falirnent) - la plata prejudiciului in suma 

de 12.599.437 lei. Emitentul a achitat prejudiciul fiind singurul codebitor solvabil. 

In acest context, Emitentul a initiat o serie de litigii pentru recuperarea prejudiciului avand ca temeiuri 

de drept: \ 

a. regresul comitentului (Emitentul) impotriva prepusului (Stegaru Ruxandra Maria) vinovat de ... 
savar~irea faptei care a cauzat prejudiciul suportat de Emitent. 

In acest sens, 1mpotriva doamnei Stegaru Ruxandra Maria a fost 1nceputa executarea silita pentru 

recuperarea creantei 111 suma de 4.173.57 l lei. Suma a fast cenzurata ca urmare a unei evaluarii 

asupra bunurilor disponibile in patrirnoniul debitoarei Stegaru Ruxandra Maria; 
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b. intrucat Emitentul a dobandit calitatea de parte responsabila civilmente ca urmare a absorbirii prin 

fuziunii a celor doua societati mentionate mai sus, Emitentul a initiat un litigiu ~i 1n temeiul 

i'ncalcarii garantiei pentru evictiune impotriva asociatilor-vanzator i de parti sociale ale societatilor 

Patagonia Invest S.R.L. ~i Fondamento Forte S.R.L.cu care Emitentul a fuzionat. 

Astfel, tmpotriva domnului Tai Joshua Mosh ~i a doamnei Stegaru Ruxandra Maria a fost 

formulata o actiune in pretentii pentru obligarea acestora la plata sumei de 3. 710.3 86 lei, 

reprezentand prejudiciul aferent incalcarii garantiei de evictiune i'n baza contractului de vanzare­

cumparare de par(i sociale cu privire la societatea absorbita - Patagonia Invest S.R.L. 1ncheiat la 

data de 05.06.2006. Aqiunea face obiectul dosarului nr. 28565/3/2017 aflat pe rolul Tribunalului 

Bucure~ti; ~i 

o contestatie la executare pornita 1mpotriva CEC Bank, in valoare de 835.623 RON. Emitentul contesta 

executarea silita imobiliara pornita de CEC Bank cu privire la imobilul reposedat de la fo~tii 

proprietari, persoane fizice. Judecatoria Constanta s-a pronuntat in prima instanta prin adrniterea 

contestapei la executare formulata de Emitent. Aceasta deciziei este supusa apelului fa termen de 10 

zile de la comunicarea hotararii. 

Informapi cu privire la politici contabile 

Pregatirea situatiilor financiare in conformitate cu IFRS presupune utilizarea de catre conducere a unor rationamente 

profesionale, estirnari si ipoteze care afecteaza aplicarea politicilor cantabile si valoarea raportata a activelor, 

datoriilor, veniturilor ~i cheltuielilor. Rezultatele reale pot diferi de valorile estimate. 

Estimarile ~i ipotezele care stau la baza acestora sunt revizuite periodic. Revizuirile estirnarilor contabile sunt 

recunoscute in perioada 1:n care estimarea a fost revizuita sa in perioadele viitoare afectate. 

Evaluarea la valoarea Justa 

Anumite politici contabile ale Societatii ~i cerinte de prezentare a informatiilor necesita determinarea valorii juste 

atat pentru activele ~i datoriile fmanciare cat si pentru cele nefmanciare. Societatea are un cadru de control stabilit 

cu privire la evaluarea la valoarea justa. Directorul financiar este responsabil pentru supravegherea evaluarilor 

semnificative de valori juste, inclusiv valorilor juste de nivel 3. Directorul financiar revizuie~te regulat datele de 

intrare neobservabile ~i ajustarile de evaluare semnificative. Daca sunt utilizate date furnizate de terte parti (de 

exemplu preturi cotate, fumizate de brokeri sau prin servicii de stabilire a preturilor), directorul financiar analizeaza 

daca aceste date indeplinesc cerintele impuse de IFRS, inclusiv nivelul 1n ierarhia valorilor juste 1ll care aceste 

evaluari ar trebui clasificate. 

La evaluarea activelor sau datoriilor la valoarea justa, Societatea utilizeaza pe cat este de posibil infonnatii 

observabile pe piata. Ierarhia valorii juste clasifica datele de intrare pentru tehnicile de evaluare utilizate pentru 

evaluarea valorii juste pe trei nivele, dupa cum urmeaza: 

• Nivel I: pret cotat (neajustat) pe piete active pentru active sau datorii identice pe care entitatea le poate 

accesa la data evaluarii; 

• Nivel 2: date de intrare, altele decat preturi cotate incluse 1n nivelul ! , care sunt observabile pentru activ 

sau datorie, fie direct, fie indirect; ~i 

• Nivel 3: date de intrare neobservabile pentru activ sau datorie . 

Daca datele de intrare pentru evaluarea vaJorii juste a unui activ sau a unei datorii pot fi clasificate pe mai multe 

nivele ale ierarhiei valorii juste, evaluarea la valoarea justa este clasificata 1n 1ntregirne pe acela~i nivcl al ierarhiei 

valorii juste ca data de intrare cu eel mai scazut nivel de incertitudine care este semnificativa pentru intreaga 

evaluare. 

Societatea recunoa~te transferurile 1ntre nivele ale ierarhiei valorii juste la sfar~itul perioadei de raportare, in care 

modificarea a avut Joe. 
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Bazele evaluiirii 

Situatiile financiare sunt intocmite la cost istoric, cu exceptia urmatoarelor elemente semnificative din situatia 

individuala a pozitiei financiare: 

• terenurile ~i cladirile sunt evaluate la valoarea reevaluata; 

• investitiile imobiliare sunt evaluate la valoarea justa. 

Societatea a aplicat in mod consecvent politicile contabile prezentate in situatiile financiare. 

Evaluarea active/or 

Reevaluarea cladirilor ~i terenurilor 

La 31 decembrie 2016 ~i 31 decembrie 2015, cladirile ~i terenurile Societatii au fost reevaluate de catre evaluatori 

externi, independenti, autorizati de catre Uniunea Nationala a Evaluatorilor Autorizati din Romania ("ANEY AR"), 

avand experienta recenta in ceea ce prive~te locatia ~i categoria proprietatii evaluate. 

Ierarhia valorii j uste 

In baza datelor de intrare utilizate in tehnica de evaluare, valoarea justa a cladirilor si terenurilor in suma de 

9.830.740 lei a fost clasificata la nivelul 2 al ierarhiei valorii juste, evaluarea fiind efectuata tn baza datelor direct 

observabile pe piata activa a terenurilor ~i imobilelor rezidentiale noi, ajustate nesemnificativ. 

Tehnici de evaluare 

Urmatorul tabel prezinta tehnicile de evaluare folosite pentru determinarea valorii juste a cladirilor si terenurilor 

clasificate pe nivelul 2 din ierarhia valorii juste. 

Abordarea evaluarii 

Valorile juste sunt determinate prm 

aplicarea metodei comparatiei de piata. 

Modelul de evaluare se bazeaza pe un pret 

pe metru patrat atat pentru cladiri, cat ~i 

pentru terenuri, derivate din datele 

observabile pe piata, derivate dintr-o piata 

activa ~i transparenta. 

Date de intrare cheie 

Preturi pe metru patrat pentru cladiri (Bucure~ti: 684 euro/ mp, 

alte regiuni: de la 270 euro/ mp la 600 euro/ mp). 

Preturi pe metru patrat pentru terenuri (Bucure~ti: de la 52 euro/ 

mp la 515 euro/ mp, alte regiuni: de la 15 euro/ mp la 60 euro/ 

mp). 

Preturile pe metru patrat au fost calculate pe baza pretufilor observabile m tranzactii cu proprietati comparabile, 

ajustate pentru amplasare (de la 5% la 30%) ~i conditie (de la 5% la 20%). 

Stocuri 
\ 

Costul stocurilor include cheltuielile efectuate pentru achizitia stocurilor, costurile de productie sau de prelucrare ~i 

alte costuri suportate pentru a aduce stocurile 1n forma ~i 111 locatia prezenta. in cazul stocurilor produse de cMre 

Societate 10 regi.rn propriu ~i a celor in curs de produqie, costul include cota-pa1ie corespunzatoare a cheltuielilor 

administrative aferente productiei pe baza capacitatii operationale normale. Costul poate include ~i transferul din 

alte elemente ale rezultatului global al ca~tiguri lor sau pierderilor provenite din acoperirea fluxurilor de trezorerie 

aferente achizitiilor de stocuri tn moneda straina care se califica pentru aplicarea contabilitatii de acoperire. 

Pentru evaluarea costului diferitor categorii de stocuri sunt utilizate urmatoarele tehnici: 

Proprietiifi rezidenfiale: 

Terenuri: 

identificare specifica 

cost mediu ponderat 



Alte stocuri: primul intrat, primul ie~it (FIFO) 

Stocurile sunt evaluate la minimul dintre cost ~i valoarea realizabila neta. 

Valoarea realizabila neta este pretul de vanzare estimat pe parcursul desfa~urarii normale a activitatii minus costurile 

estimate pentru fmalizare ~i costurile necesare efectuarii vanzarii. 

Atunci cand stocurile sunt vandute, valoarea contabila a acestor stocuri este recunoscuta drept cheltuiala in perioada 

in care este recunoscut venitul corespunzator, inclusiv in cazul vanzarilor i.n rate. Valoarea oricarei reduceri a valorii 

contabile a stocurilor pana la valoarea realizabila neta ~i toate pierderile de stocuri sunt recunoscute drept cheltuiala 

in perioada in care are loc reducerea valorii contabile sau pierderea. Valoarea oricarei reluari a oricarei reduceri a 

valorii contabile a stocuriJor ca urmare a unei cre~teri a valorii realizabile nete trebuie recunoscuta drept o cre~tere 

a valorii stocurilor recunoscute drept venit 1n perioada in care are loc reluarea. 

Jmobilizari corporale 

Recunoa~tere ~i evaluare 

Costul include cheltuielile direct atribuibile achizitiei activului. Costul activelor construite de catre Societate in 

regim propriu include urmatoarele: 

• costul materialelor ~i cheltuielile directe cu personalul; 

• alte costuri direct atribuibile aducerii activelor la stadiul necesar utilizarii prestabilite; 

• cand Societatea are obligatia de a muta activul ~i de a restaura spatiul aferent, o estimare a costurilor de 

demontare ~i mutare a elementelor ~i de restaurare a spatiului in care acestea au fost localizate; ~i 

• costurile indatorarii capitalizate. 

Costul include de asemenea ~i transferuri din alte elemente ale rezultatului global ale ca~tigurilor sau pierderilor 

rezultate din acoperirile fluxurilor de trezorerie aferente achizitiilor de imobilizari corporate in valuta care se califica 

pentru aplicarea contabilitatii de acoperire. 

Atunci cand anumite componente ale unei imobilizari corporate au durata de viata utila diferita, acestea stmt 

contabilizate ca elemente distincte (componente majore) de imobilizari corporale. 

Orice ca~tig sau pierdere din cedarea unei imobilizari corporate ( calculate ca diferenta intre incasarile nete din cedare 

~i valoarea contabila a elementului) se recunoa~te in situatia individuala a profitului sau pierderii ~i altor elemente 

ale rezultatului global. 

Reclasificarea ca investitii imobiliare 

Atunci cand utilizarea unei proprietati se modifica din proprietate imobiliara utilizata 'cte posesor rri investitie 

imobiliara, proprietatea este reevaluata la valoarea justa ~i este reclasificata ca investit ie imobiliara. Orice ca~tig 

rezultat din reevaluare este recunoscut in situatia individuala a profitului sau pierderii ~i altor elemente ale 

rezultatului global in masura in care ca~tigul reia o pierdere din depreciere anterioara aferenta proprietatii respective, 

partea din ca~tig ramasa ramanand recunoscuta Ia alte elemente ale rezultatului global ~i prezentata 'in capitalurile 

proprii in rezerva din reevaluare, fara a fi reclasificate o data cu reclasificarea activului la care se refera. Orice 

pierdere se recunoa~te imediat in situatia individuala a profitului sau pierderii ~i altor elemente ale rezultatului global. 

Cheltuieli ulterioare 

Cheltuielile ulterioare sunt capitalizate numai atunci cand este probabil ca vor genera beneficii economice viitoare 

pentru Societate. Cheltuielile cu reparatiile ~i intretinerea sunt recunoscute in situatia individuala a profitului sau 

pierderii ~i altor eJemente ale rezultatului global pe masura ce sunt suportate. 



Reevaluare 

Cladirile ~i terenurile sunt reevaluate cu suficienta regularitate, pentru a se asigura ca valoarea contabila nu se 

deosebe~te sernnificativ de ceea ce s-ar fi detenninat prin utilizarea valoriijuste la finalul perioadei de raportare. 

La reevaluare, orice amortizare cumulata la data reevaluarii este eliminata din valoarea contabila bruta a activului ~i 

suma neta este retratata la valoarea reevaluata a activului. 

Daca valoarea contabila a unui activ este majorata ca rezultat al reevaluarii, atunci cre~terea trebuie recunoscuta i'n 

alte elemeote ale rezultatului global ~i cumulata in capitalurile proprii cu titlu de rezerva din reevaluare. Cu toate 

acestea, majorarea trebuie recunoscuta in rezultatul perioadei in masura in care aceasta compenseaza o reducere din 

reevaluarea aceluia~i activ, recunoscuta anterior 111 situatia individuala a profitului sau pierderii ~i altor elemeote ale 

rezultatului global. 

Daca va\oarea contabila a unui activ este diminuata ca unnare a unei reevaluari , aceasta diminuare trebuie 

recunoscuta 10 situatia individuala a profitului sau pierderii ~i altor elemente ale rezultatului global. Cu toate acestea, 

reducerea trebuie recunoscuta Yn alte elemente ale rezultatului global in masura in care surplusul din reevaluare 

prezinta unsold creditor pentru acel activ. Reducerea recunoscuta '1n alte elemente ale rezultatului global mic~oreaza 

suma cumulata Yn capitalurile proprii cu titlu de rezerva din reevaluare. 

Rezerva din reevaluare, inclusa in capitalurile proprii, aferent unui element de imobilizari corporale este transferat 

direct in rezultatul reportat atunci cand activul este derecunoscut. Aceasta poate implica transferul 1ntregului surplus 

atunci cand activul este scos din functiune sau cedat. Transferurile din surplusul din reevaluare in rezultatul reportat 

nu se efectueaza prin situatia individuala a profitului sau pierderii ~i altor elemente ale rezultatului global. 

f nregistrarea crean/elor 

Societatea recunoa~te initial creantele comerciale ~i alte creante la data la care au fost generate. Toate celelalte active 

financiare (inclusiv active le desernnate la valoare justa prin situatia individuala a profitului sau pierderii ~i altor 

elemente ale rezultatului global) sunt recunoscute initial la data tranzactionarii cand Societatea devine parte a 

conditiilor contractuaJe ale instrumentului. 

Societatea derecunoa~te un activ ftnanciar atunci cand expira drepturile contractuale asupra fluxurilor de numerar 

generate de activ sau cand sunt transferate drepturile de a incasa fluxurile contractuale de numerar ale activului 

fmanciar printr-o tranzactie prin care riscurile ~i beneficiile dreptului de proprietate asupra activului financiar sunt 

transferate 1n mod semnificativ. Orice interes 111 activul financiar transferat care este creat sau pastrat de catre 

Societate este recunoscut separat ca un activ sau o datorie. 

Creantele sunt active financiare cu plati fixe sau determinabile care nu sunt cotate pe o piata activa, Asemenea active 

sunt recunoscute initial la valoarea justa plus orice costw·i de tranzactionare direct atribuibile. Ulterior recunoa~terii 

initiale, creantele sunt evaluate la cost amortizat utilizand metoda dobanzii efective minus vfiloarea pierderilor din 

depreciere I 

Activele ~i datoriile financiare sunt compensate, iar in situatia individuala a pozitiei financiare este prezentata 

valoarea neta numai atunci cand Societatea are dreptul legal de a compensa valorile ~i intentioneaza fie sa le 

deconteze in baza neta, fie sa realizeze activul ~i sa stinga obligatia sirnultan. Orice astfel de compensare se face in 

baza prevederilor legale ~i acordului tertilor irnpl icati. 

Societatea detine urmatoarele active financiare nederivate: imprumuturi acordate, creante comerciale ~i alte creante, 

titluri de participare m entitati afiliate, numerar ~i echivalente de numerar ~i respectiv active financiare disponibile 

pentru vanzare. 

Evenimente ulterioare datei ultimelor situatii financiare consolidate prezentate 'in Prospect 

Opera/iuni in vederea finanfarii dezvoltiirii {i construirii de proiecte reziden/iale prin intermediul Bergamo! 

Developments S.R.l. 



in data de 10 iulie 2017, Societatea a oferit 1n vederea subscrierii, 120 de obligatiuni la purtl'itor de seria A, fiecare 

avand o valoare nominala de 100.000 euro ~ i o valoare nominala totala de 12.000.000 euro, emise in forma materiala, 

pentru a finanta achizitia de terenuri prin intermediul subsidiariei Emitentului Bergamot Developments S.R.L. in 

vederea dezvoltarii ~i construirii de proiecte rezidentiale. 

in data de 14 iulie 2017 s-a semnat contractul de 1mprumut dintre Bergamot Developments S.R.L., 'in calitate de 

imprumutat ~i Emitentul, in calitate de imprumutator. Suma imprumutata este de 54 de milioane de lei cu o rata a 

dobanzii de 6,5%/an, cu term en de rambursare nu mai tarziu de 15 august 2017. f mprumutul a fost convertit 'in 

capital social 'in octombrie 2017. 

Achizi/ionarea unui teren de catre Bergamo! Developments S.R.L. in scopul dezvoltarii unui ansamblu rezidenfial 

Emitentul ~i Bluerose Ro Corporation S.R.L. au 'incheiat promisiunea bilaterala de vanzare - cumparare cu privire 

la un teren in suprafatl'i de 22.982 mp situat in Bucure~ti, Sector 1, Str. Clabucet nr. 68 (zona Expozitiei-Domenii). 

Prin Conventia nr. l 094 din 17 iulie 2017 ~i Actul Aditional nr. 1095 din data de 17 iulie 2017, drepturile ~i 

obligatiile care rezulta din promisiunea bilaterala de vanzare - cumparare susmentionatl'i au fost transferate de la 

Emitent la Bergamot Developments S.R.L. 

La 17 iulie 2017, Bergamot Developments S.R.L. a 'incheiat cu Bluerose Ro Corporation S.R.L. contractul de 

vanzare-cumparare, prin care Bergamot Developments S.R.L. a achizitionat terenul 'in suprafata de 22.982 mp situat 

'in Bucure~ti, Sector I, Str. Clabucet nr. 68, in scopul dezvoltarii Proiectului Domenii. 

Pretul de achizitie a fost de I 0.571. 720 de euro plus TV A (taxare in versa). Pretul a fost achitat integral din sumele 

Jmprumutate de Bergamot Developments S.R.L. de la Emitent in baza contractului de imprumut incheiat in data de 

14 iulie 2017, mentionat mai sus. 

Operafiuni in vedereafinan/arii extinderii Proiectului Greenfield 

in data de 28 iulie 2017, Emitentul a semnat contractul de credit ipotecar pentru investitii irnobiliare avand ca 

destinatie finantarea lucrarilor de construire, instalatii ~i amenajare interioara a ansamblului de locuinte colective 

"Ansamblul Platanilor ", Greenfield II, Fazele 7.2 ~i 7.3, situat in Aleea Tei~ani nr. 290-296, Sector 1, Bucure~ti, 

compus din 12 blocuri cu regirn de inaltime P+4E ~i P+5E. Contractul este 'incheiat cu Piraeus Bank grecia, sucursala 

Londra §i are o valoare de 32. 730.000 lei ~i o scadenta de 36 luni de la data semnl'irii. in vederea garantarii acestui 

credit, s-au constituit o serie de garantii, dupa cum urmeazl'i: (i) ipoteca irnobiliara de rang I asupra terenului §i 

constructiilor ( i.e., irnobilele reprezentand Ansamblul de locuinte colective ,,Ansamblul Platanilor" Greenfield 2, 

fazele 7/2 ~i 7/3, situat in Bucure~ti, Aleea Teisani nr. 290-296, sector I), (ii) garantie reala mobiliara asupra 

incasarilor ~i conturilor curente ale Emitentului la PIRAEUS BANK ROMANIA S.A., la valoJrea necesarului de 

garantat, §i (iii) cesiunea creantelor rezultate din vanzarea imobilelor (apartamente, parciir, teren fn cota-parte) 

aferente fazei 7.2 ~i 7.3, cu fnscriere la AEGRM, la valoarea necesarului de garantat. f 
AcMdponm·ea unuUe,en fo ,capul dezvo/1/fr;; unui nau ansamblu m;den/ial ~ . , _ ~ 
La data de 16 octombrie 2017, Emitentul a semnat o scrisoare de intentie pentru achizitia u~i teren cu suprafata de 

55.000 mp de la NUSCO Imobiliaria S.R.L., teren situat in Bucure§ti - sectorul 2, fn zona Flor1as'6a£in ml'isura in 

care achizitia este finalizata, Emitentul intentioneaza sa dezvolte un nou ansamblu rezidential pe acest teren, care sa 

raspunda cererii in cre§tere a zonei. Se are in vedere ca proiectul se va implementa in 2 faze, Insumiind un total de 

130.000 mp construiti. Ase vedea ~i ,,Dezvoltliri recente in activitatea Emitentului - Proiectul Floreasca". 

Plata dividendelor pentru anul 2016 

Unnare a Hotararii nr. 2 a Adunarii Generale Ordinare a Actionarilor din data de 28 aprilie 2017, Emitentul a anuntat 

la data de 14 septembrie 2017, plata dividendelor aferente exercitiului financiar 2016 prin intermediul Depozitarului 

Central S.A. ~i BRD - Groupe Societe Generale - agentul de plata selectat - 1ncepand cu data de 16 octombrie 2017, 
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catre actionarii Emitentului inscri~i in Registrul Aqionarilor tinut de catre Depozitarnl Central S.A, la data de 3 

octombrie 2017 ( ex-date 2 octombrie 2017). 

Dividendul brut este de 0,404 lei pentru o actiune, iar W1de este cazul impozitul pe dividende aferent va fi retinut la 

sursa tn cotele prevazute de lege. 

Demararea unui program de riiscumpiirare de ac/iuni 

Hotararea AdW1arii Generale Extraordinare a Actionarilor nr. 3 din 15 iunie 2017, (,,Hotararea AGEA"), a aprobat 

programul privind rascumpararea de catre Societate a propriilor actiW1i, prin achizitie 1n cadrul pietei pe care 

actiunile sunt listate ~i/sau prin desfa~urarea de oferte publice de cumparare, in conformitate cu prevederile legale 

aplicabile, In urmatoarele conditii: (i) maximum 7.000.000 actiuni (reprezentand maximum 2,52% din capitalul 

social subscris ~i varsat la data hotararii), partial pentru alocarea catre angajati ~i/sau administratori ~i/sau directori 

ai societatii, ~i partial fn scopul anularii lor ~i reducerii corespunzatoare a capitalului social al societatii; (ii) la pretul 

minim de 0,6 lei per actiune ~i un pret maxim egal cu valoarea cea mai mica dintre: a) 1,5 lei per actiune ~i b) 

valoarea cea mai mare dintre pretul ultimei tranzaqii independente ~i pretul eel mai ridicat din momentul respectiv 

al ofertei de achizitionare, In conformitate cu prevederile Regulamentului Delegat (UE) 2016/ I 052 al Comisiei din 

08 martie 2016 de completare a Regulamentului (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European ~i al Consiliului in 

ceea ce prive~te standardele tehnice de reglementare pentru conditiile aplicabile programelor de rascumparare ~i 

masurilor de stabiJizare. Programul se deruleaza incepand cu 21 august 2017. 

Programul se va desfa~ura pentru o perioada de maximum 24 de !uni de la data publicarii Hotararii AGEA in 

Monitorul Oficial al Romaniei, partea a IV-a. 

Tranzactiile de rascumparare pot avea drept obiect doar actiuni platite integral ~i vor fi efectuate doar din profitul 

distribuibil sau din rezerve disponibile ale Societatii, a~a cum sunt i'nregistrate in ultimele situatii fmanciare anuale 

aprobate, cu exceptia rezervelor legale. Programul de rascumparare se va efectua in conditiile de pret mai sus 

mentionate ~i in conformitate cu prevederile le gale. Suma maxima agregata alocata acestui program de rascurnpa.rare 

este de 10.500.00 RON (excluzand comisioanele de brokeraj ~i alte costuri de achizitie). 

Societatea a desemnat SSIF SWISS CAPITAL SA tn calitate de agent de rascumparare in legatura cu achizitia de 

actiuni listate pe Bursa de Valori Bucure~ti. 

Societatea poate rascumpara un volum zilnic de actiuni de pana la 25% din cantitatea medie zilnica_. de aqiu:ni a_le 

companiei care sunt tranzactionate pe piata reglementata pe care se efectueaza achizitia, calculat potr1vit legislatiei 

aplicabile. 

Aprobarea fnfiin/iirii unei noi societa/i I() u 

Consiliul de Administratie al Emitentului a decis, in baza Hota.rarii Adunarii Generale Extraordinare a-t,ction.~ il6r 

ce a avut Joe la 30 ianuarie 2017, i'nfiintarea unei noi societati cu detinere majoritara de catre Impact (99%), respectiv 

societatea Bergamot Developments Phase II S.R.L. Societatea a fost in.fiintata in data de 24 iulie 2017. Societatea 

nou infiintata are ca obiect principal de activitate Dezvo!tarea (promovarea) imobiliarii fiind infiintata in scopul 

dezvoltarii Fazei 2 din Proiectul Domenii, Terenul va fi achizitionat de la societatea Bergamot Developments S.R.L. 

Administratorul societatii este donmul Gabriel Vasile. 

in afara celor prezentate in prezentul Prospect, Emitentul declara ca nu exista modifica.ri sernnificative ale pozitiei 

sale financiare sau comerciale, ulterioare datei de 30 iunie 2017. 
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ORGANE DE ADMINISTRARE, CONDUCERE ~I SUPRA VEGHERE 

Membrii organelor de administrare, conducere sau supraveghere 

Consiliul de Administratie al Societatii este compus din: 

• Juliana Mihaela Urda, aviind functia de pre~edinte al Consiliului de Administratie; 

• Gabriel Vasile, avand functia de administrator; 

• Alina Ruxandra Scarlat, avand functia de administrator; 

• Daniel Pandele, avand funqia de administrator; 

• Laviniu Dumitru Beze, aviind functia de administrator. 

Conducerea executiva a Societatii este asigurata de: 

• Bartosz Puzdrowski, aviind calitatea de director general; 

• Gabriel Vasile, aviind calitatea de persoana imputernicita. 

Sediul profesional al fiecaruia dintre membrii Consiliului de Administratie ~i ai conducerii executive este Willbrook 

Platinum Business & Convention Center, Sos. Bucure~ti-Ploie~ti, nr. 172-176, Cladirea A, Etajul 1, Sector 1, 

Bucure~ti, cod po~tal O 15016. 

Membrii Consiliului de Administratie detin urmatoarele funqii in urmatoarele societati, astfel cum rezulta din 

tabelul de mai jos: 

Numele ~i Societatea Functia detinuta in Data de la care ocupa 

prenumele societatea respectiva funcfia 

Juliana Mihaela Octogon Total Management 
Director Executiv 1 noiembrie 201 1 

Urda S.R.L. 

Revium Galeria Mall Administrator I martie 2014 

Bergamot Developments 
Administrator 28 aprilie 2017 

Gabriel Vasile S.R.L. 

Bergamot Developments 
Administrator 24 iulie 20 I 7 

Phase II S.RL. 

Clearline Developments 
Administrator / I ianuarie 2014 

S.R.L. / .. 

Alina Ruxandra Cabinet de Avocat Scarlat [ ~ 

A vocat Asocial ·- 1 ianuarie 2013 
Scar lat Ruxandra- Alina \ 

., ' .... ....) 

' · 

Doraly Mall S.R.L. 
Director General ~i 

~ ie 2001 
Administrator 

Daniel Pandele Danielis Star Company 

S.R.L. 
Asociat Unic 1 ianuarie 2008 

Cupa International S.R.L. Administrator ~i Asociat I ianuarie 1995 



Asociatia Investitorilor pe Fondator ~i Pre~edinte al 
I septembrie 2008 

Laviniu Dumitru Piata de Capital consiliului de administratie 

Beze 
Beze Business Consulting Asociat ~i Administrator 8 ianuarie 2005 

Conflicte de interese la nivelul organelor de administrare, conducere ~i supraveghere 

La momentul 'intocmirii Prospectului nu exista infonnati i privind orice potential conflict de interese \'ntre obligatiile 

fata de Emitent ale oricaruia dintre membrii organelor de conducere ~i administrare ai Emitentului ~i interesele sale 

private ~i/sau alte obligatii. 

De asemenea, la momentul intocmirii acestui document nu exista informatii privind mtelegeri sau acordW'i cu 
aqionari principali, clienti, furnizori sau alte persoane, in temeiul carora oricare dintre membrii organelor de 

conducere ~i administrare ai Emitentului ar fi fost ales ca membru al unui organ de administrare, conducere sau 

supraveghere sau ca membru al conducerii superioare. 

Nu exista nicio restrictie asumata de membrii organelor de administrare, conducere sau supraveghere privind 

cesionarea, mtr-o anumita perioada de timp, a participatiilor la capitalul social al Emitentului. 

Guvernanfii corporativii 

Emitentul respecta regulile aplicabile privind guvernanta corporativa in vigoare conform legislatiei din Romania. 

In cadrnl Consiliului de Administratie al Emitentului functioneaza comitetul de audit. Comitetul de audit asista 

Consiliul de Administratie prin pregatirea chestiunilor ce intra Yn sfera de competenta a Consiliului de Administratie, 

1n particular avand ca obiectiv monitorizarea ~i evaluarea adecvarii ~i eficientei proceselor de control intern ale 
Emitentului ~i imbunatatirea funqionarii Emitentului. Comitetul de audit furnizeaza recomandari ~i consultari m 

domeniul auditului intern conducerii Emitentului ~i asista Consiliul de Administratie, in special, in ceea ce prive~te 

responsabilitatile sale de supraveghere in procesul de rapmtare financiara, sistemul de control intern, procesul de 

audit intern ~i extern ~i procesul de monitorizare a respectarii legilor ~i regulamentelor ~i a codului de conduita al 

Emitentului. 

Comitetul de audit este format din trei membri, numiti de Consiliul de Administratie ~i selectati din randul membrilor 

sai neexecutivi, pre~edintele ~i majoritatea membrilor sai fiind administratori independenti neexecutivi. 
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ACTION ARI PRINCIPALI 

Capitalul social emis ~i varsat integral al Emitentului la data de 30 iunie 2017 este de 277.866.574 RON, impartit ill 

277.866.574 de aqiun i cu o valoare nominala de 1 RON fiecare. Toate actiunile emise sunt varsate integral ~i fiecare 

dintre acestea da dreptul la un vot ill Adunarea Generali\ a Aqionarilor Emitentului. 

Aqiunile Emitentului sunt actiuni ordinare, ce confera detinatorilor drepturile ~i obligatiile prevazute de legislatia 

romiina aplicabila. 

Conform situatiei raportate de catre Depozitarul Central ~i comunicarilor catre BVB, printre actionarii care detineau 

peste 10% din actiunile Societatii la data de 3 octombrie 2017 se numara: 

• Gheorghe Iaciu - 49,48%, 

• Andrici Adrian - 15,24%, 

• Swiss Capital S.A., SAI Swiss Capital Asset Management, FDI Active Dinamic si Sorin Apostol - 11,79%,, 

• alti aqionari - 23,49%. 

Actionarii principali nu au drepturi de vot diferite. Actionarii Societatii ~i Societatea au la indemiina mecanismele 

puse la dispozitie prin legislatia societatilor ~i pietei de capital din Romania pentru a preveni abuzul de pozitie de 

control din partea persoanelor ce au sau pot dobiindi o pozitie de control i'n Societate. 



CONTRACTE PRINClPALE 

La 30 iunie 2017, Emitentul avea calitatea de debitor i'n 6 contracte de credit, in RON ~i EUR. Valoarea totala a 

contractelor de credit in EUR este de 12.807.270 EUR. Valoarea totala a contractelor in RON este de 83.465.180 

RON, dupa cum urmeaza: 

l. La 31 august 2006 Emitentul a focheiat cu Piraeus Bank Grecia, Sucursala Londra, un contract de credit in 

valoare de 12.807.270 EUR. Data scadentei este 21 octombrie 2017. La 30 iunie 2017, suma neplatita sub acest 

contract era de 928.701,54 EUR, echivalentul a 4.229.213,9 RON. Suma a fost rambursata integral in 09 

octombrie 2017 ~i in consecinta contractul de credit a fost fochis. 

Pachetul de garantii consta in (i) o ipoteca imobiliara, de rang I, asupra unui lot de teren situat in Prelungi.rea 

Ghencea nr. 402-416; (ii) o ga.rantie reala mobiliara avand ca obiect cesiunea tuturor drepturilor viitoare de 

creanta ale Emitentului, reprezentand incasari rezultate din contractele de vanzare-cumparare cu o valoare 

minima de l mi.lion EURO pe an; (iii) 3 bilete la ordin in alb cu mentiunea fara protest, care urmeaza a fi 
completate de Piraeus Bank Grecia, Sucursala Londra in situatia aparitiei unui caz de neindeplinire a 

contractului de credit. 

2. La data de 26 iulie 2016, Emitentul a incheiat un contract de credit cu Banca Transilvania S.A. (,,BT") in valoare 

de 4.047.000 RON. Data scadentei este 25 iulie 2018 si creditul poate fi rambursat anticipat numai cu notificarea 

prealabila a BT. La 30 septernbrie 20 l 7, surna neplatita sub acest contract era de 2.361.999 RON. 

Contractul de credit este garantat cu urmatornl pachet de garantii: (i) o ipoteca irnobiliara de rang I asupra 

terenului intravilan in suprafata de 30.993 mp situat Ill Bucure~ti sector 1, Aleea Tei~ani nr. 274-288; (ii) o 

ipoteca mobiliara asupra incasarilor ~i soldul contului/subconturilor deschise de Emitent la BT; (iii) cesiune de 

crean(a asupra creantelor rezultate din vanzarea imobilelor (apartamente, parcari, teren Ill cota-parte) aferente 

fazei VI Ansamblul Platanilor. 

3. La data de 26 iulie 2016, Emitentul a incheiat cu BT un contract de credit in valoare de 20.235.000 RON. 

Creditul devine scadent la data de 25 iulie 2018. La 30 septembrie2017, suma neplatita sub acest contract era 

de 12.093.014 RON. 

Contractul de credit este garantat cu urrnatorul pachet de garantii: (i) o ipoteca imobiliara de rang I asupra 

terenului intravilan in suprafata de 30.993 mp situat in Bucure~ti, Sector 1, Aleea Tei~ani nr. 274-288; (ii) o 

ipoteca imobiliara de rang I asupra constructiei viitoare reprezentiind ansamblul de locuinte colective ,,Cartierul 

Platanilor" faza VI; (iii) o ipoteca mobiliara asupra incasarilor ~i soldului contului/subconturilor deschise de 

Emitent la BT; (iv) cesiune asupra crean(elor rezultate din vanzarea unor irnobile (apartamente, parcari, teren 

Ill cota-parte) aferente fazei VI a ansamblului de locuin(e colective ,,Cartiernl PJatanilor"; 

4. La data de 4 mai 2017, Emitentul a focheiat un contract de credit cu BT, in valoare d~ 3.86l.180 RON. 

Contractul devine scadent la data de 28 februarie 20 l 9. La 30 septembrie 2017, surna neplatit~ sub acest contract 

era de 2.175.320 RON. (_ · 
\- .. 'r 

Creditul este garantat cu unnatorul pachet de garan\ii: (i) o ipoteca imobiliara de rang I a.supra imobih,i.lui 

constand in teren intravilan ~i constructii, cu o suprafata de 11. 793 mp situat 1n Bucurqti, sector 1, Al~ia ·Tei~ani 

nr. 290-296; (ii) o ipoteca imobiliara asupra constructiilor viitoare constand in 6 blocuri de locuinte ce se vor 

ridica pe terenul care face obiectul ipotecii imobiliare de la pct. (i); (iii) o ipoteca irnobiliara de rang I asupra 

imobilului constand in teren intravilan ~i construc(ii, cu o suprafata de 1.496 mp situat in Bucure~ti, sector 1, 

Aleea Tei~arii or. 290-296; (iv) o ipoteca mobiliara asupra incasarilor ~i soldul contului/subconturilor deschise 

de Ernitent la BT; (v) o ipoteca reala mobiliara asupra crean(elor prezente ~i viitoare provenite din contractele/ 
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antecontractele/ promisiunile de vanzare avand ca obiect unitatile din cadrul proiectului ce urmeaza a fi 
construite pe imobilele ipotecate; (vi) o ipoteca reala mobiliara asupra creantelor prezente ~i viitoare provenite 

din contractele de construqie 1ncheiate pentru dezvoltarea proiectului imobiliar Greenfield 2 fazele 7/2 si 7/3, 

impreuna cu garantiile de buna executie, conturile de retentie ~i alte garantii acordate Emitentului. 

5. La 4 mai 2017 Emitentul a incheiat cu BT un contract de credit in valoare de 20.322.000 RON. Data scadentei 

este 28februarie2019. La 30 septembrie 2017, suma neplatita sub acest contract era de 11.564.903 RON. 

Contractul de credit este garantat cu mmatorul pachet de garantii: (i) o ipoteca imobiliara de rang I asupra 

imobilului situat in Bucure~ti, sector 1, Aleea Tei~ani nr. 290-296, constand in teren intravilan 1n suprafata de 

l l. 793 mp; (ii) o ipoteca imobiliara de rang I asupra imobilului situat in Bucure~ti, sector l, Aleea Tei~ani nr. 

290-296, constand 10 teren intravilan in suprafata de 1.486 mp; (iii) o ipoteca imobiliara de rang l asupra unor 

constrnctii viitoare constand 1n 6 blocuri de Jocuit, ce se vor edifica pe terenul mentionat la pct. (i); o ipoteca 

mobiliara asupra i'ncasarilor ~i soldul contului/subconturilor deschise de Emitent la BT; (iv) o ipoteca reala 

rnobiliara asupra creantelor prezente ~i viitoare provenite din contractele/ antecontractele/ promisiunile de 

vanzare ale unitatilor din cadrul proiectului imobiliar; (v) o ipoteca reala mobiliara asupra creantelor prezente 

~i viitoare provenite din contractele de constructie 1ncheiate pentru dezvoltarea proiectului imobiliar, impreuna 

cu garantiile de buna executie, conturile de retentie ~i alte garantii acordate imprumutatului; 

6. La data de 23 septembrie 2016, Emitentul a incheiat cu Libra Internet Bank S.A. (,,Libra Internet Bank") un 

contract de credit tn valoare de 35.000.000 RON. Creditul devine scadent la 23 septembrie 2020. La 30 

septembrie 2017, suma neplatita sub acest contract era de 15.769.643RON. 

Creditul este garantat cu urmatorul pachet de garantii: (i) o ipoteca imobiliara de rang I asupra mtregului proiect 

imobiliar situat in Bucure~ti, Str. Drumul Padurea Neagra, nr. 1-17, sector 1, compus din teren in suprafata de 

33.071 mp, precum ~i din construqiile viitoare care urmeaza sa fie edificate asupra terenului; (ii) o ipoteca 

mobiliara asupra contmilor bancare deschise pe numele Emitentului la toate unitatile Libra Internet Bank, 

precum ~i asupra sumelor prezente ~i viitoare atlate in aceste contw-i; (iii) o ipoteca mobiliara asupra 

universalitatii de creante compusa din creantele de 1ncasat aferente tuturor antecontractelor (promisiunilor) de 

vanzare ~i contractelor de vanzare incheiate sau care vor fi incheiate fntre Emitent si terte persoane fizice sau 

juridice 1n scopul fnstrainarii imobilelor ipotecate in favoarea Libra Internet Bank, compuse din teren ~i/sau 

constmqia/constructiile edificate sau care vor fi edificate pe terenurile respective, situate 1n Bucure~ti, str. 

Drurnul Padurea Neagra, nr. 1-17, sector I; (iv) cesionarea in favoarea bancii a dreptlll'ilor de despagubire 

aferente polifelor/contractelor de asigw-are pentru bunurile mobile/imobile aduse m garantie prin contract. 
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TERMENII ~l CONDITIILE OBLIGATIUNILOR 

Poten/ialii investitori ar trebui sa analizeze cu aten/ie informa/ia cuprinsa in acest Prospect .yi iriforma/ia la care se face 

trimitere in aceastii sec/iune, precum ~i or ice alt ii iriforma/ie care ar put ea fl relevant ii in contextul Ofertei. Poten/ialii 

Definiitori de Obligafiuni sun! astfel incuraja/i so consulte propriii consultanfi juridici ~i.financiari pentru a se informa 

cu privire la circumstanfele concrete care vizeazii Obligafiunile. lnformaf iile de mai jos constituie termenii ~i condifiile 

aplicabile Obliga/iunilor (,, Termenii fi Comli/iile ") , care sunt singum termeni care reglementeazli obligafiile Emitentului 

in legiitura cu Obligafiunile, indiferent de orice alt acord separat care ar putea exista fntre Emitent ~i oricare dintre 

Definatorii de Obligafiuni. 

1. Interesele persoanelor fizice ~i juridice implicate in emisiune 

Intermediarii ~i/sau afiliatii acestora au furnizat ~i/sau pot furniza in viitor diferite servicii financiare, de investitii, 

de marketing ~i alte servicii Emitentului sau filialelor sale, actionarilor sau administratorilor acestora in schimbul 

carora au primit sau vor primi o remuneratie. 

Swiss Capital S.A. detine o participatie minoritara in capitalul social la Emitentului, reprezentand 7, I% din 

capitalul social subscris $i varsat al acestuia. 

Niciuna dintre situatiile de mai sus nu sunt insa de natura a genera conflicte de interese cu privire la Ofe,ta de 

partea lntennediarilor. 

2. Motivele ofertei ~i utilizarea fondurilor 

Fondurile obtinute in urma Ofertei vor fi utilizate in scopuri generale de finantare a activitatii ~i a proiectelor 

Emitentului. 

Utilizarea fondurilor atrase in cadrul Ofertei se concentreaza pe finantarea partiala a trei proiecte: 

1. Proiectul Floreasca - Emitentul intentioneaza finalizeze achizitia terenului pe care va dezvolta Proiectul 

Floreasca, proiect ce se va implementa 1n 2 faze, cu un total de 130.000 mp construiti. A se vedea ~i ,,Privire 

genera/ii asupra activita/ii Emitentului ~·i Grupului - Dezvoltari recente in activilate - Proiectul Floreasca"; 

2. Proiectul Domenii - Proiectul se va implementa in 3 faze, un total de 65.000 mp construiti. Faza l va debuta 

in ultimul trimestru din 2017 ~i va insuma 24.800 mp. Faze le 2 ~i 3 cu 40.200 mp construiti vor incepe in Martie 

2018 respectiv Septembrie 2018. Ase vedea ~i ,,Privire genera/a asupra activitafii Emitentului ~i Grupului -

Dezvoltiiri recente in activitate - Proiectul Domenii"; ~i 

3. Proiectul Greenfield - Emitentul va continua dezvoltarea rezidentiala in ca1tierul Greenfield 2 cu Faza 7 din 

Ansamblul Platanilor pentru ultimele 6 blocuri aflate in dezvoltare, $i va incepe dezvoltarea Greenfield Plaza, 

la sfar~itul anului 2018. In legatura cu acest proiect, se are 10 vedere ~i rambursarea facilitatilor de finantare fn 

sold in vederea optimizarii necesarului de cash. A se vedea ~i ,,Privire genera/ii asupra activitlifii Emitentului 

~; Grupului - Dezvoltiiri recente in activitate - Proiectul reziden/ial Greenfield''. 

De asemenea, Emitentul evalueaza fn mod constant ~i alte oportunitati de investitii, atat in Bucure~ti cat ~i n cele 

mai importante ora~e din tara. In masura in care acestea corespund criteriilor de selectie, Emiteptul va putea da 

curs ~i acestora. In masura in care fondurile atrase fn cadrul Ofertei sunt insuficiente pentru fi.nantarea tuturor 

obiectivelor avute in vedere, sumele suplimentare pot fi. acoperite din (i) disponibilitatile obtinute din vanzarea 

locuintelor ~i a loturilor de teren existente i'n portofoliu; si/sau (ii) atragerea de finantare de pe piata de capital 

prin emisiuni suplimentare de obligatiuni; si/sau (iii) atragerea de fmprumuturi bancare; ~i/sau (in legatura cu 

Proiectul Greenfield) (iv) incheierea de parteneriate cu finantatori care vor fi tra~i i'n facilitatile care urmeaza sa 

fie dezvoltate in zona Proiectului Greenfield din Bucure~ti, in cuantumul necesar pentru finalizarea acestora. 

3. Informatii privind Obligatiunile 

Emisiunea unui numar de 6.000 de Obligatiuni cu scadenta in 2022 cu o valoare nominala cumulata totala de pana 

la 30.000.000 EUR a fost autorizata prin hotararile adunarii generale extraordinare a actionarilor Emitentului 

numarul l din data de 30 ianuarie 2017 $i numarul 3 din data de 15 iunie 2017. Emitentul va incheia un contract 
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de mandat (,,Contractul de Mandat") la data sau injurul Datei Tranzactiei cu Banca Transilvania S.A., in calitate 

de agent de plata (,,Agentul de Plata", termen care va include ~i succesorii sai la anumite intervale de timp). 

4. Tipul, clasa ~i data exercitarii drepturilor aferente valorilor mobiliare oferite ~i care urmeaza sa fie admise 

la tranzactionare 

Obligatiunile sunt titluri de creanta negociabile oferite in baza art. 3(2) literele a) ~i b) din Directiva privind 
Prospectul (i) persoanelor din statele membre ale SEE care sunt Investitori Calificati in sensul Articolului 2( l )( e) 

din Directiva privind Prospectul; in plus, in Regatul Unit, ofe1ta se adreseaza numai lnvestitorilor Calificati (x) 

care au o experienta profesionala in domeniul investitiilor care se incadreaza in prevederile articolului 19(5) din 

Ordinul Privind Promovarea Financiara ~i sunt persoane care se incadreaza 111 prevederile articolului 49(2)(a)-(d) 
din Ordinul Privind Promovarea Financiara ~i (y) carora Ii se poate adresa in mod legal ~i (ii) catre mai putin de 

150 de persoane fizice sau juridice din state ale Spatiului Economic European (inclusiv in Romania), altele decat 

lnvestitori Calificati, din fiecare Stat Membru SEE. 

Obligatiunile sunt denominate in EUR, avand o valoare nominala de 5.000 EUR fiecare ~i o valoare nominala 
totala de pana la 30.000.000 RON ~i sunt scadente in 2022. Obligatiunile sunt purtatoare de dobanda fixa, ce se 

va stabili conform prezentilor Termeni ~i Conditii. 

Se intentioneaza ca Obligatiunile sa fie admise la tranzactionare pe Piata Reglementata la Vedere a Bursei de 
Valori Bucure~ti la data sau ,njurul datei de 15 decembrie 2017. Odata admise la tranzaqionare, Obligatiunile 

vor fi tranzaqionate sub codul ISIN: ROIMPCDBC030 ~i simbolul: IMP22E. 

5. Legea aplicabila ~i jurisdictia competenta 

Obligatiunile vor fi emise in conformitate cu legile din Romania, iar Tennenii ~i Conditiile acestora vor fi 
guvernate de legile din Romania, in particular de Legea nr. 24/2017 privind emitentii de instrun1ente financiare 

~i operatiuni de piata (,,Legea 24/2017") ~i Regulamentul nr. 1/2006 privind emitentii ~i operatiunile cu valori 

mobiliare (,,Regulamentul 1/2006"). Orice litigii sau dispute cu privire la Ofetta, Obligatiuni, Termeni ~i Conditii 

sau cu privire la orice alte aspecte legate de acestea vor fi solutionate de instantele romane competente. 

6. Forma Obligafiunilor, Emisiunea, Livrarea ~i Transferul 

a) Forma. Se intentioneaza ca Obligafiunile sa fie emise la data de 12 decembrie 2017 (,,Data Decontarii"), 

ca titluri nominative in forma dematerializata, avand o valoare nominala de 5.000 EUR fiecare. Entitatea 

insarcinata cu tinerea registrelor in care sunt inscrise Obligatiunile este Depozitarul Central, o societate pe 

actiuni de drept roman, cu sediul fn Bvd. Carol I, nr. 34 - 36, etajele 3, 8 ~i 9, Bucme~ti, Romania. Dreptul 
de proprietate asupra Obligatiunilor va fi evidentiat prin inscrierea in conturi in Registrul Detinatorilor de 

Obligafiuni tinut de Depozitarul Central, iar transferul Obligatiunilor poate ft efectuat doar prin 

1megistrarea transferului in respective le registre. Nu va fi eliberat niciun document in fonna fizica pentru 

Obligatiuni. 

b) Emisiune. Obligatiunile vor fi emise la Data Decontarii. La respectiva data, se ,ya solicita inregistrarea 
Obligatiunilor in registrul ASF ~i inscrierea !or 1n conturile Depozitarului Central; care v,a· credita, la 

alegerea Detinatorului de Obligatiuni, la data emisiunii (i) conturile individuate ale Detlnatorului de 

Obligatiuni deschise 1n numele Detinatorului de Obligatiuni la Depozitarul Central, (ii) contul global 
deschis de un participant (indicat de Detinatorul de Obligatiuni relevant) la Depozitarul Central sau (iii) 

un alt cont deschis de Detinatorul de Obligatiuni, direct sau indirect, la Depozitaru) Central. 

c) Transfer. Obligatiunile vor fi transferate in confonnitate cu regulile aplicabile ale Depozitarului Central 

~i ale BVB. Toate costurile in legatura cu transferul vor fi suportate de respectivul Detinator de Obligatiuni. 

Nicio persoana nu poate solicita transferul unei Obligatiuni 1n perioada cuprinsa intre (~i incluzand) Ziua 
Lucratoare imediat anterioara Datei de Referinta care survine imediat inaintea Datei de Rascumparare pana 

la (~i incluzand) Data de Rascumparare. 
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7. Moneda emisiunii 

Obligatiunile vor fi denominate ~i tranzactionate in EUR. 

8. Regimul Obligatiunilor 

Obligatiunile reprezinta obligatii neconditionate, neconvertibile ~i negarantate ale Emitentului, care au ~i vor avea 

acela~i rang (pari passu) intre ele, f'ara nicio preferinta intre acestea, ~i (sub rezerva exceptiilor care sunt la un 

anumit moment imperative in temeiul legii romane), cu celelalte obligatii ale Emitentului negarantate ~i 

nesubordonate, prezente sau viitoare. 

9. Drepturile ~i restrictiile aferente Obligatiunilor ~i conditiile de exercitare a acestor drepturi 

Obligatiunile confera detinatorilor lor dreptul la plata unor dobiinzi anuale ~i vor ft rascumparate la valoarea lor 

nominala la Data de Rascumparare in conformitate cu prevederile Sectiunii 13 (,,Data riiscumpiiriirii # condi/ii!e 

de roscumporare a Ob!igafiunilor"), cu exceptia cazului in care sunt rascumparate anticipat inainte de aceasta 

data conform prevederilor aceleia~i seqiuni. 

10. Dobanda 

a) Randamentu/. Randamentul brut la momentul emisiunii este egal cu Rata Dobiinzii, presupuniind ca nu se 

efectueaza nicio rascumparare anticipata. 

b) Rata dobfmzii. Obligatiunile sunt purtatoare de dobanda de la, ~i incluziind, Data Decontarii (,,Data de 
incepere a Acumularii Dobiinzii") la o rata fixa de 5,75 la suta pe an (,,Rata Dobiinzii"), calculata dupa 

cum urmeaza: 

D = (dl x N x VN) / d2 (,,Dobanda Datorata"), 

unde 

,,D" reprezinta valoarea dobanzii platibila la ftecare Data de Plata a Dobanzii pentru ftecare Obligatiune 

,,dl" reprezinta Rata Dobanzii 

,,N" reprezinta numarul efectiv de zile din Perioada de Dobanda, care incepe la ~i incluzand Data de 

lncepere a Acumularii Dobanzii, respectiv Data de Plata a Dobanzii imediat anterioara ~i se incheie la, dar 

excluzand prima Data de Plata a Dobiinzii, respectiv Data de Plata a Dobanzii pentru-care se face calculul 

dobanzii 

,,VN" reprezinta valoarea nominala a unei Obliga\iuni ~ "\ 

,,d2" reprezinta numarul efectiv de zi\e din anul calendaristic in care se afla Data de P4lta a Dobanzij pentru ·.~ 
care se face calculul dobiinzii ...._ :. 

c) Detalii priviml plata dobiinzii. Dobanda Datorata va ft platibila de doua ori pe an la datele de 12 iunie ~i 

12 decembrie ale ftecarui an (fiecare o ,,Data de Plata a Dobanzii"), incepand cu 12 iunie 2018 ~i pana la 

Data de Rascumparare. Perioada, in numar de zile calendaristice, care fncepe la data de, ~i incluzand, Data 

de incepere a Acumularii Dobanzii ~i se incheie la, dar excluzand, prima Data de Plata a Dobanzii ~i fiecare 

perioada succesiva care tncepe la data de, ~i incluzand, o Data de Plata a Dobanzii ~i se incheie la, dar 

excluzand, w-matoarea Data de Plata a Dobanzii care succeda este denumita ,,Perioada de Dobanda". 

Tabelul de mai jos prezinta detaliile referitoare la plata dobanzii: 
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Data de Plata a Data de Referinta Data de Plata a Numar de zile in 

Dobanzii (anterioara) Dobanzii {curenta} Perioada de Dobanda 

n.a. 22 mai 2018 12 iunie 2018 181 

12 iunie 2018 21 noiembrie 2018 12 decembrie 2018 182 

12 decembrie 2018 22 mai 2019 12 iunie 2019 181 

12 iunie 2019 21 noiembrie 2019 12 decembrie 2019 182 

12 decembrie 2019 22 mai 2020 12 iunie 2020 182 

12 iunie 2020 23 noiembrie 2020 14 decembrie 2020 184 

14 decembrie 2020 24 mai 2021 14 iunie 2021 181 

14 iunie 2021 22 noiembrie 2021 13 decembrie 2021 181 

13 decembrie 2021 23 mai 2020 13 iunie 2022 181 

13 iunie 2022 21 noiembrie 2022 12 decembrie 2022 181 

d) incetarea acumuliirii tlobanzii. Obligatiunile vor inceta sa mai fie purtatoare de dobiinda de la, ~i inclusiv, 

Data de Rascumparare, cu exceptia cazului 1n care Emitentul refuza ill mod nejustificat sa efectueze 

rascumpararea !or la data respectiva. fn acest caz, dobiinda va continua sa se acumuleze la valoarea 

nominala a respectivelor Obligatiuni la Rata Dobiinzii piina ciind oricare dintre urmatoarele date intervine 

mai repede: (i) data la care toate sumele datorate in legatura cu respectivele Obligatiuni piina la acea data 

sunt primite de catre sau in numele detinatorului relevant sau (ii) data care urmeaza dupa notificarea 

transmisa de catre Agentul de Plata Detinatorilor de Obligatiuni in conformitate cu Sectiunea 20 

(,,Notificari") despre primirea tuturor sumelor datorate in legatura cu toate Obligatiunile piina la data 

respectiva. 

e) C11/culul frac{ionat .. In cazul in care se impune calcularea dobiinzii pentru o perioada mai scurta deciit o 

Perioada de Dobanda, dobanda va fi calculata in baza numarului efectiv de zile cuprinse ill perioada 

relevanta, de la, (~i incluzand) data la care mcepe sa se acumuleze dobanda pana la (dar excluzand) data la 

care devine scadenta, impartita la numarul de zile din Perioada de Dobiinda 1n care cade perioada relevanta 

(incluzand prima zi dar excluzand ultima zi). 

11. Pia ti 

a) Valoarea nominalii 

Plata valorii nominate se va efectua la Data de Rascumparare conform dispozitiilor din prezenta Sectiune. 

b) Dohanda 

Dobanda se va plati la fiecare Data de Plata a Dobanzii, conform dispozitiilor din prezenta Sectiune. Prima 

Data de Plata a Dobanzii va fi 12 iunie 2018, iar ultima Data de Plata a Dobanzii va fi Data de 

Rascumparare. 

c) Agentul de P/atf'i 

Banca Transilvania S.A. va fi agent de plata (,,Agentul de Plata") in legatura cu Obligatiunile ~i va 

prelucra platile valorii nominate ~i ale dobiinzii catre Detinatorii de Obligatiuni. Emitentul i~i rezerva 

dreptul de a modifica agentul de plata, m conditiile legislatiei aplicabile. Orice modificare in legatura cu 

agentul de plati:1 va fi notificata cu 30 de zile calendaristice in avans Detinatorilor de Obligatiuni, in 

conformitate cu Seqiunea 20 (,,NotificarP') de mai jos. Termenul de agent de plata sau termenul cu 

majuscula de Agent de Plata va include ~i orice succesori ai acestuia, astfel cum pot fi numiti de Emitent 

in conformitate cu ace~ti Termeni ~i Conditii. 

d) Modalitate de platii 
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e) 

Agentul de Plata va prelucra, Lil numele Emitentului, platile valorii nominate ~i/sau a dobanzii catre 

Detinatorii de Obligatiuni. 

Platile vor fi efectuate catre persoanele illScrise in Registrul Detinatorilor de Obligatiuni men\inut de 

Depozitarul Central la sfar~itul celei de-a 15-a zi lucratoare tnainte de data scadenta a platii acestora (,,Data 

de Referintii") iar toate pla\ile valabil efectuate catre persoanele men\ionate ill registru la Data de 

Referinta relevanta vor constitui o descarcare efectiva de obliga\ii a Emitentului ~i a Agentului de Plata, 

dupa caz, cu privire la respectivele plati. fn consecinµi, orice persoana care achizitioneaza o Obliga\iune 

1ntre Data de Referinta relevanta ~i Data Platii Dobanzii corespunzatoare nu va avea dreptul de a primi o 

astfel de plata, chiar daca persoana respectiva este mregistrata la Data Platii Dobanzii ill Registrul 

De\inatorilor de Obligatiuni tinut de Depozitarul Central, ca detinator mregistrat al obliga\iunii. 

Plata valorii nominate ~i/sau a dobiinzii aferente Obligatiunilor se va face ill EUR prin virament bancar 

intr-un cont denominat ill EUR indicat de catre beneficiar deschis la o banca din Romania dupa cum 

urmeaza: 

i. pentru Detinatorii de Obliga\iuni, care au cumparat Obliga\iuni In cadrul Ofettei initiate, plata 

se va face prin transfer bancar ill contul bancar mentionat ill formularul de subscriere sau fntr­

un alt cont care va fi notificat Agentului de Plata de catre respectivul Detinator de Obligatiuni 

(sau de catre participan\ii la care Detinatorii de Obliga\iuni au deschis conturile de valori 

mobiliare) cu eel pu\in 5 Zile Lucratoare 111ainte de data corespunzatoare a platii, dupa caz; ~i 

ii. pentru toti ceila]ti De\inatori de Obligatiuni, pla\ile se vor face prin virament bancar illtr-un 

cont care va fi notificat Agentului de Plata de catre respectivul Detinator de Obliga\iuni (sau de 

catre participantii la care Detinatorii de Obliga\iuni au deschis conturile de valori mobiliare), 

cu eel pu\in 5 Zile Lucratoare tnainte de data corespunziitoare a platii, dupa caz. 

Emitentul ~i Agentul de Plata nu au nicio obligatie de plata catre un Detinator de Obliga\iuni 111 cazul in 

care ~i atilt tirnp cat detaliile necesare efectuarii platii nu au fost fumizate Agentului de Plata, pentru a se 

asigura ca plata se efectueaza conf01m Prospectului ~i nicio dobanda suplirnentara nu va fi p]atita ca urmare 

a oricarei intiirzieri la plata determinata de netransmiterea de catre Detinatorul de Obliga\iuni a detaliilor 

de plata relevante. Detinatorii de Obligatiuni au obliga\ia de a se asigura ca Agentul de Plata detine toate 

detaliile necesare prelucrarii pla\ilor dobiinzii ~i/sau a valorii nominate, incluzand dar fara a se Junita la: 

numele, codul de identificare, codul unic de fm·egistrare, seria ~i numarul cartii de identitate, contul bancar 

(111 format IBAN) ~i numele bancii la care a fost deschis contul. 

Platile valorii nominate ~i ale dobanzii aferente Obligatiunilor vor fi supuse, i'n toate cazurile, oricaror legi 

~i regulamente fiscale sau de alta natura aplicabile la locul platii ~i se vor efectua 111 conformitate cu 

prevederile Sec\iunii 12 (,Jmpozitare") de mai jos. 

Nicio plata a dobanzii ~i/sau a valorii nominale nu va fi efectuata 111 numerar, prin cec sau mandat po~tal. 

Detin1Horii de Obligatiuni nu au dreptul sa pretinda Agentului de Plata nicio penalitate pentru mtarzierea 

platii. Orice comisioane percepute de bancile care asigurii intermedierea (care, pentru evitarea oricarui 

dubiu, nu includ Agentul de Plata) cu privire la platile efectuate in baza prezentului Prospect vor fi 

suportate de catre Detinatorii de Obligatiuni. 

Ph'ifile efectuate in Zile Lucriitoare 
\ 

fn cazul in care o data scadenta pentru plata valorii nominate ~i/sau a dobanzii aferente oricarei Obligatiuni 

nu este o Zi Lucratoare ( conform eel or definite in contmuare ), atunci detinatorul acesteia nu este illdreptatit 

la plata sumei datorate pana in ziua urmatoare celei care este o Zi Lucriitoare, iar detinatorul nu are dreptul 

la nicio dobiinda sau la alte sume in raport cu respectiva plata amanata. 
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in ace~ti Termeni ~i Conditii, termenul ,,Zi Lucratoare" se refera la o zi (cu exceptia zilelor de sambata sau 

duminica sau alta sarbatoare legala in Romania) in care Depozitarul Central deruleaza operatiuni curente 

~i 1n care bancile efectueaza plati tn RON l'n Romania. 

12. Impozitare 

a) Pliifi nete de taxe. Toate platile aferente valorii nominale ~i dobanzii efectuate de catre sau m numele 

Emitentului in legatura cu Obligatiunile se vor face fara nicio retinere sau deducere pentru orice impozite, 

taxe, impuneri sau alte taxe guvernamentale, de orice natura impuse, percepute, colectate, retinute la surse 

sau stabilite de catre statul roman sau orice autoritate a statului roman sau din Romania, avand competenta 

fiscala, mai pufin in cazul ill care o astfel de retinere la sursa sau deducere este ceruta de lege. In acest caz, 

Emitentul nu va fi obligat sa plateasca acele sume suplimentare care ar avea ca rezultat primirea de catre 

Detinatorii de Obligatiuni a unor astfel de sume pe care le-ar fi prirnit 1n conditiile in care nu ar fi fost 

impusa nicio retinere sau deducere. Mai mult, Emitentul poate efectua plata fara a aplica deducerea sau 

retinerea de irnpozit descrisa mai sus sau aplicand o deducere sau retinere mai mica decat rata maxima 

prevazuta de legile din Romania, ill conditiile unei conventii pentru evitarea dublei impuneri relevante ~i 

sub rezerva indeplinirii conditiilor prevazute de legea aplicabila ~i a cerintelor legate de fumizarea catre 

emitent a unui certificat valabil de rezidenta fiscala sau un alt document eliberat de catre o autoritate alta 

decat cea fiscala, care are atributii ill domeniul certificarii rezidentei conform legislatiei interne a acelui 

stat, cu eel putin ~ase Zile Lucratoare mainte de data la care este programata respectiva plata. Pentru 

evitarea oricarui dubiu, fn cazul nefurnizarii unui certificat valabil de rezidenta fiscala sau a unui alt 

document eliberat de catre o autoritate alta decat cea fiscala, care are atributii in domeniul certificarii 

rezidentei conform legislatiei interne a acelui stat sau ill caz de furnizare a acestor documente cu intarziere, 

orice demers ulterior pentru regularizarea, respectiv restituirea irnpozitului platit ill plus, va cadea exclusiv 

tn sarcina Detinatorului de Obligatiuni. 

b) Renunfare. Agentul de Plata nu va avea dreptul de a cere, dupa cum niciun Detinator de Obligatiuni nu va 

avea dreptul sa pretinda, de la Emitent nicio despagubire sau suma de bani fn legatura cu orice consecinte 

fiscale pentru Detinatorii de Obligatiuni 1n mod individual, in lirnitele mentionate mai sus. 

13. Data rascumpararii ~i conditiile de riiscumpiirare a Obligatiunilor 

Obligatiunile pot fi rascumparate exclusiv in confo1mitate cu prezenta Seqiune. Data la care Obligatiunile sunt 

rascumparate ill conformitate cu prezenta Sectiune, fiind Data Scadentei sau data de rascumparare ill cazul unei 

rascumparari in scop fiscal sau a unei rascumparari in caz de neexecutare, in conformitate cu paragrafele de mai 

jos, este denumita in ace9ti Te1meni 9i Conditii ,,Data de Riiscumpiirare". 

Rt"iscumpiirarea la scaden/ii 

Cu exceptia cazului in care au fost anterior rascumparate sau achizitionate 9i anulate potrivit celor mentionate mai 

jos, Obligatiunile vor fi rascumparate de Emitent la valoarea !or nominala la data de 12 deceinbrie 2022 (;,Data 

Scadentei"). 

Riiscumpiirarea in scop fiscal - r 

Detinatorii de Obligatiuni convin ill mod irevocabil ca Emitentul poate, dar nu are obligatia, sa rascurrtpere ' .. 
Obligatiunile ,n totalitate, ~i nu partial, ill orice moment, cu un preaviz de eel putin 30 de zile..nof1ficat in 

conformitate cu Sectiunea 20 (,,Notificari") 9i orice prevederi legate aplicabile (,,Notificarea privind 

Riiscumpararea Fiscala"), daca Emitentul este sau va fi obligat, la urmatoarea Data de Plata a Dobanzii, sa 

plateasca sume suplimentare astfel cum este prevazut sau astfel cum se face trirnitere 1n Seqiunea 12 

(,,Jmpozitare") ca urmare a oricaror modificari sau amendamente ale legilor sau reglementarilor din Romania sau 

la nivelul oricarei autoritati din Romania avand competenta fiscala sau ca urmare a oricaror modificari ill aplicarea 

sau interpretarea oficiala a unor astfel de legi sau reglementari (inclusiv o hotarare a unei instante competente), 
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astfel de modificari sau amendamente intrand in vigoare la Data Emisiunii sau ulterior, ~i o astfel de obligatie nu 

poate fi evitata de Emitent prLn luarea masurilor rezonabile aflate la dispozitia acestuia. 

Notificarea privind Riiscumpiirarea Fiscalii va indica procedura de rascumpiirare in detaliu. Aceasta procedura va 

specifica, in conformitate cu Jegislatia ~i reglementarile privind tranzaqiile cu obligatiuni aplicabile la ace! 

moment, data la care Obligatiunile vor fi rascumparate (,,Data Rascumpararii Fiscale"). Valoarea de 

rascumparare din motive fiscale va consta in valoarea nominala a Obligafiunilor, plus dobanda acumulata, daca 

este cazul, pentru perioada, in zile calendaristice, care incepe la, inclusiv, ultima Data de Plata a Dobanzii ~i se 

incheie la, dar excluzand, Data Rascumpararii Fiscale (,,Perioada de Dobanda in caz de Rascumpiirare 

Fiscala") dupa cum urmeaza: 

Valoarea de Riiscumparare Fiscala = Valoarea nominala a Obligatiunilor * ((I + (Perioada de Dobanda in caz 

de Rascumparare Fiscala / m. de zile din anul respectiv)* Rata Dobanzii)) 

Rt'iscumpiirarea ill caz de nee.xecutare 

Urmatoarele evenimente constituie cazuri de neexecutare a obligafiilor (fiecare in parte, un ,,Caz de Neexecutare 

a Ob\igatiilor"): 

a) Situa/ii de neplatii: Emitentul nu efectueaza o plata a principalului sau a dobanzii aferente oricarei 

Obligafiuni in termen de maxim 5 Zile Lucratoare de la data la care respectiva plata ar ti fost scadenta 

conform Termenilor ~i Conditiilor; sau 

b) lnciilcarea a/tor obliga/ii: Emitentul i~i in ca lea oricare alta obligatie asumata in legatma cu Obligatiunile 

din Termeni ~i Conditii (inclusiv, pentru evitarea oricarui dubiu, obligatiile prevazute la Sectiunea 14 

(,,Angajamentejinanciare side informare") de maijos), iar respectiva situatie nu este remediata sau nu 

se renunta la invocarea Cazului respectiv de Neexecutare a Obligatiilor in termen de 90 de zile 

calendaristice de la data primirii de catre Emitent a unei notificari scrise (in conformitate cu procedura 

descrisa mai jos); cu privire la angajamentele financiare din Seqiunea 14 (,,A ngajamente jinanciare si 

de informare") de mai jos dad., dupa reca\cu!area realizata la finalul sau oriciind rn cursul perioadei de 

remediere, angajamentul financiar in cauza este respectat, se va considera ca Emitentul a indep!init 

angajamentu! financiar relevant la Data Ca\cularii relevante, ca ~i cum nu ar fi avut Joe nicio 

neindeplinire a angajamentului financiar respectiv iar inca\carea respectiva se va considera a fi fost 

remediata in conformitate cu aceasta clauza; sau 

c) Cauze de acce/erare anticipatii a obligafiilor. orice Datorie Financiara a Emitentului sau a uneia dintre 

Filialele Semnificative in valoare de peste I 0.000.000 de euro (sau echivalentul in orice alta valuta), 

calculate individual sau cumulat, (i) (a) vor fi declarate scadente anticipat 'in urma unei situatii de 

neindeplinire a obligatiilor, ~i (b) notificarea privind declararea scadentei anticipate nu este retrasa sau 

nu se renunµi la o astfel de notificare in termen de ~apte zile de la declararea scadentei anticipate sau (ii) 

orice astfel de datorie nu este achitata la data declarata a scadentei acesteia sau, dupa caz, in orice 

perioada de gratie ap!icabi!a (in alte scopuri decat pentru reorganizare, fuziune, absorbJie, daca entitatea 

succesoare i~i asuma toate obligatiile Emitentului in legatura cu Ob!igatiunile); sau 

d) Ac/iuni ale creditorilor: un sechestru, o poprire, executare silita sau orice alta procedllta similara in orice 

jurisdiqie, este instituit(a) in baza unei hotarari irevocabile a instantelor competente, in -legatura cu Ol'iCe 

activ, proprietate sau venituri ale Emitentului sau ale oricarei Filiale Semnificative, aviind o valoare 

cumu!ata mai mare de 10.000.000 de euro (sau echivalentul acestei sume in orice alta moneda sau 

monede) ~i respective!e actiuni nu sunt eliberate in termen de 90 de zile de la instituirea acestora; sau 

e) Executarea unor garan/ii: o ipoteca sau o alta garantie reala emisa de Emitent sau de oricare dintre 

Filialele Semnificative devin executorii in legatura cu active aviind o valoare cumu!ata mai mare de 

10.000.000 de euro (sau echiva!entul acestei sume in orice alta moneda sau monede) ~i sunt demarate 
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aqiuni in vederea executarii acestora, inclusiv prin preluarea respectivelor active de catre un custode, 

administrator, licbidator sau orice alta persoana cu atributii similare; 

f) lnsolven/a: (i) Emitentul sau una dintre Filialele Semnificative este i'n stare de i.nsolventa iminenta; (ii) 

se ia o hotarare de catre un organ societar al Emitentului sau al uneia dintre Filialele Semnificative sau 
se initiaza de catre Emitent sau una dintre Filialele Semnificative orice proceduri judiciare sau 

extrajudiciare sau altfel de masuri in legatura cu deschiderea procedurii insolventei, a falimentului sau a 
reorganizarii judiciare cu privire la Emitent sau la respectiva Filiala Semnificativa; (iii) initierea 

procedurii de insolventa i'mpotriva Emitentului sau a uneia dintre Filialele Semnificative, 1n baza 

hotararii unei instante competente (cu exceptia cazului in care respectiva procedura este vadit frivola, 

~icanatoare sau reprezinta un abuz de proceduri judiciare); sau (iv) Emitentul sau una dintre Filialele 
Semnificative solicita desemnarea unui mandatar ad-hoc in scopul initierii procedurii de mandat ad-hoc; 

sau (v) o instanta competenta pronunta o hotarare de omologare a concordatului preventiv cu privire la 

Emitent sau una dintre Filialele Semnificative; (vi) este numit un lichidator, administrator judiciar, 

administrator, sau alta persoana cu atributii sin1ilare cu privire la Emitent sau o Filiala Semnificativa sau 
oricare dintre activele acestora, 1n baza unei hotarari irevocabile a unei instante competente; sau (vii) 

Emitentul sau una dintre Filialele Semnificative este lichidata sau dizolvata, este initiata lichidarea 

voluntara de catre Emitent sau una dintre Filialele Semnificative, altfel decat, in cazul Emitentului in 
scopul reorganizarii, fuziunii sau absorbtiei ~i daca entitatea succesoare i~i asuma toate obligatiile 

Emitentului 1n legatura cu Obligatiunile, sau, in cazul unei Filiale Semnificative in vederea transferului 

catre sau investirii in alt mod a activelor respectivei filiale in Emitent sau intr-o alta Filiala Semnificativa 

sau intr-o alta entitate care, in urma respectivului transfer sau investire devine o Filiala Semnificativa; 

sau 

g) Expropriere. activele Emitentului sau ale oricareia dintre Filialele Semnificative avand o valoare 
cumulata mai mare de 10.000.000 de euro sunt expropriate, nationalizate sau supuse unei rechizitii; sau 

h) Nelegalitate. este sau devine ilegal pentru Emitent sa i~i 1ndeplineasca sau sa respecte oricare dintre 

obligatiile care ii revin in baza sau in legatura cu Obligatiunile; sau 

i) Autorizare: Emitentul nu indepline~te o actiune, act sau fapt, in sarcina sa, necesar 1n conformitate cu 

legea aplicabila pentru a permite Emitentului sa i~i duca la 1ndeplinire obligatiile 1n conformitate cu 

Termenii ~i Conditiile; sau 

j) Alie evenimenle: are Joe orice alt eveniment care, in conformitate cu legislatia aplicabila, are un 

evenirnent echivalent celor mentionate in paragrafele anterioare. 

Ori de cate ori are Joe un Caz de Neexecutare a Obligatiilor, un Reprezentant sau Adunarea Generala (fiecare 
dintre acestea definite la Sectiunea 16 (,,Adunarile Generate ale De/inatorilor de Obliga/iuni")) sau Detinatorii 

de Obligatiuni care reprezinta eel putin 75% din valoarea in circulatie a valorii nominate a Obligatiunilor emise 

sunt i'ndreptati!i, in baza unei notificari scrise transmise Emitentului ~i Agentului de Plata, sa declare ca 

Obligatiunile ca fiind exigibile ~i scadente la valoarea nominala, impreuna cu dobanzile aferente acumulate pana 
la data primirii respectivei notificari scrise de catre sau in numele Emitentului ~i de catre sau 1n numele Agentului 

de Plata. 

Amtlare 

Toate Obligatiunile rascumparate conform Sectiunii 13 (,,Data riiscumpararii $i concli(ii de riiscumparare a 

Obligafiunilor") vor fi anulate imediat. 

14. Angajamente financiare ~i de informare 

a) Definifii 

in scopul prezentilor Termeni ~i Conditii: 
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,,Active Totale" inseamna, fn orice moment valoarea activelor Grupului a~a cum sunt acestea prezentate 

in situatiile financiare consolidate ale Grupului (la data relevanta de referinta). 

,,Datorie Financiara" insearnna orice datorie (inclusiv deopotriva pozitii bilantiere ~i extra-bilantiere) 

rezultand din sume de bani imprumutate sau atrase, inclusiv orice datorie pentru sau in legatura cu: (i) 

sumele de bani fmprumutate ~i soldurile debitoare la banci sau alte institutii financiare; (i i) orice suma 

atrasa prin acceptare in baza oricarei facilitati de credit de acceptare (in engleza, acceptance credit facility) 

sau echivalent in forma dematerializata; (iii) orice suma atrasa in conformitate cu orice facilitate de 

cumparare de obligatiuni sau emisiune de obligatiuni, instrumente de datorie, instrumente de imprumut sau 

orice alt instrument similar; (iv) valoarea oricarei obligatii cu privire la orice contract de leasing sau 

inchiriere de bunuri care, conform IFRS, ar fi tratata ca ~i pozitie de pasiv bilantier; (v) creantele vandute 

sau reduse (altele decat orice creante vandute rara drept de recurs ~i care indeplinesc cerintele pentru de­

recunoa~tere in baza principiilor contabile aplicabile); (vi) orice suma atrasa in baza oricarei tranzactii 

(inclusiv orice contract de vanzare ~i cumparare la termen) care apartine unei categorii la care nu s-a facut 

referire in orice alt alineat din prezenta definitie, avand efectul comercial al unui irnprnmut; (vii) orice 

tranzactie cu instrumente derivate incheiata in legatura cu asigurarea protectiei impotriva, sau beneficierea 

de, fluctuatia oricarui curs sau pret (~i, in calculul valorii oricarei tranzaqii cu instrumente derivate, se vor 

lua in considerare doar valoarea de piata (sau, daca orice suma efectiva este datorata ca urmare a rezilierii 

sau inchiderii respectivei tranzaqii cu instrumente derivate, respectiva suma); (viii) orice obligatie de 

despagubire cu privire la o garantie, despagubire, obligatiune, scrisoare de credit de tip stand-by sau 

acreditiv documentar sau orice alt instrument emis de o banca sau de o institutie financiara; ~i (ix) valoarea 

oricarei obligatii cu privire la orice garantie sau despagubire pentru oricare dintre elementele la care se 

face referire in alineatele de la (i) la (viii) de mai sus; 

,,Filiala Semnificativa" insearnna o entitate (i) asupra careia Emitentul exercita controlul direct sau 

indirect sau detine mai mult de 50% din capitalul cu drept de vot sau un drept similar de proprietate, iar 

control, in acest sens, inseamna autoritatea de a controla conducerea ~i politicile ent itatii indiferent daca 

prin dreptul de proprietate asupra capitalului cu drept de vot, prin contract sau in orice alt mod; ~i (i i) avand 

active reprezentand 10% din activele totale ale Grupului calculate la data de referinta a ultirnelor situatii 

financiare disponibile. 

,,Garantie" insearnna o ipoteca, sarcina, gaj, drept de sechestru, cesiune in scop de garantie sau o alta 

forma de garantie reala. 

,,Gradul de Indatorare" insearnna raportul dintre (a) valoarea cumulata a Datoriilor Financiare ale 

Grupului; ~i (b) Acti vele Totale. 

\ 
,,Rata de Acoperire a Dobiinzii" insearnna raportul dintre EBITDA ~i cheltuielile t~ tale cu dopanda ale 

Grupului, determinate 10 conformitate cu IFRS ~i incluse in contul de profit ~i pierdere consolidat al 

Grupului (la data de referinta relevanta). 

b) Angajamente financiare 

Atat timp cat exista Obligatiuni care nu au fost rascumparate, Emitentul se obliga sa asigure ca: 

(i) Gradul de indatorare este de mai mic decat sau egal cu 0,65; 

(ii) valoarea Activelor Totale ce nu fac obiectul unor Garantii emise de Emitent sau de Filialele 

Sernnificative ale acestuia este eel putin egala cu sau mai mare decat suma reprezentand 120% din 

valoarea nominala a Obligatiunilor emise ~i nerascumparate; ~i 
(iii) Rata de Acoperire a Dobanzii este eel putin egala cu sau mai mare decat 2,5. 
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15. 

Angajamentele ftnanciare stabilite la punctele (i) ~i (ii) de mai sus sunt calculate ~i testate anual, incepand 

cu data aprobarii situapilor financiare aferente anului 2017, prin raportare la cele mai recente situatii 

financiare anuale consolidate ale Grupului. Angajamentul financiar stabilit la punctul (iii) de mai sus sunt 

calculate ~i testate anual, incepand cu data aprobarii situatiilor financiare aferente anului 2021, prin 

raportare la cele mai recente situatii financiare anuale consolidate ale Grupului. La cerere, Emitentul va 

emite un certificat care va stabili (cu suficiente detalii) calculele in ceea ce prive~te conformitatea cu 

angajamentele financiare stabilite mai sus ~i testate prin raportare Ja fiecare dintre aceste situatii 

financiare. 

c) Angajamente privind informarea 

Atat timp cat exista Obligatiuni nerascumparate, Emitentul va ft supus unor obligatii continue de 

transparenta_ ~i nedivulgare, astfel cum sunt aces tea prevazute in Directiva 2004/109/CE ( cunoscuta ~i sub 

denumirea de Directiva privind Transparenta, astfel cum este aceasta modificata de Directiva 

2010/73/UE), astfel cum a fost aceasta pusa in aplicare in legislatia romana prin Legea 24/2017 ~i prin 

Regulamentul l/2006 privind emitentii ~i operatiunile cu valori mobiliare (astfel cum a fost acesta 

modificat), inclusiv (dar fara a se limita la): 

(i) publicarea unui raport anual, inclusiv a situatiilor financiare anuale ale Emitentului, i:rnpreuna cu 

raportul ~i o declaratie a Consiliului de Administratie, precum ~i raportul auditorilor independenti, 

in termen de patru !uni de la incheierea fiecarui an fiscal; 

(ii) publicarea unui raport semestrial, inclusiv a situatiilor financiare semestriale ale Emitentului, 

impreuna cu raportul ~i o declaratie a Consiliului de Administratie, precum ~i raportul auditorilor 

independenti, in masura in care situatiile financiare semestriale au fost auditate, in termen de trei 

!uni de la incheierea primelor ~ase !uni ale fiecarui an fiscal; ~i 

(iii) publicarea unor rapoarte trirnestriale, pentru primul ~i al patrulea trimestru al anului fiscal, in termen 

de 45 de zile de la finalul fiecarei perioade de rapottare. 

d) Prescriere 

Actiunile impotriva Emitentului avand ca obiect plata valorii nominate ~i a dobanzilor in raport cu aceste 

Obligatiuni se vor prescrie in termen de trei ani (in cazul valorii nominale) ~i de trei ani (rn cazul dobanzii) 

de la data scadenta corespunzatoare platii acestora. 

Cumparari f. 
I 

Emitentul poate in orice moment cumpara Obligatiuni, impreuna cu drepturile la dobandt\':afef-ente acestora de pe 

piata pe care se tranzactioneaza Obligatiunile sau altfel (inclusiv prin intermediul oferte[~ de ,cumparare sau 

ofe1telor de schimb) la orice pret, cu respectarea tuturor legilor ~i/sau regulamentelor aplica5ile. Toate 

Obligatiunile cumparate de Emitent pot fi detinute, anulate sau revandute, la alegerea Emitentului, conform legilor 

~i/sau regulamentelor aplicabile la anumite intervale de timp. 

Obligatiunile cumparate ~i detinute de Emitent nu ii vor conferi acestuia dreptul de a vota fn cadrul Adunarii 

Generale ~i nu vor fi luate in considerare Ja calculul cerintelor privind cvorumul ~i majoritatea 1n cadrul acestor 

Adunari Generale. 

16. Adunarea Generala a Definatorilor de Obligatiuni 

Detinatorii de Obligatiuni se pot intruni in cadrul adunarilor generale ale Detinatorilor de Obligatiuni (fiecare, o 

,,Adunare Generala") in scopul de a lua decizii cu privire la interesele !or. 

Tinerea ~i atributiile Adunarii Generale sunt guvernate de dispozitiile Legii nr. 3 l/1990 privind societatile, cu 

modificarile ~i completarile ulterioare (,,Legea Societatilor"), ale Legii 24/2017 ~i de Regulamentul 1/2006, astfel 

cum acestea pot fi modificate sau inlocuite la diferite intervale de timp. Orice modificare a prevederilor legale ce 
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guvemeaza modul de desfa~urare ~i atributiile Adunarii Generale poate avea ca efect schimbari ale regulilor 

detaliate maijos sau in vigoare la data Termenilor ~i Conditiilor. 

a) Convocarea Atlunlirii Genera/e 

Adunarea Generala poate fi convocata la cererea unuia sau a mai multor Detinatori de Obligatiuni 

reprezentand eel putin o patrime din valoarea nominala a Obligafiunilor emise !?i care nu au fost 

rascumparate sau anulate sau, dupa numirea reprezentantului Detinatorilor de Obligatiuni (fiecare, un 

,,Reprezentant"), la cererea Reprezentantului. 

Convocatorul Adunarii Generate va fi (i) publicat in Monitorul Oficial ~i intr-un ziar de larga circulatie din 

Bucure~ti sau (ii) transmis prin scrisoare recomandata Detinatorilor de Obligafiuni relevanti, la adresele 

din registrul Detinatorilor de Obligatiuni, precum ~i, in fiecare caz, pe website-ul Emitentului, la 

www.impactsa.ro ~i pe website-ul BVB, la www.bvb.ro. Convocatorul Adunarii Genera]e va fi publicat cu 

eel putin 30 de zile illainte de data la care este programata Adunarea Generala. Convocatorul va indica atilt 

data de referinta, locatia ~i data Adunarii Generale, cat ~i ordinea de zi. De asemenea, convocatorul poate 

include data ~i ora celei de a doua Adunari Generale, in cazul ill care prima nu poate fi intrunita in mod 

valabil. 

Unul sau mai multi Detinatori de Obligatiuni reprezentand, individual sau illlpreuna, eel putin 5% valoarea 

nominala a Obligatiunilor emise ~i care nu au fost rascumparate sau anulate au dreptul de a adauga puncte 

noi pe ordinea de zi a Adunarii Generate, ill termen de 15 zile de la publicarea convocatorului. Ordinea de 

zi revizuita trebuie publicata in conformitate cu prevederile legate de convocarea Adunarii Generale, cu 

eel putin IO zile illainte de data Adunarii Generale. 

Detinatorii de Obligatiuni vor putea fi reprezentati prin mandatari, altii decat administratorii, directorii, 

respectiv membrii directoratului sau ai consiliului de supraveghere, cenzorii sau angajatii Emitentului, 

dupa caz. Procurile vor fi depuse ill original cu eel putin 48 de ore illainte de adunare sau ill orice alt termen 

prevazut in actul constitutiv al Emitentului la momentul relevant. Omisiunea de a depune aceste procuri ill 

original ill termenul mentionat va avea drept consecinta pierderea dreptului de vot al Detinatorului de 

Obligatiuni ill acea Adunare Generala. 

Hotararile Adunarii Generale se adopta prin vot deschis. 

b) Reprezenta11t!Repreze11ta11fi 

Adunarea Generala poate numi un Reprezentant al Detinatorilor de Obligatiuni ~i unul sau .mai multi . 

Reprezentanti supleanti. ' 

Reprezentantul ~i reprezentantul/reprezentantii supleant/supleanti nu pot fi implicati ill conducerea 

Emitentului. 

Funqia de Reprezentant poate fi conferita oricarei persoane, indiferent de nationalitatea acesteia. 

In caz de incompatibilitate, demisie sau revocare a unui Reprezentant, va fi ales ill cadrul Adunarii 

Generate un reprezentant inlocuitor, cu exceptia cazului in care exista un Reprezentant supleant care i~i va 

asuma rolul de Reprezentant. 

Toate partile interesate vor avea oriciind dreptul de a obtine informatii privind numele ~i adresa 

Reprezentantului/Reprezentantilor Ia adresa de corespondenta a Emitentului din Willbrook Platinum 

Business & Convention Center, Sos. Bucuresti-Ploiesti, nr. 172-176, etajul 1, Cladirea A, Sector 1, 

Bucurqti, cod po~tal O 15016. 

c) Atribu/iile Reprezenta11tului!Reprezenta11filor 

Reprezentantul/Reprezentantii va/vor avea dreptul de a reprezenta Detinatorii de Obligatiuni 1n raporturile 

cu Emitentul ~i in fata instantelor de judecata. Reprezentantul/ Reprezentantii mai poate/pot fi 
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10sarcinat/insarcinati de catre Adunarea Generala, de asemenea, cu efectuarea actiunilor de supraveghere 

~i protejarea intereselor comune ale Detinatorilor de Obligatiuni. 

d) Atribu/iile Athmiirii Generate 

Adunarea Generala are puterea de a delibera in ceea ce prive~te stabilirea remuneratiei Reprezentantului 

~i a Reprezentantilor supleanti, precum ~i cu privire la demiterea ~i inlocuirea acestora ~i, de asemenea, 

poate sa hotarasca cu privire la orice alta chestiune care se refera la drepturile comune, actiunile ~i 

beneficiile corespunzatoare Obligatiunilor in prezent sau in viitor, inclusiv autorizarea Reprezentantului 

sa actioneze 1n justitie in calitate de reclamant sau parat. 

Adunarea Generala are urmatoarele competente: 

(i) sa indeplineasca toate actillllile de supraveghere ~i actiunile pentru protejarea intereselor comune 

ale Detinatorilor de Obligatiuni sau sa autorizeze Reprezentantii pentru indeplinirea acestor actiuni; 

(ii) sa creeze un fond care poate fi finantat din sumele reprezentand dobanda la care Detinatorii de 

Obligatiuni au dreph1l, in scopul de a acoperi cheltuielile legate de protejarea drepturilor !or, precum 

~i sa stabileasca regulile de administrare a unui astfel de fond; 

(iii) sa se opuna oricarei modificari aduse actului constitutiv al Emitentului sau Termenilor ~i Conditiilor 

care pot afecta drepturile Detinatorilor de Obligatiuni; ~i 

(iv) sa se pronunte asupra emisiunii de noi obligatiuni de catre Emitent. 

Adunarile Generale pot adopta hotarari valabile privind desemnarea Reprezentantului ~i a Reprezentantilor 

supleanti ~i in raport cu punctele (i) ~i (ii) de mai sus, numai cu o majoritate care reprezinta eel putin o 

treime din valoarea nominala a Ob!igafiunilor emise ~i care nu au fost rascumparate sau anulate. in orice 

alt caz, Adunarea Generala poate adopta o hotarare valabila in prezenta Detinatorilor de Obligatiuni 

reprezentand eel putin doua treimi din valoarea nominala a Obligatiunilor emise ~i care nu au fost 

rascumparate sau anulate ~i cu o majoritate de eel putin patru cincimi din valoarea nominala a 

Obligatiunilor emise ~i care nu au fost rascumparate sau anulate reprezentate in cadrul Adunarii Generale. 

Dreptul fiecarui Detinator de Obligatiuni de a participa in cadrul Adunarilor Generale va fi evidentiat prin 

inscrierea in registrul Detinatorilor de Obligatiuni a denumirii Detinatorului de Obligatiuni la data de 

referinta mentionata in convocatorul Adunarii Generale. 

Deciziile Adunarii Generate sunt obligatorii pentrn toti Detinatorii de Obligatiuni, inclusiv pentru cei care 

nu au pa.tticipat la vot sau la astfel de adunari. Hotararile Adunarii Generale pot fi atacate in justitie, in 

conditiile legii, de Detinatorii de Obligatiuni care nu au luat parte la Adunarea Generala;;au care au votat 

llllpotriva hotararii ~i au cerut sa se insereze acest aspect in procesul-verbal al ~edint~i. 

e) Informarea Detinatorilor de Obligatiuni 
~ 

La convocarea Adunarii Generale, fiecare Detinator de Obligatiuni sau reprezentant al acestuia va avea 

dreptul de a consulta sau de a face o copie a textului hotararilor care vor fi propuse ~i a rapo¥telor.(daca 

este cazul) care vor fi prezentate in cadrul adunarii, care vor fi puse la dispozitie spre a ·fi-corfsultate in 

locul mentionat in convocator. 

t) Cheltuieli 

Cad 111 sarcina Emitentului toate cheltuielile rezonabile ocazionate de convocarea ~i desfa~urarea 

Adunarilor Generate. 

g) Notificarea hotiirarilor 
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Emitentului i se vor aduce la cuno~tinta hotararile adoptate in cadrul Adunarilor Generale in tennen de eel 

mutt trei zile de la adoptarea acestora. in consecinta, Emitentul va respecta toate obligatiile de raportare 

care Ji revin 1n virtutea legislatiei aplicabile 'in legatura cu astfel de hotarari. 

17. Descrierea eventualelor restrictii cu privire la libera transferabilitate a Obligatiunilor 

Sub rezerva restrictiilor referitoare la vanzare, prevazute in Partea ,,Restric/ii privindviinzarea", nu exista restrictii 

privind transferul Obligatiunilor. 

18. Modificare ~i renuntare 

Ace~ti Termeni ~i Conditii pot fi modificati fara consimtamantul Detinatorilor de Obligatiuni pentru a corecta 

orice eroare evidenta. in plus, Emitentul ~i Agentul de Plata, in calitate de parti la Contractul de Mandat, pot 

conveni sa modifice orice prevedere a acestui mandat, cu scopul de a remedia orice ambiguitate sau de a remedia, 

corecta sau completa orice prevedere defectuoasa continuta in acesta sau pe care partile, in orice fel, o pot 

considera necesara sau dezirabila de comun acord ~i care nu are un impact negativ asupra intereselor Detinatorilor 

de Obligatiuni. 

19. Emisiuni suplimentare 

Emitentul poate crea sau emite, la anumite intervale de timp, fara consimtamantul Detinatorilor de Obligatiuni 

~i/sau fara a fi necesara o Adunare Generala, obligatiuni, note sau titluri de creanta negociabile suplimentare, in 

baza unor termeni ~i conditii, identice (inclus iv prin suplimentarea valorii acestei emisiuni, la diferite intervale de 

timp, in conformitate cu prevederile legale aplicabile), similare sau diferite de prezentii Tenneni ~i Conditii . 

Emitentul poate vinde orice numar de astfel de obligatiuni prin orice mijloace ~i la orice pret pe care Emitentul le 

considera de cuviinta, la discretia sa. 

20. Notificari 

Orice notificare in atentia Detinatorilor de Obligatiuni (cu exceptia unui anunt de convocare aAdunarii Generale) 

va fi considerata valabil transmisa Detinatorilor de Obligatiuni (i) prin publicarea notificarii intr-o publicatie de 

circulatie nationala ~i in Monitorul Oficial sau (ii) prin trirniterea unei scrisori recomandate catre fiecare dintre 

Detinatorii de Obligatiuni, la adresele respective ale acestora inscrise in registrul Detinatorilor de Obligatiuni sau 

(iii) prin publicarea unei notificari pe website-ul Bursei de Valori Bucure~ti, la www.bvb.ro. 

Orice notificare catre Emitent va fi furnizata in mod valabil daca a fost transmisa sub forma unef scrisori 

recomandate la adresa de corespondenta: Willbrook Platinum Business & Convention Center, Sos. Bucuresti­

Ploiesti, nr. 172-176, etajul 1, Cladirea A, Sector 1, Bucure~ti, cod po~tal O 15016. Orice notificare se considera a 

ft fost furnizata Emitentului la data de primire a scrisorii de catre Emitent. 

Orice notificare catre Agentul de Plata va fi furnizata in mod valabil daca a fost transmisa sub rorma unei scrisori 

recomandate la adresa de corespondenta: Strada Constantin Brancu~i nr. 74-76, Brancu~i Business Center, parter, 

Cluj-Napoca, Judetul Cluj, Romania. Orice notificare se considera a fi fost furnizata Agentului de Plata la data de 

primire a scrisorii de catre Agentul de Plata. 



PROCEDURI DE SUBSCRIERE 

Prin subscrierea in cadrul Ofertei, jiecare investitor confirm ca a citit acest Prospect, ca a acceptat fn mod 

necondi/ionat termenii f i condi/iile prevazute in aces! Prospect fi ca a efectuat subscrierea in conformitate cu 

termenii inclufi in prezentul Prospect fi garanteazafatli de Emitent f i lntermediari ca este un investitor care poate 

achizi/iona in mod legal Obliga/iunile (fora aji supus niciunei restric/ii sau limitari) fnjurisdic/ia sa de reJedin/a. 

Nicio subscriere efectuata cu inciilcarea prezentului Prospect sau cu incalcarea legii aplicabile nu vaji valabilii Ji 

va Ji anulata. Semnarea Formularului de Subscriere constituie acceptarea necondi/ionata a Termenilor fi 

Condi/ii/or Obligafiunilor fi a Prospectului in intregimea sa. 

Procedura de subscriere 

Subscrierile pot fi efectuate pe parcursul intregii Perioade de Oferta de la data de 4 decembrie 2017 pana la data de 

8 decembrie 2017, in fiecare zi lucratoare intre orele 9:00 - 17:00, ora Romaniei, ~i intre orele 9:00 - 13:00, ora 

Romaniei, la Data Inchiderii. 

Investitorii pot efectua subscrieri in cadrul Ofertei pentru a achizitiona Obligatiuni doar prin intermediul 

lntermediarilor ~i Participantilor Eligibili, la sediile autorizate ale acestora. 

Participanti Eligibili inseamna orice intermediari (altii decat Intermediarii), care sunt societati de investitii sau 

institutii de credit acceptate ca participanti la sistemul de tranzactionare al Bursei de Valori Bucure~ti ~i care (i) au 

semnat un angajament irevocabil ~i neconditionat cu privire la respectarea prevederilor prezentului Prospect ~i ale 

legii aplicabile, in formatul pus la dispozitie de Intennediari ~i (ii) au transmis respectivul angajament la BT Capital 

Partners S.A. (pentru acest scop, BT Capital Partners S.A. actionand in numele ~i pe seama tuturor Intennediarilor). 

Participantii Eligibili nu pot accepta, inregistra, procesa ~i valida subscrierile pentru Obligatiuni inainte de sernnarea 

~i depunerea la BT Capital Partners S.A a scrisorii de angajament mentionate mai sus in original. Fiecare Participant 

Eligibil trebuie sa se conformeze ~i trebuie sa se asigure ca sistemele sale inteme ii permit sa se conformeze, 

cerintelor prevazute in acest Prospect ~i in scrisoarea de angajament mentionata mai sus, inclusiv, insa fara a se 

limita la, cerintele privind disponibilitatea fondurilor ~i decontarea tranzactiilor derulate in urma acceptarii 

subscrierilor de catre respectivul Participant Eligibil, in moneda in care sunt denominate Obligatiunile (EUR). 

Subscriitorii nu vor fi raspunzatori pentru nicio nerespectare a cerintelor prevazute in acest Prospect de catre niciun 

Participant Eligibil. 

Niciun plasament de ordine de subscriere/ cumparare la participanti care nu sunt Participanti Eligibili sau 

Intermediari nu va fi luat tn considerare, iar Emitentul ~i Intermediarii nu vor avea nicio raspunder.e in acest sens. 

Subscrierea minima a unui investitor va fi de eel putin 10 Obligatiuni. Niciun comision. de 1ntermediere nu va fi 
date.rat tn legatura cu subscrierile efectuate de catre investitori. 

I 
Subscrierile pentru achizitionarea de Obligatiuni, efectuate de Investitorii Eligibi li, vor tpnregistrate, pe parcursul 

Perioadei de Oferta, in sistemul electronic al Bursei de Valori Bucure~ti dedicat ofertelor publice ,,Piat~ Ofertelor 

Publice", de catre Intermediarul sau de catre Participantul Eligibil, dupa caz, care a primit ~i a val'idat respectiva 

subscriere, cu conditia ca pana la sfar~itul ultimei zile a Perioadei de Oferta, formularul de subscriere sa fie insotit 

de documentele de subscriere mentionate in paragrafele urmatoare (dupa caz) ~i de unul dint.re urmatoarele 

documente (denumit fiecare ,,Dovada Platii"): 

a) dovada platii sumei egale cu valoarea nominala inmultita cu numarul de Obligatiuni indicat in formularul 

de subscriere depus de investitorul relevant prin: 

transfer bancar in contul colector al intermediarului: 

o BT Capital Partners S.A., avand IBAN R045BTRL01304202925690XX deschis la Banca 

Transilvania; sau 

o Swiss Capital S.A., avand IBAN R014BTRLEURCRT0420335201 deschis la Banca 

Transilvania; sau 

105 



sau 

o BRK Financial Group S.A., avand IBAN R072 BTRL 0660 4202 Rl8I 40XX deschis la 

Banca Transilvania; 

(fiecare dintre conturile mentioante mai sus fiind denumite individual ,,Cont Colector") 

transfer bancar sau in numerar, daca subscrierea se face prin intermediul unui Participant Eligibil, in 

funqie de procedurile interne ale respectivilor Participanti Eligibili, dupa caz, astfel cum au fost 

comunicate de fiecare Participant Eligibil investitorilor; sau, daca este cazul, 

transfer bancar in contul clientului deschis la Intermediarul prin intermediul caruia subscrierea pentru 

achizitionarea Obligatiunilor este efectuata, in cazul in care investitorul relevant a incheiat un contract 

de investitii valabil cu Interrnediarul, 

b) o declaratie privind angajamentul de decontare emisa de agentul custode care i~i asuma raspunderea pentru 

decontare; sau 
c) o scrisoare de garantie bancara emisa de o institutie de credit din Uniunea Europeana in scopul acoperirii 

riscului de decontare asumat de Participantul Eligibil prin care se efectueaza subscrierea; sau 

d) o declaratie scrisa din partea Participantului Eligibil prin care se efectueaza subscrierea, prin care i~i asuma 

raspunderea pentru decontarea sumei aferente subscrierii, in conformitate cu limitarile impuse de ASF. 

Ordinul de plata trebuie sa contina codul numeric personal / numarul pa~aportului / codul de inregistrare al 

investitorului. Numa.rut contului care trebuie completat de un investitor in formularul de subscriere trebuie sa fie 

numarul contului din care se transfera efectiv suma aferenta subscrierii cu exceptia cazului in care suma relevanta 

este transferata direct in numerar (in cazul unei subscrieri prin interrnediul unui Participant Eligibil care are proceduri 

interne ce permit platile in numerar). Sumele transferate de investitor in contul bancar sau de client relevant nu vor 

fi purtatoare de dobanda m favoarea respectivului investitor. 

Nicio depunere in numerar efectuata direct intr-un Cont Colector nu este acceptata. 

0 subscriere pentru achizitionarea de Obligatiuni de catre un investitor nu poate fi acoperita printr-o combinatie de 

sume disponibile 1n contul (conturile) de client ~i de ordine de plata direct in contul bancar penttu sumele ramase 

~i/sau printr-o combinatie de depuneri in mai mult de un Cont Colector. Numerarul existent in contul de client 

deschis la un Pa1ticipant Eligibil care este destinat platii Obligatiunilor nu poate fi utilizat de investitor pentru alte 

tranzactii. 

Fiecare ordin de plata este echivalent unei subscrieri, iar combinarea mai multor ordine de plata pentru o singura 

subscriere valabila nu este posibila. 

Subscrierile pentru achizitionarea de Obligatiuni vor fi luate in considerare doar pentm suma trarisferata efectiv in 

Con tu I Colector relevant sau contul ( conturile) de client sau indicata in mod valabil in angajatnentele mentionate
1 

la 

punctele (b)- (d) de mai sus. 

Daca suma transferata de un Investitor Eligibil in Contul Colector relevant sau in contul (conturile) de client sau 

indicata in angajamentele mentionate la punctele (b )- ( d) de mai sus este mai mare decat valoarea nominala-l:nmultita 

cu numaml de Obligatiuni indicat de respectivul Investitor Eligibil \'n subscrierea sa, subscrierea va fi validata doar 

pentru numarul de Obligatiuni mentionat in respectiva subscriere, iar investitomlui i se va ram bursa suma transferata 

de acesta 1n plus 1n termen de maximum 5 ( cinci) Zile Lucratoare de la Data Inchiderii. 

Daca suma transferata de un lnvestitor Eligibil in Contul Colector relevant sau in contul (conturile) de client sau 

indicata in angajamentele mentionate la punctele (b ) - ( d) de mai sus este mai mica decat valoarea nominala inmultita 

cu numarul de Obligatiuni indicat de respectivul Investitor Eligibil in subscrierea sa, sau daca procedurile de 

subscriere din prezentul nu au fost respectate, subscrierea respectivului lnvestitor Eligibil va fi invalidata pentru 

intregul numar de Obligatiuni subscrise, iar investitorului i se va rambursa suma transferata de acesta in termen de 

maximum 5 ( cinci) Zile Lucratoare de la Data lnchiderii. 
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Pretul pentru Obligatiunile subscrise va fi platit net de orice comisioane $ilsau speze bancare. Nuse va plati nici un 

comision de intermediere in legatura cu subscrierile efectuate de orice investitori. Cu toate acestea, investitorii vor 

trebui sa tina cont de orice costuri ~i comisioane aplicabile ale pietei de capital. 

lnvestitorii trebuie sa ia in considerare, de asemenea, eventualele comisioane de transfer ~i, daca este cazul, 

comisioanele de deschidere a contului. 

Nici Intermediarii, nici Emitentul nu vor fi tinuti raspunzatori daca, din motive afiate in afara controlului acestora, 

Contul Colector relevant sau contul (conturile) de client nu sunt efectiv creditate cu sumele reprezentand valoarea 

subscrierilor la Data inchiderii. 

Subscrierile care nu sunt validate nu vor fi luate in considerare in procesul de alocare. lnvestitorii ale caror subscrieri 

nu au fost validate vor fi notificati in consecinta. Orice sume ce sunt retumate investitorilor conform prezentului 

Prospect vor fi platite net de orice comisioane de transfer bancar ~i orice comisioane aplicabile ale institutiilor de 

piata (aceste comisioane fiind suportate de respectivul investitor), rn contul curent indicat de fiecare investitor in 

Formularul de Subscriere, in contractul de servicii de investitii financiare sau convenit altfel cu lntermediarul sau 

Participantul Eligibil prin care este efectuata subscrierea, dupa caz. 

Documentele de subscriere 

in cazul in care un investitor a incheiat un contract de servicii de investitii financiare cu Intermediarul sau cu orice 

Participant Eligibil prin intermediul caruia subscrie in conformitate cu acest Prospect, respectivul investitor poate 

subscrie in mod valabil pentru Obligatiuni in baza ordinelor date in conformitate cu respectivul contract sau prin 

orice mij loace de comunicare prevazute de respectivul contract, fara a fi necesar sa depuna vreun formular de 

subscriere, dovada platii sau cealalta documentatie mentionata mai jos, cu exceptia aparitiei oricaror modificari in 

legatura cu detaliile sale de identificare de la ultima actualizare transmisa lntermediarului sau Participantului Eligibil 

relevant, dupa caz. 

in toate celelalte cazuri in care un investitor nu a incheiat un contract de servicii de investitii fmanciare cu 

lntennediarul sau cu un Participant Eligibil prin intermediul caruia subscrie in conformitate cu acest Prospect, 

respectivul investitor poate subscrie in mod valabil pentru Obligatiuni prin completarea $i semnarea unui formular 

de subscriere (,,Formularul de Subscriere"), 1n 2 (doua) exemplare originate, insotit de Dovada Platii $i de 

documentele mentionate maijos. 

Formularul de Subscriere este disponibil la locatiile autorizate ale Intermediarilor $i ale Patticipantilor Eligibili $i 

trebuie sa fie fnsotit de urmatoarele documente: 

A. Persoane fizice rezidente 

care subscriu in nume 

propriu: 

B. Persoane fizice rezidente 
care subscriu in numele 

altor persoane fizice: 

C. Persoane fizice rezidente 

incapabile (fiira 
discernamant) sau aflate 

sub tutela/curatela: 

I 
Carte/buletin de identitate (in original si cqpie); 

Carte/buletin de identitate (in original si copie) 

a reprezentantului si carte/buletin de identitate 

( copie) a persoanei fizice reprezentate; 

Procura in forma autentica data reprezentantului 

(in original si copie); 

Carte/buletin de identitate (in original si copie) 

a persoanei fizice rezidente care subscrie pentru 

persoana fizica reprezentata si carte/buletin de 

identitate (copie) a persoanei incapabile; 

Pa~aport (in original si copie) si/sau permis de 

~edere (in original si copie) al persoanei fizice 
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D. Persoane fizice nerezidente 
care subscriu in nume 
propriu: 

E. Persoane fizice nerezidente 
care subscriu prin 
reprezentanti autorizati 
rezidenti: 

F. Persoane juridice rezidente 
care subscriu in nume 
propriu: 

G. Persoane juridice 
nerezidente care subscriu 
in nume propriu: 

care subscrie pentru persoana incapabila 

aplicabil doar in cazul cetatenilor straini; 

Actul juridic care stabileste tutela/curatela sau, 

dupa caz, documentul care stabileste tutela sau 

curatela; 

Pasapo1t sau carte/buletin de ident itate emis de 

un Stat Membru SEE (in original si copie); 

Pasaport sau carte/buletin de identitate al 

persoanei fizice reprezentate emis de un Stat 

Membru SEE (in original si copie); 

Carte/buletin de identitate al reprezentantului 

autorizat (in original si copie); 

Procura in forma autentica (si, daca este 

necesar, apostilata) pentru reprezentant (in 

original si copie); 

Certificat de inregistrare eliberat de Registrul 

Comertului (copie); 

Act constitutiv/statut actualizat ( copie 

conforma cu originalul certificata de catre 

reprezentantul legal al persoanei juridice ); 

Certificat constatator eliberat de Registrul 

Comertului cu eel mutt 30 Zile Lucratoare 

inainte de data subscrierii (in original); 

Procura/mandat in original pentru persoana sau 

persoanele care sernneaza formularul de 

subscriere, emis in forma prevazuta de actul 

constitutiv sau dovada ca persoana respectiva 

reprezinta in mod legal persoana juridica ce 

subscrie, cu drept de reprezentare individual 

( daca societatea este reprezentata in mod 

colectiv de catre doua sau mai multe persoane 

care sunt toate prezente pentru semnarea 

formularului de subscriere, asemenea dovada va 

fi prezentata pentru toate aceste persoane) 

(procura in original si orice alte documente 

certificate conform cu originalul de catre 

reprezentantul legal al persoanei juridice ); 

Carte/buletin de identitate (in original si copie) 

al persoanei care subscrie in numele persoanei 

juridice; 

Certificat de inregistrare sau act de infiintare 

eliberat de registrul comertului sau de o 

institutie echivalenta din jurisdictia de 
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H. Persoane juridice 

nerezidente care subscriu 

printr-o persoana juridica 

rezidenta: 

infiintare, daca exista (copie); 

Act constitutiv/statut actualizat (copie 

conforma cu originalul certificata de catre 

reprezentantul legal al persoanei juridice 

nerezidente ); 

Certificat constatator/certificat privind situatia 

actuala sau documente echivalente eliberate de 

registrul comertului sau de o institutie 

echivalenta din jurisdictia de infiintare sau, in 

cazul in care nicio institutie nu este autorizata 

sa emita un astfel de certificat, orice alt 

document care sa dovedeasca detinerea calitatii 

de reprezentanti legali ai entitatii respective (in 

original), si care sa fie emis cu eel mult 30 Zile 

Lucratoare inainte de data subscrierii (in 

original); un astfel de document corporativ al 

persoanei j uridice nerezidente va preciza in 

mod clar daca reprezentantii legali au dreptul sa 

actioneze separat sau impreuna; 

In cazul in care subscrierile se fac printr-o alta 

persoana decat reprezentantul (reprezentantii) 

legal(i) al (ai) persoanei juridice nerezidente, 

procura/mandatul sernnat de reprezentantii 

legali ai persoanei juridice nerezidente 

imputemicind persoana respectiva sa subscrie 

Actiunile Oferite pe seama persoanei juridice 

nerezidente (in original si copie); 

Carte/buletin de identitate al persoanei care 

subscrie in calitate de reprezentant legal sau de 

mandatar al persoanei juridice nerezidente: 

pasaport, carte de identitate (pentru cetateni ai 

UE/SEE) ( copie ); 

Certificat de i.nregistrare sau act de fnfiintare 

emis de registrul comertului sau de o institutie 

echivalenta dinjurisdiqia fnfiintarii , daca exista 

(copie); 

Act constitutiv/statut actualizat (copie 

conforma cu originalul ce1tificata de 

reprezentantii legali ai persoanei juridice 

nerezidente ); 

Certificat constatator/certificat privind situatia 

actuala sau documente echivalente eliberate de 

registrul comertului sau de o institutie 

echivalenta din jurisdictia i'nfiintarii, sau, daca 

nicio institut ie nu este autorizata sa emita un 

asemenea certificat, orice alt document care 
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I. Institufii Financiare 

Internationale (IFI): 

J. Persoane fizice 
rezidente/nerezidente 
reprezentate de o societate 
de administrare a activelor 
prin intermediul unui 
mandat de administrare a 
portofoliului. Documente 
pentru societatea de 

evidentiaza reprezentantii Jegali ai persoanei 

juridice in cauza (in original) emis cu eel mult 

30 Zile Lucratoare inainte de data subscrierii (in 

original); un astfel de document corporativ va 

preciza in mod clar daca reprezentantii Jegali au 

dreptul sa actioneze separat sau tmpreuna; 

Certificat de inregistrare al reprezentantului 

persoana juridica rezidenta emis de Registrul 

Comertului (copie); 

Act constitutiv actualizat/statut al 

reprezentantului persoana juridica rezidenta 

(copie conforma cu originalul certificata de 

reprezentantul legal al persoanei juridice); 

Certificat constatator pentru reprezentantul 

persoana juridica rezidenta emis de Registrul 

Comertului cu eel mutt 30 Zile Lucratoare 

inainte de data subscrierii (In original); 

Catte/buletin de identitate al reprezentantului 

legal al persoanei juridice rezidente care 

subscrie in caJitate de reprezentant pe seama 

persoanei juridice nerezidente (in original ~i 

copie); 

Procura sernnata de 

reprezentantul/reprezentantii legal(i) al/ai 

persoanei juridice nerezidente prin care se 

imputemice~te persoana juridica rezidenta sa 

subscrie in cadrul Ofertei; 

Act constitutiv/statut al IFI sau o copie a legii 

romane prin care Romania a acceptat sau a 

aderat la actul constitutiv al IFI respective; 

Procura/ce1tificat prin care se imputemice~te 

persoana care va semna formularul de 

subscriere in vederea subscrierii pe seama IFI 

(In original sau copie legalizata); 

Carte/buletin de identitate al persoanei care va 

semna formularul de subscriere pe seama IFI 

(copie); 

Carte/buletin de identitate ( copie ), in cazul 

persoanelor fizice rezidente; 

Pa~aport sau carte de identitate pentru cetatenii 

unui Stat Membru SEE (copie), in cazul 

persoanelor fizice nerezidente; 

Mandat de reprezentare (in original ~i copie); 

Certificat de 'i'nregistrare emis de Registrul 
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administrare a activelor: 

K. Entitati administrate de 
alte persoane juridice 

reziden te/nereziden te ( eg. 
fonduri de investitii, 

fonduri de pensii) 

Comertului (copie); 

Act constitutiv/statut actualizat (copie 

confonna cu originalul certificata de 

reprezentantul legal al persoaneijuridice); 

Certificat constatator eliberat de Registrul 

Comerrului cu eel mult 30 Zile Lucratoare 

i'nainte de data subscrierii (in original); 

Procura/mandat in original pentru persoana sau 

persoanele care semneaza formularul de 

subscriere, emisa in fonna prevazuta de actul 

constitutiv sau dovada ca persoana respectiva 

reprezinta in mod legal persoana juridica ce 

subscrie, cu drept de reprezentare individual 

( daca societatea este reprezentata in mod 

colectiv de catre doua sau mai multe persoane 

care sunt toate prezente pentru sernnarea 

fmmularului de subscriere, asemenea dovada va 

fi prezentata pentru toate aceste persoane) 

(procura in original ~i orice alte documente 

certificate conform cu originalul de catre 

reprezentantul legal al persoaneijuridice); 

Carte/buletin de identitate (in original ~i copie) 

al persoanei care subscrie in numele persoanei 

juridice; 

Documentele listate mai jos vor fi prezentate 

pentru persoana juridica ce administreaza 

entitatea respectiva ~i vor fi insotite de 

autorizatia obtinuta de catre entitatea respectiva 

de la autoritatea de supraveghere competenta; 

Certificat de 1nregistrare emis de Registrul 

Come1tului (copie); 

Act constitutiv/statut actualizat ( co pit; 

conforma cu originalul certificata e 

reprezentantul legal al persoaneijuridice); 

Certificat constatator eliberat de Registrul 

Comertului cu eel mult 30 Zile Lucrl'itoare 

inainte de data subscrierii (copie); 

Procura/mandat in original pentru persoana sau 

persoanele care semneaza formularul de 

subscriere, emisa in fonna prevazuta de actul 

constitutiv sau dovada ca persoana respectiva 

reprezinta 1n mod legal persoana juridica ce 

subscrie, cu drept de reprezentare individual 

(daca societatea este reprezentata in mod 

colectiv de catre doua sau mai multe persoane 

care sunt toate prezente pentru semnarea 
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fonnularnlui de subscriere, asemenea dovada va 

fi prezentata pentru toate aceste persoane) 

(procura fn original 9i orice alte documente 

certificate conform cu originalul de catre 

reprezentantul legal al persoanei juridice); 

Catte/buletin de identitate (In original 9i copie) 

al persoanei care subscrie fn numele persoanei 

juridice. 

Entitatea prin intermediul careia subscrie un investitor poate solicita orice documente suplirnentare necesare in 

scopul indeplinirii obligatiilor ce ii revin privind respectarea regulilor ,,de cunoa9tere a clientelei", 111 conformitate 

cu normele ~i procedurile sale interne de identificare a clientilor. 

Toate documentele depuse de investitori in legatura cu subscrierea de catre ace9tia a Obligatiunilor vor fi fn limba 

engleza sau in limba romana sau vor fi insotite de o traducere legalizata a acestora in limba engleza sau in lin1ba 

romana. 

Intermediarii 9i Participantii Eligibili vor accepta, valida, transmite 9i executa ordinele de cumparare in sistemul 

electronic al Bursei de Valori Bucurqti in conformitate cu regulile si reglementarile inteme privind gestionarea 

riscurilor de decontare si cu cerintele prevazute in prezentul Prospect si in legislatia aplicabila. 

In tennen de 5 (cinci) Zile Lucratoare de la sfar9itul perioadei de subscriere, Emitentul va notifica rezultatul 

subscrierilor efectuate in cadrnl Ofertei, 1ll conformitate cu prevederile legale aplicabile. Notificarea va fi publicata 

de website-ul BVB (www.bvb.ro). 

I 
I 

t- . / 

~ 
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IMPOZITARE 

Informafiile prezentate in aceasta secfiune privind implicaf iile fiscale ale achizi/ionarii, definerii sau vfmzarii de 

Ob!igafiuni in Romania sunt de naturii genera/a. Scopul acestei secfiuni nu este de ajurniza o descriere exhaustiva 

a tuturor aspectelor fiscale posibile, care ar putea fl relevante pentru decizia de cumpiirare a Obligafiunilor. 

Urmatoarele comentarii sunt mai degraba de naturii general ii ~i sunt inc/use aici numai in scop informativ. In mod 

specific, aceasta secfiune nu trateazafactori sau situafii speciale care se pot aplica unui anumit investitor. Aceste 

comentarii nu au Jost concepute -?i nu trebuie interpretate ca reprezentfmd consultanfiijuridicii saufiscala. Prezentul 

rezumat se bazeaza pe legile romdne in vigoare la momentul actualului Prospect, legi care potfi modificate periodic. 

Jriformafiile prezentate in aceastii secfiune se limiteaza doar la aspecte de impozitare legate de decizia de investif ie 

~i. prin urmare, potenfialii investitori nu var aplica iriformafiile de mai jos in niciun alt domeniu de activitate, 

inc/us iv (Iara insa a se limit a la) aspectele juridice ale tranzacfiilor cu Obligafiuni. Prezentul rezumat confine 

informa/ii doar despre implicafiile fiscale in Romania in Iegatura cu achizif ionarea, deJinerea sau vdnzarea de 

Obliga/iuni, implica/iile fl scale fn alte state nefiind tratate in aces! rezumat. Fiecare potenf ial investitor ar trebui 

sii consulte propriul consultant fiscal din fiecare stat in parte in legiiturii cu implicafiile fiscale rezultate din 

achizi/ionarea, def inerea sau vdnzarea de Obligafiuni. 

in conformitate cu prevederile Legii nr. 227/2015 privind Codul fiscal, cu modificarile ~i completarile ulterioare 

(,,Codul fiscal") ~i ale normelor metodologice aferente (aprobate prin Hotararea Guvernului nr. 1/2016 pentru 

aprobarea Normelor metodologice de aplicare a Codului fiscal, cu modificarile ~i completarile ulterioare) (,,Normele 

metodologice"), veniturile obtinute din detinerea ~i tranzactionarea de Obligatiuni corporative sunt in general 

impozabile tn Romania. 

1. Definitia termenilor utilizafi 

Conform prevederilor Codului fiscal, exista anumite conditii care trebuie indeplinite pentru ca o entitate sa fie supusa 

impozitarii veniturilor sau profitului obtinut in Romania. La stabilirea consecintelor fiscale in Romania se vor aplica 

urmatoarele definitii: 

• o ,,persoana fizica rezidenta In Romania" inseamna orice persoana care indepline~te eel putin una din 

urmatoarele conditii: 

• 

• 

a) are domiciliul in Romania; 

b) centrul intereselor vitale ale persoanei este amplasat in Romania; 

c) este prezenta in Romania pentru o perioada sau mai multe perioade care depa~esc in total 183 de zile, 

pe parcursu] oricarui interval de 12 !uni consecutive, care se incheie in anul calendaristic vizat; 

d) este cetatean roman care lucreaza in strainatate, ca funqionar sau angajat al Romanie i intr-un stat 

o ,,p;::~~~ii fizica nerezidenta" Inseamna orice persoana fizica in cazul careia nu este Indi pJinita niciuna 

din conditiile de mai sus pentru ,,persoana fizica rezidenta in Romania", precum ~i orice ~rsoana fizica 

cetatean strain cu statut diplomatic sau consular in Romania, cetatean strain care este functionar a u.:an:gajat 

al unui organism international ~i interguvernamental inregistrat in Romania, cetatean strain care este 

functionar sau angajat al unui stat strain in Romania ~i membrii familiilor acestora. 

"persoane fizice contribuabili la Sistemul de Asigurari Sociale de Sanatate (SASS)" in sensul 

veniturilor din investitii inseamna: 

a) cetatenii romani cu domiciliul 1n tara; 

b) cetatenii straini ~i apatrizii care au solicitat ~i au oWnut prelungirea dreptului de ~edere temporara ori 

au domiciliul in Romania; 

c) cetatenii statelor membre ale Uniunii Europene, Spatiului Economic European §i ai Confederatiei 

Elvetiene care nu detin o asigurare incheiata pe teritoriul altui stat membru care produce efecte pe 

teritoriul Romaniei, care au solicitat ~i au obtinut dreptul de a sta in Romania pentm o perioada de 

peste 3 !uni; 
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d) persoanele din statele membre ale Uniunii Europene, Spatiului Economic European 5i Confederatia 

Elvetiana care indeplinesc conditiile de lucrator frontalier 5i desfa~oara o activitate salariata sau 

independenta in Romania 5i care rezida in alt stat membru in care se intorc de regula zilnic ori eel 

putin o data pe saptamana. 

• o ,,persoana juridica romana" inseamna orice persoana juridica ce a fost infiintata ~i functioneaza \'n 

conformitate cu legislatia Romaniei. 

• o ,,persoana juridica infiinfata potrivit legislafiei europene" inseamna orice persoana juridica 

constituita in conditiile ~i prin mecanismele prevazute de reglementarile europene. 

• o ,,persoana juridica straina" inseamna orice persoana juridica ce nu este persoanajuridica romana ~i 

orice persoanajuridica infiintata potrivit legislatiei europene care nu are sediul social in Romania. 

• un ,,rezident" in Romania inseamna orice persoanajuridica romana, orice persoanajuridica straina avand 

locul de exercitare a conducerii efective in Romania, orice persoana juridica cu sediul social in Romania, 

fnfiintata potrivit legislatiei europene, ~i orice persoana fizica rezidenta. 

• un ,,nerezident" inseamna orice persoana juridica straina, orice persoana fizica nerezidenta ~i orice alte 

entitap straine, inclusiv organisme de plasament coiectiv in valori mobiliare fara personalitate juridica, 

care nu sunt i'nregistrate in Romania, potrivit legii. 

• ,,dobanda" este definita drept orice suma ce trebuie platita sau primita pentru utilizarea banilor, indiferent 

daca trebuie sa fie platita sau primita in cadrul unei datorii, in legatura cu un depozit sau in conformitate 

cu un contract de leasing financiar, vanzare cu plata in rate sau orice vanzare cu plata amanata. 

• ,,persoane afiliate" - o persoana este afiliata dacll. relatia ei cu alta persoana este definita de eel putin unul 

dintre urmatoarele cazuri: 

a) o persoana fizica este afiliata cu alta persoana fizica dacll. acestea sunt sotf sotie sau rude pana la gradul 

al III-lea inclusiv; 

b) o persoana fizica este afiliata cu o persoanll. juridicll. daca persoana fizica detine, 1n mod direct sau 

indirect, inclusiv detinerile persoanelor afiliate, minimum 25% din valoarea/numarul titlurilor de 

participare sau al d.reptmilor de vot ale unei persoane jmidice ori daca controleaza in mod efectiv 

persoana jmidica; 

c) o persoana jmidica este afiliata cu alta persoana juridica daca eel put in aceasta detine, in mod direct 

sau indirect, inclusiv detinerile persoanelor afiliate, minimum 25% din valoarea/numarul titlurilor de 

participare sau al d.repturilor de vot la cealalta persoana juridica ori daca controleaza in mod efectiv 

acea persoana juridica; 

d) o persoana juridica este afiliata cu alta persoana jmidica daca o persoana deti,ne, in mod direct sau 

indirect, inclusiv detinerile persoanelor afiliate, minimum 25% din valoarea/numarul titlurilor de 

participare sau al drepturilor de vot la cealalta persoana juridica ori daca controleaza in mod efectiv 

acea persoana jurid ica. 

2. Impozitarea detinatorilor de Obligatiuni rezidenti in Romania in scopuri fiscale 

Jmpozitarea dobtinzii \ 
(i) Persoane fizice rezidente in Romania 

Veniturile din dobanzi primite de persoanele fizice rezidente in Romania aferente Obligatiunilor corporative 

sunt supuse impozitului pe venit in cota de 16%. Impozitul pe venit este retinut la sursa de catre platitorul de 

venit (i.e. Emitentul), iar persoana fizica rezidenta in Romania prime~te doar suma neta. lmpozitul este final ~i 

nu se na~te nicio obligatie de raportare pentru persoana fizica beneficiara. 

Persoanele fizice contribuabili la SASS care realizeaza venituri din dobanzi sunt obligate sa plateasca ~i 

contributia individuala de asigurari sociale de sanatate (5,5%). Totu~i, incepand cu luna februarie 2017, 

persoanele fizice contribuabili la SASS nu datoreaza contributia individuala de asigurari sociale de sanll.tate 

daca realizeaza ~i alte venituri pentru care este datorata aceasta contributie ( de exemplu, venituri din salarii sau 

asimilate salariilor, pensii, indemnizatii de ~omaj, activitati independente). in aceste cazuri, contributia de 
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asigurari sociale de sanatate poate fi datorata doar pentru luna ianuarie 2017 (pentru 1/12 din veniturile brute 

din dobanzi obtinute pe parcursul anului 2017), plafonata la 861 RON. in cazul Tn care veniturile din investitii 

(inclusiv veniturile din dobanzi) reprezinta singurele venituri realizate de persoanele fizice contribuabili la 

SASS, iar nivelul lunar al acestora este sub nivelul salariului de baza minim brut pe tara ~i nu se incadreaza 1:n 

categoriile de persoane exceptate de la plata contributiei sau in categoriile de persoane pentru care plata 

contributiei se suporta din alte surse, se datoreaza contributia individuala de asigurari sociale de sanatate astfel: 

a) lunar, prin aplicarea cotei individuale de contributie (5,5%) asupra bazei de calcul reprezentand valoarea 

salariului minim brut pe tara, ~i au obligatia sa plateasca contributia de asigurari sociale de sanatate pe 

o perioada de eel putin 12 !uni consecutive, incepand cu luna in care se depune declarat ia in vederea 

stabilirii contributiei de asigurari sociale de sanatate; sau 

b) la data la care acceseaza serviciile acordate de sistemul public de asigurari sociale de sanatate potrivit 

legii, prin depunerea declaratiei in vederea stabilirii contributiei de asigurari sociale de sanatate, aplicand 

cota individuala de contributie asupra bazei de calcul reprezentand valoarea a de 7 ori salariul minim 

brut pe tara. 

Daca este cazul, contributia de asigurari sociale de sanatate va fi platita de persoana fiz ica contribuabil la 

SASS, pe baza deciziei de impunere emise de autoritatile fiscale. Decizia de impunere se emite in baza 

declaratiei privind venitul realizat sau in baza declaratiei privind calcularea ~i retinerea impozitului pentru 

fiecare beneficiar de venit depusa la autoritatile fiscal de platitorul de venit, precum ~i in baza informatiilor 

din evidenta fiscala. Plata contributiei de asigurari sociale de sanatate datorata va fi efectuata de catre 

persoanele fizice contribuabili la SASS in tennen de 60 de zile de Ia data primirii deciziei de impunere emise 

de autoritatile fiscale. 

(ii) Persoanejuridice rezidente in Romania 

Dobanzile obtinute din detinerea de Obligatiuni de catre persoanele juridice rezidente in Romania reprezinta 

venituri impozabile la calculul rezultatului fiscal ce este supus impozitului pe profit la rata de 16%, la nivelul 

entitatii mentionate. 

Dad\ entitatea rezidenta aplica regimul de plata a impozitului pe veniturile microintreprinderilor, atunci venitul 

din dobanzi va fi incl us in baza impozabila (reprezentand venitul brut), la care se aplica o rata de 1 % ( daca 

entitatea are eel putin un angajat) sau 3% pentru persoanele juridice care nu au angajati. 

Titularii care sunt persoane juridice rezidente vor primi suma bruta a dobanzii aferente Obligatiunilor detinute. 

(iii) Jmpozitarea organismelor de plasament colectiv din Romania farii personalitate j uridica ~i a 

fondurilor de pensii Jara personalitate juridica, administrate privat ~i constituile in Romania prin 

contract de societate civil a 

Nu iau na~tere obligatii de plata sau obligatii declarative cu privire la dobanzile aferente detinerii Obligafiunilor 

de catre organismele de plasament colectiv tara personalitate juridica constituite potrivit leg~slatiei romane ~i 

de catre fondurile de pensii constituite potrivit leg islatiei romane, fiecare asociat/participant fiind subi.ect de 

impunere tn 1ntelesul impozitului pe profit sau pe venit. 

Jmpozitarea cliJtiguri/or de capital 

Ca~tigurile de capital nu sunt definite ca atare in Codul fiscal Roman. In general, ca~tigul impozabil(pierderea 

fiscala) din transferul titlurilor de valoare se calculeaza ca diferenta intre pretul de vanzare ~i valoarea fiscala 

( costul de achizitie/ subscriere ), mai pufin costurile aferente tranzactiei, sustinute de documente justificative 

corespunzatoare. 

(i) Persoanefizice rezidente in Romania 

Ca~tigurile de capital rea!izate de persoanele fizice rezidente in Romania din transferul de Obligatiuni sunt 

supuse impozitului pe venit 1n cota de 16%. 
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Impozitul nu este retinut la sursa, iar persoanele fizice rezidente in Romania trebuie sa declare ca~tigurile de 

capital in decla.ratia anuala privind venitul realizat care trebuie depusa pana la data de 25 mai inclusiv a anului 

urmator celui de realizare a veniturilor. Impozitul anual datorat de persoanele fizice pentru ca~tigurile de capital 

va fi stabilit de catre autoritatea fiscala competenta printr-o decizie de impunere. Plata impozitului datorat va fi 

efectuata de catre persoanele fizice in termen de 60 de zile de la data primirii deciziei de impunere emise de 

autoritatile fiscale . 

Pierderea neta anuala stabilita prin declaratia privind venitul realizat se recupereaza din ca~tigurile nete anuale 

obtinute in urmatorii 7 ani fiscali consecutivi, in conditiile prevazute de Codul fiscal. 

Persoanele fizice contribuabili la SASS care realizeaza ca~tiguri de capital sunt obligate sa plateasca ~i 

contributia individuala de asigurari sociale de sanatate (5,5%). Totu~i, incepand cu luna februarie 2017, 

persoanele fizice contribuabili la SASS nu datoreaza contributia individuala de asigurari sociale de sanatate 

daca realizeaza ~i alte venituri pentru care este datorata aceasta contributie (de exemplu, venituri din salarii sau 

asirnilate salariilor, pensii, indemnizatii de ~omaj, activitati independente). In aceste cazuri, contributia de 

asigurari sociale de sanatate poate fi datorata doar pentru luna ianuarie 2017 (pentru I/ 12 din ca~tigurile obtinute 

pe parcursul anului 2017), plafonata la 861 RON. in cazul fn care veniturile din investitii (inclusiv ca~tigurile 

de capital) reprezinta singurele venituri realizate de persoanele fizice contribuabili la SASS, iar nivelul lunar al 

acestora este sub nivelul salariului de baza minim brut pe tara ~i nu se incadreaza in categoriile de persoane 

exceptate de la plata contributiei sau in categoriile de persoane pentru care plata contributiei se suporta din alte 

surse, se datoreaza contributia individuala de asigurari sociale de sanatate astfel: 

a) lunar, prin aplicarea cotei individuale de contributie (5,5%) asupra bazei de calcul reprezentand valoarea 

salariului minim brut pe tara, ~i au obligatia sa plateasca contributia de asigurari sociale de sanatate pe 

o perioada de eel putin 12 !uni consecutive, incepand cu luna fn care se depune declaratia in vederea 

stabilirii contributiei de asigurari sociale de sanatate; sau 

b) la data la care acceseaza serviciile acordate de sistemul public de asigurari sociale de sanatate potrivit 

legii, prin depunerea declaratiei fn vederea stabilirii contribupei de asigura.ri sociale de sanatate, aplicand 

cota individuala de contributie asupra bazei de calcul reprezentand valoarea a de 7 ori salariul minim 

bmt pe tara. 

Daca este cazul, contributia de asigurari sociale de sanatate va fi platita de persoana fizica contribuabil la 

SASS, pe baza deciziei de impunere emise de autoritatile fiscale. Decizia de irnpunere se emite in baza 

declaratiei privind venitul realizat sau in baza declaratie i privind calcularea ~i retinerea impozitului pentm 

fiecare beneficiar de venit depusa la autoritatile fiscale de platitorul de venit, precum ~i in baza informatiilor 

din evidenta fiscala. Plata contributiei de asigurari sociale de sanatate datorata va fi efectuata de catre 

persoanele fiz ice contribuabili la SASS in termen de 60 de zile de la data primirii deciziei de irnpunere emise 

de autoritatile fisca le. 

(ii) Persoane juridice rezidente in Romania 

Ca~tigurile de capital realizate de catre persoanele juridice rezidente fn Romania din transferul de Obligatiurii 

vor fi incluse ca elemente impozabile in calculul rezultatului fiscal supus irnpozitului pe profit la rata de 16%, 

la nivelul entitatii mentionate. Pierderile fiscale stabilite prin declaratia de irnpozit pe profit pot fi recuperate 

din profiturile impozabile obtinute in urmatorii 7 ani consecutivi. 

Daca entitatea rezidenta aplica regimul de plata a irnpozitului pe veniturile microintreprinderilor, atunci venitul 

din vanzarea Obligatiunilor va fi inclus In baza irnpozabila (reprezentand venitul brut, fara deducerea costului 

de achizitie), la care se aplica o rata de 1% (daca entitatea are eel putin un angajat) sau 3% pentm persoanele 

juridice care nu au angaj ati. 

Nuse retin la sursa impozitele aferente ca~tigurilor de capital. 
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(iii) lmpozitarea organismelor de plasament colectiv din Romania Jara personalitate juridica ~i a 

Jondurilor de pens ii Jara persona/it ate juridica, administrate privat ~i constiluite in Romania prin 

contract de societate civila 

Nu iau na~tere obligatii de plata sau obligatii declarative cu privire la ca~tigurile de capital realizate din 

transferul Obligatiunilor de catre organismele de plasament co!ectiv fara personalitate juridica constituite 

potrivit legislatiei romane ~i de catre fondurile de pensii constituite potrivit legislatiei romane, fiecare 

asociat/participant fiind subiect de irnpunere in intelesul irnpozitului pe profit sau pe venit. 

3. lmpozitarea Detiniitorilor de Obligatiuni nerezidenti in Romania in scopuri fiscale 

lmpozitarea dohii11zii 

In general, veniturile din dobanzi realizate de persoanele nerezidente in Romania sunt in1pozitate la o rata de 

16% prin retinere la sursa, daca platitorul de dobanda este o persoana rezidenta. Platitorul de venit este obligat 

sa retina irnpozitul la sursa. 

Dobanda aferenta instrumentelor/titlurilor de creanta emise de societatile romane, constituite potrivit Legii 

societatilor din Romania nr. 31/J 990, obtinuta din Romania de nerezidenti, este scutita de irnpozit, daca: 

• instrumentele/titlurile de creanta sunt emise in baza unui prospect aprobat de autoritatea de reglementare 

competenta (Autoritatea de Supraveghere Financiara din Romania), ~i 

• dobanda este platita unei persoane care nu este o persoana afiliata a emitentului instrumentelor/titlurilor de 

creanta respective. 

(i) Persoanefizice nerezidente in Romania 

Dobanda aferenta Obligatiunilor platita persoanelor fizice nerezidente este scutita de impozitare in Romania, 

prin urmare nu se va retine la sursa impozitul, daca Obligafiunile sunt emise in baza unui prospect aprobat de 

autoritatea de reglementare competenta (Autoritatea de Supraveghere Financiara din Romania) ~i dobanda nu 

este platita unui afiliat al emitentului. in sarcina persoanelor fizice nu se nasc obligatii de raportare, ci doar 

obligatia de a obtine un numar de identificare fiscala ill cazul in care nu detin cod numeric personal ill Romania. 

in cazul dobanzii platite unei persoane afiliate, dobanda este irnpozitata la sursa cu o cota de 16%. Impozitul 

poate fi redus sau elirninat pe baza unui tratat de evitare a dublei irnpuneri. Pentru a beneficia de prevederile 

mai favorabile ale unui tratat de evitare a dublei irnpuneri, partea afiliata nerezidenta trebuie sa obtina ~i sa 

fumizeze platitorului de venit un certificat de rezidenta fiscala (valabil pentru anul fiscal respectiv) emis de 

autoritatile fiscale din tara sa de rezidenta. 

In cazul in care persoanele fizice nerezidente sunt contribuabili la SASS, poate exista obligatia platii contributiei 

individuale de asigurari sociale de sanatate, in baza acelora~i reguli aplicabile persoanelor fizice rezidente 

contribuabili la SASS (a se vedea punctul 2.i mai sus). 

(ii) Persoane juridice nerezidente in Romania ~ 
Dobanda aferenta Obligatiunilor platita persoanelor juridice nerezidente este scutita de ifupozitare ill Rom§nia, 

prin urmare nu se va retine la sursa irnpozitul, daca Obligatiunile sunt emise in baza unui pro~pedaprobat de 

autoritatea de reglementare competenta (Autoritatea de Supraveghere Financiara din Romania) ~i persoana 

juridica nerezidenta nu este o persoana afiliata a emitentului. 

Se aplica o exceptie ill cazul dobanzii platite unei societati afiliate, caz ill care dobanda este irnpozitata la sursa 

cu o cota de 16%. lmpozitul poate fi redus sau eliminat pe baza unui tratat de evitare a dublei impuneri. Pentru 

a beneficia de prevederile mai favorabile ale unui tratat de evitare a dublei irnpuneri, partea afil iata nerezidenta 

trebuie sa obtina ~i sa furnizeze platitorului de venit tm certificat de rezidenta fiscala (valabil pentru anul fiscal 

respectiv) emis de autoritatile fiscale din tara sa de rezidenta. in anumite conditii, scutirea prevazuta pentru 

platile de dobiinzi in temeiul Directivei UE privind dobanzile ~i redeventele (2003/49/CE) se poate aplica pentru 

platile illtre societatile asociate, in conformitate cu prevederile din Codul fiscal ce transpun aceasta Directiva. 
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In sarcina persoanelor jtuidice nerezidente nu se nasc obligatii de raportare, ci doar obligatia de a obtine un cod 

de identificare fiscala in cazul in care nu deFn deja un astfel de cod 1n Romania. 

(iii) Impozitarea organismelor nerezidente de plasament colectiv fora personalitatejuridica ~i afondurilor 

de pens ii straine fora personalitate jurididi 

Dobanda aferenta Obligatiunilor platita organismelor nerezidente de plasament colectiv fara personalitate 
juridica ~i fondurilor de pensii fara personalitate juridica straine este scutita de impozitare in Romania, prin 

urmare nu se va refine la sursa impozitul, daca Obligatiunile sunt emise in baza unui prospect aprobat de 

autoritatea de reglementare competenta (Autoritatea de Supraveghere Financiara din Romania), iar beneficiarul 
nu este o persoana afiliata emitentului. 

Ca regula generala, sunt scutite de impozit cu retinere la sursii in Romania dobanzile pliitite catre fonduri de 
pensii, astfel cum sunt ele definite in legislatia statului mernbru al Uniunii Europene sau in unul dintre statele 

Spatiului Economic European, cu conditia existentei unui instrument jtuidic 1n baza ciiruia sa se realizeze 

schimbul de informatii. 

in sarcina organismelor de plasament colectiv fara personalitate juridicii ~i a fondurilor de pensii fara 

personalitate juridica nerezidente nu se nasc obligatii de raportare, ci doar obligatia de a obtine un cod de 
identificare fiscala in cazul 1n care nu detin deja un astfel de cod in Romania. 

lmpozitarea cf11tigurilor tie capital 

(i) Persoane fizice nerezidente in Romania 

Ca~tigurile de capital realizate de persoane fizice nerezidente din transferul Obligatiunilor emise de rezidenti 

romani sunt considerate venituri din Romania, indiferent daca venitul este 'incasat in Romania sau in strainatate 

~i, prin urmare, sunt supuse impozitarii in Romania. 

in acest sens, ca~tigurile de capital realizate de persoanele fizice nerezidente din transfeml de Obligatiuni sunt 

supuse irnpozitului pe venit in cota de 16%. in functie de tarn in care i~i are rezidenta fiscala nerezidentul, 
irnpozitul pe ca~tigurile de capital poate fi redus sau elirninat pe baza unui tratat de evitare a dublei impuneri. 

Pentru a beneficia de prevederile mai favorabile ale unui tratat de evitare a dublei impuneri, nerezidentul trebuie 

sa obtina ~i sa prezinte un certificat de rezidenta fiscala (valabil pentru anul fiscal respectiv) emis de autoritatile 

fiscale din tara sa de rezidenta insotit de o traducere autorizata in limba romana ~i sa anexeze o copie Jegalizata 

a certificatului \'nsotita de o traducere autorizata la declaratia anuala de venit. Atunci cand operatiunile se 

realizeaza printr-un inte1mediar rezident, acesta din urma pastreaza certificatul de rezidenta fiscala ~i traducerea 
autorizata 1n lirnba romana. 

lndiferent daca se datoreaza sau nu in Romania impozit pe venit aferent ca~tigurilor de capital, beneficiarul 
venitului este raspunzator de declararea venitului pe baza declaratiei anuale privind venitul realizat, care trebuie 

depusa pana la data de 25 mai inclusiv a anului urmator celui de realizare a veniturilor. Daca este cazul, 
irnpozitul anual datorat de persoanele fizice pentru ca~tigtuile de capital va fi stabil it de catre autoritatea fiscala 

competenta printr-o decizie de impunere. 

Persoanele nerezidente care au obligatii fiscale in Romania trebuie sa numeasca un imputemicit in Romania 

pentru obtinerea unui numar de identificare fiscala ~i declararea obligatiilor fiscale 111 numele ~i pe seama 

persoanei fizice nerezidente. Aceasta obligatie se aplica ~i persoanelor fizice ale carer ca~tiguri de capital sunt 
scutite de impozitare in Romania, dar care au o obligatie de raportare a veniturilor in Romania. Persoanele 

rezidente fiscal in orice stat membru al Uniunii Europene/tn orice stat din Spatiul Economic European sau intr­

un stat care face parte dintr-un cadru international privind asistenta administrativa reciproca in chestiuni fiscale 
~i recuperarea creantelor fiscale la care Romania este parte nu sunt obligate sa desemneze un i'mputemicit, 

putandu-se reprezenta direct. 
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Atunci cand operatiunile sunt efectuate printr-un intennediar rezident, acesta din urma are obligatia sa solicite 

organu lui fiscal din Romania codul de identificare fiscala pentru persoana fizica nerezidenta care nu de tine acest 

numar. 

in cazul Yn care persoanele fizice nerezidente sunt contribuabili la SASS, poate exista obligatia platii contributiei 

individuale de asigurari sociale de sanatate, in baza acelora~i reguli aplicabile persoanelor fizice rezidente 

contribuabili la SASS (a se vedea punctul 2.i mai sus). 

(ii) Persoane juridice nerezidente in Romania 

Codul fiscal nu contine prevederi exprese privind impozitarea ca~tigurilor de capital realizate de persoane 

juridice nerezidente din transferul Obligatiunilor emise de rezidenti romani. Totu~i, prin coroborarea 

prevederilor art. 7, 12, 38 ~i 223 din Codul fiscal, se poate interpreta ca eventualele ca~tiguri de capital realizate 

de persoane juridice nerezidente din transferul Obligatiunilor emise de rezidenti romani nu reprezinta venituri 

impozabile in Romania. Avand Yn vedere Iipsa unei reglementari exprese ~i clare aplicabile 1n acest context, se 

recomanda totu~i potentialilor investitori confirmarea tratamentului fiscal aplicabil de la caz la caz. 

(iii) Jmpozitarea organismelor nerezidente deplasament colectiv fora personahtatejuridica 9i afonduri/or 

de pens ii striiine ftirii personalitate juridicii 

Ca~tigurile de capital din tranzactionarea Obligatiunilor realizate de organismele nerezidente de plasament 

colectiv tara personalitate juridica ~i de orice alte organisme asimilate fara personalitate juridica nerezidente 

recunoscute de organismul de reglementare competent care autorizeaza activitatea acestora pe acea piata sunt 

neimpozabile 1n Romania. 

Codul fiscal nu contine prevederi exprese privind impozitarea ca~tigurilor de capital realizate de fondw-i de 

pens ii straine din transferul Obligatiunilor emise de rezidenti rornani. Totu9i, prin coroborarea prevederilor art. 

7, 12, 38 9i 223 din Codul fiscal, se poate interpreta ca eventualele ca9tiguri de capital realizate de fonduri de 

pensii straine din transferul Obligatiunilor emise de rezidenp romani nu reprezinta venituri impozabile 1n 

Romania. A vand in vedere lipsa unei reglementari exprese 9i clare aplicabile 111 acest context, se recomanda 

totu~i potentialilor investitori confirmarea tratamentului fiscal aplicabil de la caz la caz. 

4. Consideratii cu privire la taxa pe valoarea adaugata 

Tranzactiile de investitii cu instrumente financiare, precum Obligatiunile, sunt 1n general scutite de TV A fara 

drept de deducere. 
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RESTRICTII PRIVIND V ANZAREA 

Distribuirea prezentului document ~i oferirea de Obligapuni in anumite jurisdictii pot fi restriqionate prin lege ~i, in 

consecinta, persoanele care intra in posesia prezentului document ar trebui sa se informeze cu privire la orice 

restriqii ~i sale respecte, inclusiv pe cele prevazute 111 alineatele de mai jos. Orice nerespectare a acestor restriqii 

poate constitui o incalcare a legilor privind valorile mobiliare din orice astfel de jurisdiq ie. 

Spafiul Economic European 

In raport cu fiecare Stat Membru SEE (inclus iv Romania), nicio Obligatiune nu a fost sau nu va fi oferita, tn 

conformitate cu Oferta, altfel decat tn baza art. 3(2) literele a) ~i b) din Directiva privind Prospectul : 

(a) catre orice persoana juridica care este un Investitor Calificat; sau 

(b) unui numar mai mic de 150 de persoane fizice sau juridice (altele decat Investitorii Calificati), din fiecare 

Stat Membru SEE; 

astfel incat nicio astfel de oferta de Obligatiuni sa nu conduca la o cerinta de publicare a unui prospect conform 

Articolului 3(2) literele a) ~i b) din Directiva privind Prospectul sau la orice masura de punere Ill aplicare a Directivei 

privind Prospectul Yntr-un Stat Membru SEE. 

In scopul acestei prevederi, expresia ,,oferta publica" 111 legatura cu orice Obligatiuni din orice Stat Membrn SEE 

inseamna comunicarea, Yn orice forma ~i prin or ice mij loace, a unor informatii suficiente cu privire la termenii ofertei 

~i Ia or ice Obligatiuni care vor fi oferite, astfel ,neat sa permita unui investitor sa decida sa cumpere orice Obligatiuni, 

astfel cum aceasta expresie poate fi modificata in respectivul Stat Membru SEE, prin intermediul oricarei masuri de 

punere Yn aplicare a Directivei privind Prospectul din ace I Stat Membru SEE. 

In cazul Ill care orice Obligatiuni care sunt oferite unui intermediar fmanciar, astfel cum este acest termen utilizat Ill 

Articolul 3(2) din Directiva privind Prospectul, se va considera ca acest intermediar fmanciar a declarat, a recunoscut 

~i a acceptat ca Obligapunile achizitionate de acesta in cadrnl Ofertei nu au fost dobandite Ill mod nediscretionar Ill 

numele, nici nu au fast dobandite cu scopul de a fi oferite sau revandute, unor persoane unor persoane, in 

circumstante care pot da na~tere oferirii catre public a oricaror Obligatiuni, al ta decat oferirea sau revanzarea acestora 

'intr-un Stat Membru SEE catre Investitori Eligibili, astfel cum sunt ace~tia definiti 1n prezentul Prospect. 

Statele Unite ale Americii 

Obligatiunile nu au fost ~i nu vor fi inregistrate conform Legii privind Valorile Mobiliare. ~ 
Obligatiunile nu au fost ~i nu vor fi Ynregistrate conform Legii privind Valorile Mobiliare, astfel cum este aceasta 

modificata, sau conform oricaror legi privind valorile mobiliare din oricare stat sau jurisdiqie din Statele Unite ale 

Americii ~i nu pot fi oferite sau vandute, in mod direct sau indirect, in Statele Unite ale Americii sau catre sau in 

contul sau in beneficiul unor persoane din SUA, decat in temeiul unei exceptii de la, sau in cadrul Lmei tranzaqii 

care nu face obiectul, cerintelor de Ynregistrare prevazute de Legea privind Valorile Mobiliare. Obligatiunile sunt 

oferite ~i vandute 111 afara Statelor Unite ale Americii catre persoane din SUA in baza Regulamentului S. Cuvintele 

folosite in acest pa.ragraf au sernnificatia atribuita acesto.ra in Regulamentul S din Legea privind Valorile Mobiliare. 

Canada 

Niciun prospect in legatura cu Obligatiunile nu a fost depus la autoritatea de reglementare a valorilor mobiliare din 

orice provincie sau teritoriu al Canadei. Acest Prospect nu este ~i nu va fi considerat in niciun caz un anunt sau o 

oferta publica a Obligatiunilor in Canada. Intermediarii declara ~i sunt de acord ca Obligatiunile pot fi oferite, 

vandute sau distribuite, in mod direct sau indirect, in Canada sau catre orice rezident din Canada sau Ill beneficiul 

acestuia, Ill conformitate cu legile privind valorile mobiliare din Canada sau din orice provincie sau teritoriu din 

Canada. Intermediarii vor avea obligatia de a accepta ca vor oferi, vinde sau distribui Obligatiunile numai conform 
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unei exceptii de la cerinta privind prospectul din provincia sau teritoriul din Canada in care este facuta respectiva 

oferta. Orice revanzare a Ob ligatiunilor trebuie sa fie facuta In conformitate cu o exceptie de la, sau ill cadrul unei 

tranzaqii care nu face obiectul, cerintelor de inregistrare prevazute de !egile aplicabile privind valorile mobiliare. 

Legislatia privind valorile mobiliare din anumite provincii sau teritorii din Canada poate da cumparatorului dreptul 

de a pretinde anularea sau daune-interese ill cazul In care un ,,prospect de emisiune" precum prezentul Prospect 

(inc lusiv orice modificare a acestuia) contine o declaratie falsa, sub conditia ca drepturile de a pretinde anularea sau 

daune-interese sa fie exercitate de cumparator in termenul prevazut de legislatia privind valorile mobiliare din 

provincia sau teritoriul cumparatorului. Pentru mai multe detalii despre aceste drepturi, cumparatorul trebuie sa 

raporteze la orice prevederi aplicabile ale legislatiei privind valorile mobiliare din provincia sau teritoriul 

cumparatorului sau sa consulte un consultant juridic. 

In conformitate cu seqiunea 3A.3 din Regulamentul 33-105 privind Conflictele de Interes ale Subscriitorilor (NI 

33-105), acest document este exceptat de la cerinta ca Emitentul ~i Intermediarii sa divulge investitorilor canadieni 

informatii cu privire la anumite conflicte de interese in legatura cu aceasta oferta. 

Australia 

Acest Prospect (a) nu reprezinta un prospect sau o declaratie de prezentare a unui produs (in engleza: product 

disclosure statement) conform Legii Societatilor din 2001 a Federatiei Australiene (,,Legea Societatilor"); (b) nu 

pretinde a include informatiile necesare unui prospect confonn Partii 6D.2 din Legea Societatilor sau unei declaratii 

de prezentare a unui produs conform Partii 7.9 din Legea Societatilor; nu a fast ~i nu va fi depus ca un document de 

prezentare la Comisia pentru Valori Mobiliare ~i InvestWi din Australia (,,ASIC"), Bursa de Valori Mobiliare din 

Australia operata de ASX Limited sau orice alt organism sau agentie de reglementare din Australia; ~i (c) nu poate 

fi fumizat fn Australia decat investitorilor selectati (,,Investitori Scutiti") care pot demonstra ca (i) se illcadreaza in 
una sau mai multe din categoriile de investitori prevazute de seqiunea 708 din Legea Societatilor carora Ii se poate 

face o oferta fara divulgare de info1matii confonn Partii 6D.2 din Legea Societatilor ~i (ii) sunt ,,clienti en-gros" in 

sensul sectiunii 761 G din Legea Societatilor. 

Obligatiunile nu pot fi oferite direct sau indirect pentru subscriere sau cumparate ori vandute, ~i nicio invitatie de a 

subscrie pentru, sau de a cumpara, Obligatiunile nu pot ft emise, ~i niciun prospect de emisiune preliminar sau 

definitiv, material publicitar ori alt material de oferta in legatura cu oricare Obligatiuni nu poate fi distribuit, primit 

sau publicat in Australia, cu exceptia cazului in care nu este necesara divulgarea de informatii catre investitori 

conform Capitolelor 6D ~i 7 din Legea Societatilor sau aceasta respecta, 10 alt mod, toate legile ~i reglementarile 

aplicabile din Australia. Prin depunerea unei subscrieri pentru Obligatiuni, fiecare cumparator sau subscriitor al 

Obligatiunilor declara ~i garanteaza Societatii ca respectivul cumparator sau subscriitor este uri Invest itor Scutit. 

intrucat orice ofetta de Obligatiuni In baza acestui Prospect, in baza oricarni supliment la proJpect ori a prospectuhti 

de insotire sau a unui alt document se va face fara divulgare de informatii ill Australia conforri1 Partii 6D.2 ~i 7.9 din 

Legea Societatilor, oferirea acestor Obligatiuni spre revanzare in Australia in termen de 12 luni poate, conformLegii 
~;...t 1 / 

Societatilor, necesita divulgarea de informatii catre investitori ill cazul in care niciuna dintre scutirile-prevazute ill 

Legea Societatilor nu se aplica respectivei revanzari. Prin subscrierea pentru Obligatiuni, fiecare cumparator sau 

subscriitor al Obligatiunilor se angajeaza fata de Societate ca respectivul cumparator sau subscriitor, pe o perioada 

de 12 !uni de la data emiterii sau cumpararii Obligatiunilor, nu va oferi, transfera, cesiona sau instraina in alt mod 

respectivele Obligatiuni catre investitori din Australia, cu exceptia circumstantelor in care nu este necesara 

divulgarea de informatii catre investitori conform Legii Societatilor sau in cazul in care un document de divulgare 

care respecta legea este illtocmit side pus la ASIC. 

Japonia 

Obligatiunile nu au fast ~i nu vor fi inregistrate in baza Legii privind Instrumentele Financiare ~i Bursa din Japonia. 

Obligatiunile nu au fost oferite sau vandute ~i nu vor fi oferite sau vandute, direct sau indirect, fn Japonia sau catre 

ori pe seama oricarui rezident din Japonia (inclusiv orice corporatie sau entitate organizata conform legilor din 
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Japonia), mai putin (a) 111 confonnitate cu o exceptie de la cerin tele de inregistrare prevazute de Legea privind 

lnstrumentele Financiare ~i Bursa ~i (b) in conformitate cu orice alte cerinte aplicabile ale legiijaponeze. 
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INFORMATII SUPLIMENT ARE 

Autorizare 

Emisiunea de Obligatiuni a fost aprobata prin hotararile adunarii generate extraordinare a actionarilor Emitentului 

munarul J din data de 30 ianuarie 2017 ~i numarul 3 din data de 15 iunie 2017. in mod cumulat, prin cele doua 

hotarari ale adunarii generate extraordinare a actionarilor Emitentului, s-a aprobat emisiunea de obligatiuni de catre 

Societate, in lei sau euro, avand o valoare totala de 54.695.130 de euro (utilizand cw-sul de schirnb 4,5462 RON/ l 

EUR), din care, anterior datei prezentutui Prospect, Emitentut a atras suma de 12.000.000 de euro prin emisiunea de 

obligatiuni in cadrul unui plasament privat - a se vedea ~i ,,lnformaJiifinanciare selectate-Situafia imprumuturilor 

-Alte obligafiifinanciare - Emisiunea de obliga/iuni din 2017". 

Emitentul a obtinut sau va obtine toate aprobarile, avizele ~i autorizatiile necesare in Jegatura cu emisiunea ~i 

indeplinirea obligatiilor in baza Obligatiunilor. 

Proceduri judiciare side arbitraj 

Nu exista niciun fel de proceduri guvernamentale, judiciare sau arbitrate (inclusiv vreo astfel de procedura in curs 

de solutionare sau irninenta de care Emitentul sa aiba cuoo~tinta), de natura sa aibil. sau sa fi avut in ultimele 12 luni 

inainte de data prezentului Prospect, un efect semnificativ asupra situatiei fmanciare sau asupra profitabilitatii 

Emitentului, cu exceptia celor prezentate in seqiunea ,,lnformafiifinanciare selectate - Procedurijudiciare". 

Modificare semnificativa/importanta 

De la data de 30 iunie 2017, perspective le Emitentului nu au suferit o deteriorare semnificativa ~i nu au existat 

modificari semnificative ale pozitiei financiare sau comerciale a acestuia, cu exceptia evenimentelor detaliate in 

prezentul Prospect. 

La data prezentului Prospect, Emitentul nu are cuno~tinta de vreun interes, inclusiv de natura conflictuala, care sa 

fie relevant pentru Ofertil.. 

lnformafii de la terfi 

in acest Prospect, infonnatiile din sw-se te11e au fost reproduse cu acuratete ~i, conform informatiilor la cuno~tinta 

Emitentului ~i in masura in care acest lucru poate fi confirmat pe baza informatiilor publicate de tequl respectiv, nu 

au fost omise aspecte care ar face ca informatiile respective sa fie incorecte sau in~elatoare. 

Jnformatii incorporate prin referinta 

Situatiile Financiare Anuate, unpreuna cu rapoartele auditorilor extemi, precum ~i Situatiile Financiare Individuate, 

astfel cum acestea au fost transmise catre BVB ~i publicate pe website-ul Emitentului, sunt incorporate pri..ti referinta 

in acest Prospect. 

( Auditori 

Situatiile Financiare Auditate Anuale au fost auditate pentru exercitiile financiare incheiate la data de 3 I dec~mbrie 

2015 ~i 31 decembrie 2016 de catre Deloitte Audit S.R.L., care nu a formulat nici o obiectie cu privire- IA induderea 

rapoartelor sale in prezentul Prospect in forma ~i in contextul in care sunt incluse. 

Emitentul organizeaza auditul intern conform prevederilor legale aplicabile. 

Documente accesibile publicului 

Prospectul de Oferta este publicat in format electronic pe website-ul Bw-sei de Valori Bucure~ti www.bvb.ro, pe 

website-ul Emitentului www.irnpactsa.ro ~i pe website-urile Intermediarilor www.btcapitalpartners.ro, 

www.swisscapital.ro si www.brkfinancialgroup.ro. 
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Urmatoarele documente sunt puse la dispozitia investitorilor interesati, pe suport de hfu1ie, la adresa de 

corespondenta a Societatii din Willbrook Platinum Business & Convention Center, Sos. Bucuresti-Ploiesti, nr. 172-

176, etajul 1, Cladirea A, Sector I, Bucure~ti, cod po~tal O 15016: 

a. Prospectul; 

b. Actul constitutiv al Emitentului; 

c. Jnformatii financiare istorice anuale consolidate ale Emitentului pentru anii financiari incheiati la 31 

decembrie 2015 ~i 2016 ~i rapoartele de audit cu privire la aceste situatii financiare ~i informatii financiare 

semestriale consolidate ale Emitentului (neauditate ~i nerevizuite) pentru semestrul incheiat la 30 iunie 

2017; 

d. Informatii financiare istorice anuale individuate ale Emitentului pentru anii financiari incheiati la 3 1 

decembrie 2015 ~i 2016 ~i rapoartele de audit cu privire la aceste situatii financiare ~i informatii fmanciare 

semestriale individuale ale Emitentului (neauditate ~i nerevizuite) pentru semestrul \'ncheiat la 30 iunie 

2017, precum ~i infonnatii financiare individuate ale Emitentului (neauditate ~i nerevizuite) pentru 

perioada de noua !uni incheiata la 30 septembrie 2017; 

e. Formularul de subscriere; 

f. Formularul de revocare. 

( 
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Emitent 

Impact Developer & Contractor S.A. 

Sos. Pipera Tunari, nr. 4 C, Centrul de Afaceri Construdava, etaj 6, 7 

Ora~ Voluntari, Judetul Ilfov, Romania 

Intermediar Principal ~i Detinator al Registrului de Subscrieri 

BT Capital Partners S.A. 

Strada Constantin Brancu9i 74-76, Brancu~i Business Center, parter 

Cluj-Napoca, Judetul Cluj, Romania 

Intermediar ~i Definator al Registrului de Subscrieri 

Swiss Capital S.A. 

Bd. Dacia nr. 20, Cliidirea Romana Offices, et. 4, 

Sector 1, Bucure9ti, Romania 

Intermediar 

BRK Financial Group 

Calea Motilor nr. 119 
Cluj-Napoca, Judetul Cluj, Romania 

Agent de Plata 

Banca Transilvania S.A. 

Strada George Baritiu nr. 8, 

Cluj-Napoca, Judetul Cluj, Romania 

Consultant juridic al Emitentului 

Peli Filip SCA 

Calea Floreasca nr. 246C, Cliidirea SkyTower, et. 15, 

Sector 1, Bucure9ti, Romania 

Auditor independent 

Deloitte Audit S.R.L. 

$oseaua Nicolae Titulescu 4-8, etaj 3 

Bucure9ti, Romania 
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