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PURCARI WINERIES PUBLIC COMPANY LIMITED 

(0 IOcictatc pc acliuru tn5in1ltl1n conformitatc Co legale din Cipru) 
Oferti pcntru. un Dllmlr de pial I, 9.800.000 'rliui emile de Purcari Wiuriel PubUc Compa.y Limited 

Jnltutl de Lorimer Vatura Limited, Ambolelt UaiYenallnc ti [ntern_liou) Finlncc Corpontion, membrl • Grupulul BlneD Moadiate, urmatl de admltera 
tllturor ActiuDilor I, franz.elfonlre pc Piata Reck'mentatl ill Vedere a Band de Valori Bucuretd 

Intervalul de pret de Oferti este cuprint totre 19 RON/Actiunc Oferitl ti 28 RON/Actiunlt Oferltl 

Prezentul document a Cost aprobai ca prospect (,,Prospeetul'') prin Decizia nr.l~ /26.01.2018 a AutoritAtii de Supraveghere Financiara. din RomAnia (,,ASF',), care cste 
autoritatca romAnl competent! in scnsul prevAzut de dispozitii1e Directivei 2003nIlCE, co modificarile ulterioare ("Directiva priviad Pl'O$pectul'1 ~i de normelc 
relevante de implementarc din Rominia ( .. Prospectul"). ca unnarc a de\eglrii autorititii de a aproba Prospcctul de 1a Comisia de Valori Mobiliare din Cipru ("CyCVM") 
c4trc ASF in tcmeiul ~izici din data de 30 noiembrie 2017 emisA de CyCVM, tn conformitate cu secpunea 26(8) din Legea privind Ofcnele Publice ,i Prospectele. Legca 
or. 114(1)1200' (cu modificirile ulterioare) ( .. Lepa ,rivind Ofertele Publlcr Ii Prolpecte!e·'), cu prcvcdcrile Legii IU". 2411017 privind emitClltii de instrumente 
finaneiare ,i operafiuai de piatA ("Lelft privind Emitea.til ,i OperatiunUe de Platti. ale Regu1amentului Dr. IflOO6 privind emitcnpi ti opcnapunile cu valori mobiliarc 
emil de Comi.i. Naponall. Valoriler Mobtliare din RomAni. (In pIUCnt, ASF) (,,ReculameDtul Dr.1JlOO6j If.i ale Regulamcntului Camiliei Europene (CE) ID". 809IlOO4 
din data de 29 aprilie 2004 care implementeazi Din:ctiva privind ProspectuJ (.,.Rep.lamennd priviad Pnspectulj. Prospectul nu a fast " nu va fi aprobat de citn: 
CyCVM SlU de cltre 0 alti autoritate competentl din Spafiul Economic Europe.m (.,SEE" cu exceptia ASF. 

Prezentul Prospect se refert la 0 ofert.A ( .. Oferbj pentru un numiir total de P*d- ta 9.800.000 de acJiwri ontinan: (..Actiunile OIeme") emise de socictatea Pw-cai 
Wineries Public eoq.ny Limited. 0 societate pc acpuni infiintatl ,i care fuoeponcaza. in conformitatc cu qik din Cipru, inregistnti sub uumtrul H.E201949, av!nd 1m 

atpital social autoriw de 200.000 EUR implJljt In 20.000.000 acliuni Of~ eu valoare nominaUi de 0,01 EUR fie<3"e, nominative ,i certificate, dematerializatc Ia IlD 
Listirii, emise ,i vfinatc integral (..Actiulllile"). avind sediul social Tn Stt. Lampousas Dr. I, 1095 Nicosia, Cipru (.,8ocictatea" sau ,,£ ..... 1"). de clrrc fi~ dintre 
unnIloarcle tocietIti. rcspcctiv Lorimer VC11t1.1m5 Limited, 0 ~ietate priVlld fDrcaisttatI fi care existt ta oomormitate cu kaile din Cipru. inrcgiltratl sub numIrul 
HE2202!14. avind scdiul IOCW in Sir. Lampousu Dr. t. 1095 Nicosia, CiJKU (denumitA in continuare .. lA .... r .. ). Amboselt UnivasaJ Inc., 0 societate comerciall 
tnfiintatl fi CIltC funcPoneazi in conformitate cu kgilc din lnsulele Virgine Britanice. Inrcaistratl II. Regi8lrul. Comeqului (BV!) sub numlrul JoW 1862. avlnd sediullOCw 
1a adn:sa Yamraj Building. etajul 1. P.O.Box 3321, Road Town, Tortola, Insulelc Virgine Britamee (denwnitl tn continuare ,,AJabDKlt'j !Ji International Finance 
Corporation. membrA a Grupului Bancii MondiaIe. 0 organiza~e intClnatiooall tnfiintatlln temeiul Acordului ee a intrat in vigoare la data de 20 iulie 1956, 1a care Statu] 
Roman II aderat prin Legea Dr. 28/1991 ~i avind sediul principal in Pennsylvania Avenue nr.2121, N.W., Washington D.C. 20433. SUA (denumitl. in continuare "IFC' ~ 
irnpreun! cu soeietAtilc Lorimer:li Amboselt, .. Attioaarii Vinzitori") dupl. cum urmeazl: (i) pina la 8.171.080 Actiuni existente sunt ofcrite de catre Lorimer, (ii) plnlia 
1.000.000 Actiuni existentc sunt ofcrite de catre Amboselt ,i (iii) pin! la 628.920 Acpuni existcnte sun! oferite de carre IFC. Actiunile ofi:ritc de cl.tre Actionarii VcinzI.tori 
sunt io continuare denumite ,,Ae(:.iunile Oferite". 

Prefu.1 final do OfertJ. se va situa in httervalul Prefului de Ofcrti, va fi deteroUnaJ: 1111 conformitatc eu mccanismele stabilite in capitolul ,,$II1nc,ieNJ II Vdnzare" (,.p.,.:I 
Final de otertJ'') p Ie estimeaz! eA va fi adus laC1JDO¥liDfa publieului Ia daladc 9 fcbruarie 2018 sau iojurul acestei date. 

Ulterior lnchiderii eu Succes a Ofertci (astfel cw:n aceasta este definita rnai jos). SocietaJ:ea intenponeazl sA solicite admitma kpunilor la tram:acponarc pc piap 
rcglementat! Ia vedere administratA de Bursa de VaJori Bucute!Jti S.A. ("Bu.na de Valori Bucure,ti',) ("BVD''). avind simboluJ de piaJi "WINE" (,,Admiterea Ia 
T"nJ':a~ooare·'). aVB cstc 0 piatA reglementati din SEE in sensuJ prevtzut de Oirectiva 2014/65/UE a Parlamentului European ¥i a Coosiliului din 15 oW 2014 privind 
picfelc de instrumente financiare, can: rnodifica Directiva 2002l921CE ,i Directiva 20111611UE (,,Dirediva pri"Yind Pietele de lutru..ente Fill.andare"). Nu SCI 

intenponeazA depunerea niciunc:i cereri cu privire la Actiunile Ofcrite pcntnlliswea 1l1l..I admitcrea acestor.t la tnmzacpooare pe once akJ. bw"SI de .valeri Anterior O&:rtei, 
nu a existat nicio piatl de.dJ.isA pentru Aepuni. f 
ACliunile Oferite Su .... ofe:ritc: (i) Investitorilor de Retail .p Institutionali din Rominia, astfel cum ~ smt definip , i descri~i in sectiunea ~Crlue # V4nzare~ ~ (ia) 
tn aflnl RomAniei dou Iovestitorilor lnstitulionali. AcJium1e Oferite nu au foil: Ii an "VOl" fi tnregisttatc potrivit prevederilor Legii privind V~le MobUiare din 1931 din 
SWele Unite, cu modificlrile uhcrioarc (..Lecea privmd Valerile MobUiJlre") ti nu pot fi oferitc sau vbilte to State1e Unite, cu e~e.:tor pc:rso&na. in c:.trul 
uner tranz.act:ii de tip ,.offshore" conform celor definit: Tn, ,i pcrmise de. Regu1ame:otul S din Legea priviDd Vabile Mobiliare. Prezez:tul nu reprezintl 0 ofcrtI 
de vinz:arc sau 0 solieitare a unei oferte de cumpinn: a nieiunei Aetiuni Oferitt: tn nicio jurisdictie sau cAIre Dicto persoanA cu priviro 1& care Ill" fi nelega:l 51. !'lC procedc:ia:: 
astiel. 

In legAturi eu Oferta, Actionarii VinzAtori au ooovemt ci lUiffeisen Sank SA va retine 10% din vcniturile brute reaJizstc de Aetionarii Vinzatori in unna Ofertci 
( .. FondurUe aferente Stabi6drii") pentru a actiona in ealitatc de Manager de Stabilizarc ,i va folosi aceste fundwi in scopu! implicArii in aclivittP: de stabilizare a 
pretului de piatA a1 Actiunilor la un nivel superior decAl eel care ar prcvala in alte condipi, pe durata Perioadei de Stabilizarc (astfe1 cum este definitl mai jos). Stabilizarea 
nu va fi realizatA 18 valori mai mati dedit Pretu1 de Oferti. Manageru! de Stabilizare ,i rcprezentanpi sru nu SWlt obligati sii se implice in niciuna dintrc aceste activifiti de 
Itabilizare ,i, prin unnarc. nu exist! nicio asigurare ci aceslt: activitilp vor Ii intmprinsr. 51'11 rA vcr avea rezultatclc ~ptatc; da.c4 8CCStca IUDt in~Il!e, Ma.'lagcr.!l de 
Stabilizare ,i reprczcntanpi sii pot intrerupe oricarc activitatc la orice moment ,i ace,tia trcbuie sa incheie activitiple de stabil~ tnainte de finalul Perioadei de 
Stabiliz.are. 

o innstitie to Aetiullile Oferite presupune un gnd ridicat de rise ,i inCf:rb.tudini. Potentialii in"Yestitori ar trebui sl citeasci iatreeul document fi. in special, 
trebuie Ii eODlulte seqi.aae:ll .. Facto,i de Risc" ee mcepe la paKina 16, care pre:z:inti anumite aspecte pe care innstitorii ar trebui II &e Ilibl tn vedere: tnainte de a 
face 0 (Rvati,ie ill. Ac(:.iuni. Poten(:.ialii investitori trebuie s.I i,i permit! a~umarea riKUhli economic aI ullla invatitii in Actiuaile Oferite ,i Ii poati sus(:.ine 0 
pierde~ total! sau partiali a investitiei IICf:!ltOI'al. CODSultati sectiunlle .. RezMlIIIIl-8«(iJ1~1l D-Riscllrl-~ .. Faclori de Rue" dio praeutul Prospect. 

PREZENTUL PROSPECf A FOST APROBAT DE AUTORlTATEA DE SUPRAVEGHERE FINANC1AR.A. DIN RoMANIA. VIZA DE APROBARE APLiCATA. 
ACESTUI PROSPECT NU CONSTITUlE 0 GARANTlE SAU 0 ALTA. FORMA DE APRECIERE DE CAmE AtrrORITATEA DE SUPRAVEGHERE 
fINANCIARA DIN RoMANIA CU PRlVIRE LA OPORTIJNITATEA, AVANTAJELE SAU DF2.AVANTAJELE, PROflTUL SAU R1SCURILE PRESUPUSE DE 
TRANZACTIILE iNCHEIATE DUPA. ACCEPTAREA OFERTEI CARE FACE OBIECTUL DEClZlEI DE APROBARE; DEClZlA DE APROBARE CERTIFICA 
NUMAI CONFORMITA TEA PROSPECTUWI CU CERINTELE LEGD $1 ALE NORMELOR ADOPT ATE PIlNTRU APLICAREA ACESTEIA. 

CoordonatQT Global Unic If Dellndtor Comun al Registrulu; de Subscrieri 
RailJeileo Bank S.A, 
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INFORMATII lMPORT ANTE PRlVITOARE LA PREZENTUL PROSPECT 

Asnmarea responsabilitiitll 

in eonformitate cu articoluI 15 din Legea privind Emitenlii ~i Operapunile de Piall, Societatea i~i asumA 
responsabilitatca pentru informapile pe care prezentul Prospect Ie cuprinde. Descrierea fieciirui AcJionar 
ViinzAtor ~i a participapilor sale in Societate a fost redactatA in baza informaJiilor oferite de citre fiecare 
dintre Ac(ionarii Vanzatori. Fiecare Ac(ionar Vanzator i~i asumA responsabilitatea pentru informaliile oferite 
(~i doar pentru acesle informatii) din Prospect. 

Fiind loate toate masurile rezonabile in acest sens, Societatea (pentru prezentul Prospect in intregime) ~i 
fiecare Aetionar ViinzAtor (doar in ceca ce priv~te informaJiile fumizate de acesta pentru care i~i asumA 
responsabilitatea) atestA faptul ca informaliile pe care prezentul Prospect Ie coniine sun!, dup1\ cuno~tinla sa, 
conforme cu realitatea ~i ca Prospectul nu contine nicio omisiune care ar putea afecta semnifica(ia acestor 
informatii. 

Cu excepJia responsabilimJilor ~i a obligaliilor, daca este cazul, pe care ASF sau cadruI legal din Romllnia 
sau cadrul legal aI oricarei jurisdiclii in care excluderea raspunderii ar fi, potrivit legIi, nelegala, nuIll san 
imposibil de a fi pus! in executare, le-ar impune in sarcina Managerilor, ace~tia din urlnA nu i~i asuma nicio 
responsabilitate de niciun fel pentru con(inutul Prospectului, inclusiv pentru acurat~ea, integra\itatea ~i 
verificarea acestuia sau pentru orice alta decJaratie dam sau intenJionaIA a fi data de catre a~tia, sau in 
numele lor, in legaturll en Societatea, Acpunile Oferite san Oferta 

Aprobarea ProspectuIui 

in conformitate cu prevederile secliunii 26(8) din Legea privind Ofertele Publice ~i Prospectul, Legea 
nr.1I4(I}1200S (88tfel cum a fost modificalA), ale Legii privind emitenlii ~i operatiunile de pia\ii ~i ale 
Regulamentului nr.1!2006, fiecare dintre CyCVM ~i ASF au aprobat delegarea autoritAJii de aprobare a 
Prospectului de la CyCVM clltre ASF, aslfel cum acest aspect a fost confU1llat prin scrisoarea CyCVM din 
30 noiembrie 2017 adresaIA Companiei. Decizia CyCVM vizeazll de asemenea oriee amendament la 
Prospect, daca va fi cazul, dar nu vizeazll orice alte prospecte pe care Societatea Ie poate emite in viitor. 
Avand in vedere transferul autorit1llii de aprobare a Prospectulni, CyCVM nu va avea calitate de antoritate de 
supravegbere care s1\ aprobe Prospectul ~i, in consecinll, nu va fi responsabilll pentru nicio notificare privind 
certificatul de aprobare a Prospectului catre alte State Membre gazda din SEE ( .. State Membre''), daca va fi 
cazul. 

Acest Prospect a fost redactat limba romani!, aecasta flind versiunea aprobaIA de ASF, ~i care a fost tradns1\ 
in mod neoficial in limba engleza. 0 asemenea tradncere a Prospectului din limba romana in limba engleza 
nu in1ocui~te varianta original! in limba romAnA a Prospectului ~i nn a fost revizuita sau aprobata de c1\tre 
ASF. Acnratetea sau caracterul complet al tradncerii neoficiale in Iimba engleza a Prospectulni nu sunt 
garantate. 

Amendamente 18 Prospect 

InformapiJe din aces! Prospect sunt valabile 18 data tiparitll pc coperti!, cu excepJia cazu1ni in care se 
menlioneazii in mod expres altccva. in conformitate cu dispoziliile legale, Societatea trebuie sA publice un 
amendament la Prospect in cazul aparipei unui nou factor semnificativ, unei erori materiale sau inadverten\e 
in ceea ce prive~te informapile cuprinse in prezentul Prospect care pot afecta evaluarea Acpunilor Oferite in 
perioada de la data aprobarii Prospectului ~i pAuli la Data ListArii, aslfel cum este definitA mai jos. Orice 
amcndament se va supune aprobarii de catre ASF ~i trebuie publicat in acela~i mod in care a fost publicat 
acest Prospect. 

Daca SocietaJii trebuie sA publice un amendament la prospect, investitorii care au depus 0 oferta de a 



cumpllra Actiuni Oferite in cadrul Ofertei vor avea la dispozitie 2 Zile Lucratoare libere de la publicarea 
amendamentului la Prospect in care ~tia i~i pot retrage aeeastA oferta de cumparare. Detaliile depunerii, 
prelucriirii ~i validllrii cerinlelor pentru retragerea ofertelor sunt prevAzute de sectiunea "Subscriere ~i 
Vanzare" din prezentul document. 

F!Irli a aduce atingere obligapilor legale de a publica un amendament la Prospect, transmiterea prezentului 
Prospect sau orice achizipe realizatA in baza acestuia, nu vor da ~tere, in niciun caz, presupunerii eli nu s-a 
produs nicio schimbare in ceea ce priv~te activitatea Grupului (astfel cum cste definit mai jos) de la data 
prezentului Prospect sau eli informaliile cuprinse de prezentul document sunt corecte la orice ' moment 
ulterior datei prezentului Prospect. Acceptand sli primeascli acest Prospect, fiecare potential investitor i~i 
exprimli acordul cu privire la cele de mai sus. 

Disponibilitatea Prospectnlul 

Sub rezerva interdicpilor de vanzare ~i transfer previizute in sub-secliunea ,,Notificare adresata investitorilor 
# Restrictii de Vanzare" de mai jos, prezentul Prospect este pus la dispozi\ia investitorilor in format 
electronic pe pagina web a SocietA\ii la adresa www.purcari.win~ pe pagina web a Managerilor la adresele 
www.raiffelsen.ro, respectiv www.swisscapital.ro, precum ~i pe pagina web a BVB la adresa www.bvb.ro. 
Se estimeazli cli informa\ii privitoare la prel, precum ~i orice alte informllri relevante vor fi de asernenea 
publicate pe aceste pagini web. 

La cerere, versiuni tipllrite pe suport de hame ale Prospectului sunt puse la dispozilia investitorilor in mod 
gratuit la sediul Raiffeisen Bank S.A., cu adresa in By Tower Building, Calea F10reasca Dr. 246 0, Buc~ti, 
Romania ~i la sediul Swiss Capital S.A., cu adresa in Bulevardul Dacia or.20, Cliidirea Romana Offices, 
etajul4, sector 1, Bucure~ti, Romania, intre orele de luero 9 - 17. 
I . 
I' ) 

~,:!blicarea Prospectului pe Internet nu reprezintA 0 ofertli de vanzarc sau 0 solicitare a unci oferte de a 
c\im.pllra Acliuni pentru sau din partea niciunei persoane din nicio jurisdic\ie in care este nelegal sa. se 
rdli~ze 0 astfel de ofertli sau solicitare pentru 0 asemenea persoanii. Versiunea in format electronic nu 
poate fi:copiata, pusli la dispozilie sau tipllritli in vederea distribuirii. Informaliile disponibile pe pagina web 
a SocietApi (www.purcari.wine) sau pe orice aM paginii web nu fac parte din acest Prospect. 

Este interzisii orice reproducere sau distribuire a acestui Prospect, in intregime sau JllU1ialli, orice divulgare a 
conlinutului acestuia, cu excep\ia situaliilor in care conlinutul acestuia este disponibil publicului in alt mod ~i 
orice utilizare a oriciiror informa\ii din prezentul document in orice alt scop decat in considerarea unci 
investitii in Acliunile Oferite. 

Alte InConnafii ,I Documente ale Socletlifii 

Actul Constitutiv al Societii\ii este inregistrat la Registrul Comertului din Cipru ~i poat!, t1 consultat de orice 
persoanii care solicitii informalii despre Societate la Registrul Comertului din Cipru. In urma plii\ii taxelor 
aplicabile, orice persoanii poate ob\ine de la Registrul Comertului 0 copie certificatA a Actului Constitutiv. 

o copie a celei mai recente versiuni a Actului Constitutiv al Societiilii este de asernenea disponibilii in format 
electronic, in condiliile detaliate in sub-sec\iunea ,,Documente disponibile pentru consultare" din sectionea 
,,Informatii Generale" a acestui Prospect. 

In calitate de societate listatll in Romiinia, Societatea va trebui sa. pub lice rapoarte fmanciare anuale, semi
anuale ~i trimestriale, precum ~i alte rapoarte, astfel cum aceste obligalii sunt prezentate sumar in sec\iunea 
"Obligatii de raportare ~i informare" de mai jos. Aceste rapoarte vor fi flIcute publice in conformitate cu 
cerinlele legale, inclusiv prin publicarea pe pagina web a Societlilii. 

Notificarea actelor de procedurli ,I punerea in executare a botiiririlor judecito~tl in materie cMIli 

ii 



Societatea este 0 societate pe acpuni constituitA conform legilor din Cipru, aviind rilspoodere limitatA. 
Majoritatea administratorilor ~i membrilor conducerii SocietAtii locuiesc in afara Statelor Unite ~i majoritatea 
activelor Societalii ~i ale active!e acestor persoane soot situate in afara Statelor Unite. Drept consecin!a, este 
posibil ca investitorii sa nu reu~easca sa efectueze acte de procedura in Statele Unite in legaturil cu aceste 
persoane sau cu Societatea sau sa puna in executare impotrlva acestora hotarari judecato~ti pronootate de 
instante judecilto~ti din Statele Unite in baza prevederilor legislaliei SUA care reglementeazil regimul 
valorilor mobiliare. Exist[ incertitudini in ceca ce prive~te posibilitatea de pooere in executare pe teritoriul 
Ciprului, al Moldovei sau al Romiiniei a acpunilor inipale sau a acliooilor de pooere in executare a 
hotararilor judecatore~ti pronootate in Statele Unite de catre instante judecatore~ti de drept civil exclusiv in 
temeiullegislapei federale a SUA care reglementeaza regimul valorilor mobiliare. 

Notificare adresatl investitorilor ,i restriclil de vinzare 

NOTIFICARE ADRESATA TUTUROR INVESTITORILOR 

Pentru luarea deciziei de a investi, investitorii ar trebui sa stabileasca in mod individual importanta 
informatillor conlinute de acest Prospect ~i sa se hazeze pe propria evaluare, verificare, analiza ~i apreciere a 
SocietApi, a termenilor Ofertei ~i continutului acestui Prospect, inclusiv a avantajelor ~i riseurilor implicate. 
Orice cumparare a Acliunilor Oferite ar trebui sl se bazeze pe evaluarile pe care un investitor Ie poate 
considera necesare, inclusiv cu privire la baza !egall ~i consecintele Ofertei, dar ~i posibilele consecinte 
fiscale care s-ar aplica, inainte de a lua decizia de a investi sau nu in Acpunile Oferite. rn afara de propria 
evaluare a Societapi ~i a termenilor Ofertei, investitorii ar trebui sa se bazeze doar pe informaliile cuprinse in 
acest Prospect, inclusiv pe factorii de rise descri~i de acest Prospect. 

Potenlialii investitori potenliali nu trebuie sa considere nicio infonnape din prezentul Contract ca fiind 
consultanta pentru investipi, juridica sau fiscalil Fiecare potenpal investitor ar trebui sa se consulte cu 
proprii consultanli juridici, financiari, contabili ~i cu alp consultanp pentru a ob\ine consu1tanlii juridicll, 
fiscala, comerciala, financiara ~i similara in ceea ce prive~te subscrierea sau achizipa oricaror Acpuni 
Oferite. De asemenea, fiecare potential investitor ar trebui sa-~i faca propria determinare a caracterului 
oportWl al oricarei investi\ii in Acliunile Oferite, cu luarea in mod specific in considerare a propriilor 
obiective investilionale ~i a experienlei sale, precum ~i orice alii factori care pentru investitor pot fi relevanp. 

lnvestitorii trebuie sa ia 1a ~tinta faptul ca: (i) ace~tia nu s-au bazat pe Manageri sau pe orice alta 
persoana afi1iatl Managerilor cu privire la orice invesligalie referitoare la veridicitatea oricarei informatii 
cuprinse de prezentul Prospect; (ii) ace~tia s-au bazat doar pc informapile conpnute de prezentul Prospect ~i 
(iii) nicio alta persoana nu a fost autorizata sa of ere nicio informape sau sa dea nicio declaralie privitoare la 
Societate ~i filialele acesteia san la Acliuni (cu exceplia celor continute de prezentul Prospect) ~i, daca sunt 
oferite sau date, orice alte infonnatii sau declarapi nu trebuie considerate ca fiind autorizate de catre 
Societate, Acponarii Viinziitori sau Manager. Mai mult, Societatea nu ~i-a dat ~i nu i~ dii consiml!lrnftntul 
pentru ca Prospectul sa fie folosit la reviinzarea ulterioara sau plasamentul fmal aI Actiunilor de catre 
intermediari fmanciari sau de cAtre orice alt tcrt. 

Societatea ~i Acponarii vanzatori poo la dispozipe prezentul Prospect pentru a pennite potenlialilor 
investitori sa ia in considerare subscrierea ~i cumpilrarea Acliunilor Oferite. Scopul prezentului Prospect nu 
este acela de a oferi 0 baza de credit sau 0 alta evaluare ~i nu trebuie considerat ca reprezentiind 0 

recomandare din partea niciuneia dintre Societatc, Actionari Viinzlitori sau Manageri pentru niciun destinatar 
al prezentului Prospect in sensul de a subscrie san a cumpara Acliuni Oferite. 

Nici Societatea, ~i nici Actionarii Viinziitori sau Managerii sau vreun reprezentant aI acestora, nu formuIeaza 
nicio declara\ie fata de niciun ofertant sau cumparator al Acliooilor Viindute in ceea ce prive~te natura legala 
a unci investilii in ACliunile Oferite din partea respectivului ofertant sau cumpiiriltor, conform legislapei 
aplicabile acestuia 

Managerii acponeaza exclusiv pentru Societate ~i pentru Aclionarii Vanzatori ~i deci pentru nimeni altcineva 
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in legatwii cu Oferta, ~i nu vor rilspunde cu privire la nicio alta persoanl!. pentru a oferi protecpa datorata 
clientilor sau consultanlil cu privire la OfeltA. 

in legiituril cu Oferta, Managerii ~i afilialii acestora, aclionand in calitate de investitori in nume propriu, pot 
subscrie sau cumpilra Acpuni Oferite, ~i, in aceasta calitate, pot detine, subscrie, cumpara, vinde, oferi spre 
vanzare sau tranzacliona in orice alt mod in nume propriu astfel de valori mobiliare, orice alte valori 
mobiliare emise de Societate sau orice alte investipi in legatwii cu Oferta sau alte tipuri de investitii. Pe cale 
de consecinli\, referirile din acest Prospect la Acliunile care sunt emise, oferite, subscrise sau supuse altor 
activitap trebuie citite ca incluzilnd orice emisiune sau oferta ori subscriere sau tranzactie realizata de catre 
Manageri sau orieare din aftlialii acestora acponand in calitate de investitori in nume propriu. Managerii nu 
intentioneazil sl!. dezvi!luie valoarea unor astfel de investipi sau tranzaclii, cu exceplia cazului in care exista 0 

obligape legala sau de reglementare de a dezvi!lui altfel de informapi. 

Distribuirea acestui Prospect ~i Oferta ar putea fi restric\ionate prin lege in anumite jurisdictii ~i acest 
Prospect nu poate fi folosit in scopul sau in legatura cu nicio ofertii sau solicitare formulata de nicio persoanl!. 
din nicio jurisdielie in care 0 asemenea oferti\ sau subscricre nu sunt autorizate sau catre nicio persoana cu 
privire la care este nelegall!. formularea unei asemenea oferte sau solicitilri. 

Societatea, Actionarii Vanzatori ~i Managerii impun persoanelor care intrlt in posesia acestui Prospect sa se 
informeze despre toate aceste interdic\ii ~i sa Ie respecte. Orice nerespectare a acestor interdictii poate 
reprezenta 0 inci!lcare a legilor care reglementeazil valorile mobiliare din orice astfel de jurisdictie. 
Societatea, Ac\ionarii Vanzatori ~i Managerii nu aecepta rilspunderea legala atrasil de nicio inci!lcare a 
niciunei interdiclii de eatre orice persoani\, fie ca este sau nu un poten\ial cumpilriitor al Ac\iunilor. 

Societatea, Ac\ionarii Vanzatori sau Managerii nu au intreprins nicio acliune care ar permite, in alte condipi 
dedit pe teritoriul Romaniei ~i in conformitate cu Oferta, 0 oferta a oricaror Ac\iuni Oferite, sau posesia sau 
distribuirea Prospectului sau a oricilrui alt material de oferta sau 0 solicitare de admitere a Acliunilor la 
tranzacponare in orice jurisdiclie in care intreprinderea unei actiuni este necesara in respectivul scop, cu 
exceptia Romaniei pentru Admiterea la Tranzactionare. 

NOTIFICARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN STATELE UNITE ALE AMERICII 

Actiunile Oferite nu au fost ~i nu vor fi inregistrate potrivit Legii privind Valori1e Mobiliare sau la nicio 
autoritate de reglementare privind valorile mobiliare din orice stat sau jurisdictie din Statele Unite ale 
Americii, in vederea oferirii sau vanzilrii in cursul distribuirii acestora ~i nu pot fi oferite sau vandute in 
Statele Unite ale Americii. Acliunile Oferite sunt oferite ~i vandute in afara Statelor Unite ale Americii in 
cadrul unor tranzac\ii de tip offshore, conform Regulamentului S. Actiunile Oferite, acest Prospect ~i orice 
material care are legatwii cu Oferta nu vor ~i nu pot fi distribuite, oferite sau comereializate in Statele Unite 
ale Americii. 

Nici SEC (Comisia de Valori Mobiliare si Bursa din Statele Unite ale Americii) ~i nicio altll comisie statala a 
valorilor mobiliare, precum ~i nicio autoritate a valorilor mobiliare din afara SUA, alta decat ASF, nu a 
aprobat sau respins Prospectul, distribuirea ori viinzarea Actiunilor Oferite, ~i nu a stabilit ca acest Prospect 
ar fi corect sau complet. Orice declaralie care contravine enuntului anterior va fi calificata drept infrac\iune. 

NOTIFICARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN SEE 

Acest Prospect a fost intocmit in considerarea faptului ca toate ofertele de Acliuni Oferite (altele decat in 
Romania) vor fi efectuate in temeiul unei exceptii de la obliga\ia de a publica un prospect de oferta ~i 
admitere la tranzactionare a acliunilor, conform articolului 3.2 din Directiva privind Prospectul, astfel cum 
aceasta a fost implementata in Statele Membre ale SEE. in consecinla, orice persoana care deruleaza sau 
inten\ioneazil sa deruleze 0 oferta de ACliuni sau care solicita admiterea Acliunilor la tranzactionare pe 0 

piata reglementata la vedere in interiorul SEE, trebuie sa acponeze astfel ineat sa nu dea n~tere niciunei 
obligatii in sarcina Societalii, a Aclionarilor Vanzatori, a Managerilor sau a oricaror alte persoane de a 
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intocmi un prospect pentru 0 astfel de oferta sau solicitare de admitere la tranzaClionare. Nu va fi facuta nicio 
oferta cu privire la Ac(iunile Oferite in Cipru. 

Nici Societatea, nici Aclionarii Vfutzatori ~i nici Managerii nu au alltorizat ~i nici nil alltorizeaza realizarea 
vreunei oferte de Ac(iuni prin orice intennediari financiari, altele deciit ofertele realizate de catre Manageri, 
aeestea coostituind plasamentul final al Ae(iunilor Oferite in conformitate cu prezentul Prospect, iar ac~tia 
nil au autorizat nicio solicitare de admitere a Ae(iunilor la tranzae(ionare pc 0 piala reglementata la vedere 
alta dedit pia!& reglementata la vedere administrata de BVB. 

Fara a aduee atingere celor de mai sus, in ceea ce prive~te fiecare Stat Membru al SEE care a implementat 
Directiva privind Prospectul (fiecare un "Stat Membru Relevant"), de la ~i incluzand data la care aceasta este 
implementata in respectivul Stat Membru Relevant, oferta oricaror ACliuni Oferite poate fi fhcuta in 
respectivul Stat Membru Relevant: 

• catre persoane juridice considerate Investitori Calificali astfel cum sunt defmip de Dire'1tiva privind 
Prospectul; [ 

• catre un numar mai mic de 150 de persoane fizice sau juridice (altele decat Investitorii Calificali, astfel 
cum aee~tia sunt defmiP in Directiva privind Prospectul), sub condipa oblinerii aprobarilor prealabile din 
partea Managerilor in legliturli cu 0 astfel de oferta; sau 

• in orice alte situatii reglementate de Articolul 3(2) din Directiva privind Prospectul, dacii este cazul, 

sub conditia ca nicio astfel de oferta de Ac(iuni Oferite sa nil impuna publicarea de catre Societate sail de 
catre oricare AClionar Vfutzlltor a unui prospect conform Articolului 3 din Directiva privind Prospectul sau a 
unui amendament la prezentui Prospect, conform Articolului 16 din Directiva privind Prospectul. 

in scopul prezentei notificari elItre investitori, expresia "oferta de Acpuni (Oferite) in orice Stat Membru 
Relevanf' inseamna comunicarea in orice fonnli ~i prin orice mijloace a unor informatii suficiente cu privire 
la termenii Ofertei ~i Ac(iunile care urmeazii a fi oferite astfel ineat sa pcrmita unui investitor sa decida sa 
subscrie sau sa cumpere Ae(iuni Oferite, dupii caz, in funclie de modul in care aceasta expresie este 
reglementata in respectivul Stat Membru Relevant prin orice mlisurii de implementare a Directivei privind 
Prospectul in Statui Membru Relevant. 

Fiecare cumparll.tor al ACliunilor din cadrul Ofertei care se allii intr-un Stat Membru aI SEE (aitul decat 
Romania) va fi considerat a fi declarat, Illat la cuno~tinlll ~i agreat ell acesta este un Investitor Calificat. 
Societatea, Ac\ionarii V3nziitori, Managerii ~i persoanele afiliate acestora, dar ~i alte persoane, se vor baza 
pe adevllrul ~i acuratelea declara(iei , lumi la cun~tinla ~i acordului de mai sus. 

NOTIFICARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN INSULELE VffiGINE BRITANICE 

Ac!iunile Oferite nu pot fi oferite in Insulele Virgine Britanice, cu exceplia cazului in care Societatea sau 
persoana care of ern Ac!iunile Oferite in numele acesteia este autorizata sa des~oare activitatea pc teritoriul 
Insulelor Virgine Britanice. ACliunile Oferite pot fi oferite fanl nicio interdic(ie societii\ilor comerciale din 
Insulele Virgine Britanice (din afara Insulelor Virgine Britanice). 0 societate comercialii din Insulele Virgine 
Britanice !nseamnli 0 societate constituita in baza Legii Societlitilor Comerciale din BVI (Insulele Virgine 
Britanice) sau guvernata in alt mod de aceasta. 

NOTIFICARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN REPUBLICA MOLDOVA 

Oferirea Actiunilor Oferite conform Ofertei nil este considerata ca fiind realizata pe piala de capital din 
Republica Moldova (indiferent ell ar fi avuta in vedere 0 pialll. regiementata sau un sistern multilateral de 
tranzactionare, astfel cum ac~ti termeni sunt definiP de articolul 6 din Legea nr.l71 din 11 iulie 2012 
privind pia!& de capital sau orice alta modalitate de tranzactionare) sau in oricare alt mod in Republica 
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Moldova. Societatea nu este 0 "societate pe acliuni" in sensul prevederilor Legii nr.1 134 dm 2 aprilie 1994 
privind societ!ple pe acliuni sau un "emitent" in sensul prevederilor Legii nr.l7l din 11 iulie 2012 privind 
piala de capital. Ac(iunile Oferite nu sunt emise in temeiul legii din Republica Moldova, nu au fost ~i nu vor 
fi inregistrate la Comisia Nationai! a Pielei Financiare din Republica Moldova sau la oricare alt! entitate din 
Republica Moldova. 

NOTIFICARE ADRESATA INVESTITORILOR DIN MAREA BRITANIE 

Oferirea Acliunilor Oferite conform Ofertei se realizeaz! doar catre persoanele din Marea Britanie care sunt 
"investitori caJifica!i" sau in alt mod in circumstante care nu necesit! publicarea de catre Societate a 
prospectului conform secliunii 85(1) din Legea Serviciilor ~i Pielelor Financiare din Marea Britanie din 2000 
(U.K. Financial Services and Markets Act 2000), cu modificmle ulterioare. 

Orice investilie sau activitalo investi(ional! la care Prospectul face trimitere este disponibila ~i va fi inilialii 
doar in leg!tur! cu persoane care (il sunt entitali profesionale de investi(ii care sunt reglementate de articolul 
19(5) sau (ii) sunt reglementate de articolul 49(2)(a) la (d) ("societali cu valoare neta ridicat!, asocieri flIra 
personalitate juridica, etc.") din Legea Serviciilor ~i Pielelor Financiare din Marea Britanie din 2000 
(Promovare Financiara) Ordinul 2005 sau alte persoane carora aceaslii investilie sau activitate investilionaia 
Ie eslo pus! la dispozilie in mod legal (impreuna denumite, "persoanele relevante''). Persoanele care nu sunt 
persoane relevante nu trebuie sa des~oare nicio acliune in baza Prospectului ~i nu trebuie sa ac(ioneze sau 
sa se bazeze pe acesta. 
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NOTA DE AVERTIZARE REFERITOARE LA DECLARATJILE PRIVIND PERSPECTIVELE 

Prezentul Prospect contine declara\ii privind perspectivele in sensul legisla\iei care regiementeaza valorile 
mobiliare din anumite jurisdictii. In unele cazuri, aceste declarapi privind perspectivele pot fi identificate 
prin folosirea terminologiei specifice perspectivelor, inclusiv declara\ii precedate de, urmate de sau care 
includ term.enii "poate", "va", "ar unna", "ar trebui", ,,se ~teapt1H, "intentioned", ,,estimeazA", "prevede", 
"anticipeaz!" J "are in proiect", "crede", "mcearca" J "pHinuiqte", "previzioneazi", "continua.", "se 
angajeaza", "se obliga" "este ~teptata.", sau, in fiecare caz, fonne negative ale acestora sau alte variatii sau 
alta terminologie similarii ori discutarea strategiilor, planurilor, obiectivelor, normelor, scopurilor, 
evenimentelor ~i intenliilor viitoare. Aceste perspective apar in mai multe locuri in acest Prospect. 
Perspectivele includ declarapi privind intenliile, convingerile sau ~teptWile actuale privitoare, printre altele, 
la rezultatele operaliuni1or, viziunile, c~terea, strategia ~i politica dividendelor sau industria in care 
Societatea ilji des~arA activitatea. 

Declaralii privind perspectivele conlinute de acest Prospect fac referire doar la data acestui Prospect. In mod 
expres, Socictatea nu i~i asumit nicio obligalie sau angajament de a difuza orice actualizilri sau revizuiri 
aduse oricitrei asemenea declara\ie privind perspectivele conlinute de acest Prospect pentru a reflecta orice 
schiimbare in ~teptilrile SocietAlii privitoare la acestea sau orice modificare intervenitit in ceca ce prive~te 
sau evenimentele, condiliile circumstanlele pe care se bazeaza oricare dintre aceste declaralii cu excep!ia 
cazului in care trebuie sit procedeze astfel conform oricitrui regim juridic aplicabil. 

Declaralii privind perspectivele includ riscuri cunoscute ~i necunoscute, incertitudini ~i alIi factori importan\i 
care se aflit dincolo de controlul Grupului ~i care ar putea face ca rezultatele, performanlele sau realizitrile 
sale efective sa difere semnificativ de rezultatele, performanta sau realizlirile viitoare exprimate sau 
presupuse de aceste perspective. Aceste declara\ii privind perspectivele se bazeaza pe numeroase prezumlii 
privitoare la strategiile comerciale prezente ~ viitoare ale Grupului ~i pe mediul in care acesta i~i va 
desI~ activitatea pe viitor. Printre factorii importanli care pot determina ca rezultatele, performanlele sau 
realizilrile efective ale Grupului sit difere semnificativ de cele exprimate de aceste perspective se nUJDitrii 
factorii descri~i in secliuni1e ,,Analiza Situatiei Operationa1e 1i Financiare", "Activitatea Societiiti"', 
,,Factori de Risc", precurn ~i in alte sectiuni ale prezentului Prospect. Ace~ti factori includ. dar fI!rit a fi 
limitali Ia, UlIIlittoarele aspecte: 

• capacitatea Societit\ii de a anticipa ~i identifica cu sueces tendin\Cle preferinlelor clienplor; 

• f1uctuatii ale cursurilor de schimb valutar; 

• presiuni din partea competitorilor; 

• dependenla Societitpi de mai mulli retaileri ~ distribuitori; 

• succesul inregistrat de produsele semnificative ale Grupului ~i perforrnanlele noilor produse ~i ale 
noilor versiuni ale produselor existente; 

• majorari fiscale; 

• schimbitri ale canalelor de distribupe ale Grupului; 

• nerespectarea legisla\iei aplicabile; 

• modificitrile aduse cadrului legislativ sau anurnite mitsuri guvemamcntale care afecteaza in mod 
negativ pielele pe care Grupul des~arA activitit\i; 

• condiliile economice generale pe pielele cheie ale Grupului; 
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• Iitigii in care Grupul ar putea fi implicat din cand in cand; 

• alte riscuri asociate cu Actiunile ~i Oferta prezentate in secliunea ,,Faetori de Rise" din acest 
Prospect. 

Acesle riscuri ~i restul infonnaliilor descrise in secpunea ,,Factori de Rise" nu sunl exhauslive. AIle secpuni 
din acest ProSpecl deseriu alp factori care ar pulea afecta in mod negativ rezultalele Socielapi cu privire la 
operapunile sale, pozilia fmanciara. ~i dezvoltarea industriei in care Grupul i~i desta~oarii aclivilatea. Din 
cand in cand, pol aparea noi riscuri care afecteaza operaliunile ~i aclivilatea Grupului, ~i nu este posibil ca 
Societalea sa. prevada toate aceSle riscuri, ~i nici nu poate sa. evalueze impactul tuluror acestor riscuri sau 
rnasura in care orice aslfel de riscuri sau combinalie de acesle riscuri ~i alii faclori, pot determina ca 
rezultalele efeclive sa difere semnificativ de cele conpnute de orice perspective. 

La momentul verificlirii declaraliilor privind perspectivele, investitorii trebuie sli ia in considerare cu alenpe 
factorii de mai sus ~i alle incertiludini sau evenimenle, in special in lumina mediului politic, economic, social 
~i juridic in care Societatea i~i des~oarii activitatea. 

Date fiind acesle riscuri ~i incertitudini, investitorii nu !rebui. sa. se bazeze pe declaralii privind perspectivele 
ca fiind a previziune a rezultalelor efective. 

( 
\ 
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PREZENTAREA INFORMATIILOR FINANCIARE r)I A ALTOR INFORMATII 

Infonnatii Financiare 

Societatea este 0 societate de tip holding care, direct sau indirect, este actionar in Crama Ceptura, VinAria 
Purcari, Viniiria Bardar ~i Viniiria Bostavan (fiecare dintre acestea astfel cum sunt definite in sectiunea 
,,Definilii ~i Glosar de Termem"), filialele prin intermediul carora Grupul i~i desI~ara operatiunile. 
Informatiile financiare consolidate din acest Prospect, cu exceptia cazului in care se mentioneaza contrariul, 
au fost obtinute sau extrase din: 

• informatiile financiare interimare consolidate simplificate ne-auditate ale Grupului la data de ~i 
pentru perioada de 91uni incheiata la 30 septembrie 2017; ~i 

• situatiile financiare consolidate nestatutare auditate ale Grupului la data de ~i pentru anii incheiati la 
31 decembrie 2014, 2015 ~i 2016 

(impreuna "Situatiile Financiare Consolidate") 

(Viniiria Purcari, Viniiria Bardar ~i Viniiria Bostavan impreuna "Filiale din Moldova") 

Informatiile financiare interimare consolidate simplificate ne-auditate ale Grupului la data de ~i pentru 
perioada de 9 luni incheiata la 30 septembrie 2017 au fost intocmite in conformitate cu standardul 
international de contabilitate lAS 34 Situalii Financiare Interimare adoptat de Vniunea Europeanii ~i 

revizuite de KPMG Audit S.R.L. 

Situatiile financiare consolidate nestatutare auditate ale Grupului la data de ~i pentru anii incheiati la 31 
decembrie 2014, 20 15 ~i 2016 au fost intocmite in conformitate cu Standardele Intemationale de Raportare 
Financiara (IFRS) adoptate de Vniunea Europeanii (IFRS-VE) ~i au fost auditate de KPMG Audit S.R.L. 

Situatiile Financiare Consolidate incluse in prezentul document sunt prezentate in lei romane~ti. Anul 
financiar al Societiitii se desta~oarli de la I ianuarie pana la 3 I decembrie. 

Informatiile financiare publicate de Societate in urma admiterii la tranzactionare pe BVB, in considerarea 
obligatiilor de raportare continue, vor include situatiile financiare consolidate ale Grupului in conformitate 
cu IFRS-VE. 

In situatiile in care informatiile financiare din acest Prospect sunt clasificate ca fiind "auditate" sau nu sunt 
clasificate, acest lucru inseamnii eli informatiile respective au fost extrase din situatiile financiare consolidate 
auditate ale Grupului pentru anii financiari incheiati la 31 decembrie 2014, 2015 ~i 2016. Clasificarea ,,ne
auditate" este utilizatii in acest Prospect pentru indicarea informatiilor financiare care nu au fost preluate din 
situatiile financiare consolidate auditate mentionate mai sus, ci au fost extrase sau obtinute din evidentele 
contabile ale Grupului. In situatiile in care informatiile financiare ~i1sau operationale din tabelele ~i graficele 
din acest Prospect sunt "ne-auditate", am indicat in mod expres faptul eli informatiile sunt ,,ne-auditate". 

Indicatori nedefinifj de IFRS 

Societatea a inclus in acest Prospect anumiti indicatori ~i coeficienti care nu sunt definiti sau impu~i de, ori 
prezentati conform IFRS sau IFRS-VE, spre exemplu: 

• Marja Profitului Brut, calculatii ca raport intre profitul brut ~i venituri. 

• Cheltuieli de viinziiri, Generale ~i Administrative, calculate ca suma a Cheltuielilor de marketing ~i 
distributie ~i a Cheltuielilor Generale ~i Administrative. 
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• EBITDA, calculata ca profitul consolidat (pierderea consolidata) la care se adauga (i) amortizarea 
consolidatii, (ii) rezultatul financiar consolidat, (iii) impozitul pe profit consolidat (astfel cum aceste 
informatii sunt prezentate in situatiile financiare consolidate); 

• Marja EBITDA, calculata ca raportul dintre EBITDA ~i venituri; 

• Perioada Medie de Incasare a Creanlelor calculata ca media Creantelor comerciale ~i a altor creante 
la inceputul ~i sf'ar~itul perioadei de calcul impArtita la Viinziirile pentru perioada respectivil ~i 

inmultita cu 360 de zile. Este 0 milsura a numarului mediu de zile necesare unei societati pentru a 
incasa 0 vanzare efectuata. 

• Perioada Medie de Plata a Datoriilor Comerciale calculata ca media Datoriilor eomerciale ~i a altor 
datorii la inceputul ~i s~itul perioadei de calcul impArtite la Costul Viinziirilor pentru perioada 
respectivii ~i inmultite cu 360 de zile. Este 0 mlisuril a numarului mediu de zile necesar unei societati 
pentru a plliti datoriile din activitatea operationala; 

• Zilele de Rotatie a Stocurilor, indicator calculat ca media poftiunii curente a Stocurilor la inceputul 
~i s~itul perioadei de calcul impArtita la Costul Viinzarilor pentru perioada de calcul ~i inmultita cu 
360 de zile. Este 0 mlisura a numarului mediu de zile necesar unei societati pentru a transforma 
stocurile (incluziind bunuri care sunt in proces de produclie, daca este cazul) in Viinzan efective; 

• Capitalul Circulant Net calculat ca suma portiunii curente a Stocurilor, Activelor biologice, 
Creantelor ~i altor creante ~i a altor active circulante (Creante privind impozitul curent, Avansuri 
acordate ~i Alte active circulante) la sf'~itul perioadei de calcul minus suma Datoriilor Comerciale 
~i a altor datorii ~i a datoriilor curente (Poftiunea curenta a Veniturilor amiinate, Datorii privind 
impozitul curent, Beneficiile angajatilor) la s~itul perioadei. Indicatorul arata dacli 0 societate are 
destule active circulante pentru a aeoperi datoriile sale pe termen scurt. 

• Raportul Datoriil EBITDA calculat ca suma imprumuturilor totale ~i leasingurilor financiare la 
sf'ar~itul perioadei impi\rtita la EBITDA pentru perioadii. Este un indicator care aratii capacitatea 
societatii de a i~i plati datoriile; 

• Lichiditate curenta (Current ratio) calculata ca raportul dintre activele circulante la sf'~itul perioadei 
~i datoriile curente la s~itul perioadei. Este un indicator care arata capacitatea societatii de a plati 
obligaliile pe termen scurt; 

• Lichiditate imediata (Cash Ratio) calculata ca raportul dintre numerar ~i echivalente de numerar la 
sf'ar~itul perioadei ~i datoriile curente la SIar~itul perioadei. Este un indicator care arata lichiditatea 
societatii. 

• Lichiditate rapida (Quick ratio) calculata ca rezultatul diferen\ei dintre activele circulante ~i 

portiunea curentii a stocurilor ~i active lor biologice la SIar~itul perioadei impiirtit la datoriile curente 
la sfii~itul perioadei. Este un indicator care arata lichiditatea pe termen scurt a societiitii ~i abilitatea 
acesteia de a indeplini obligatii pe termen scurt cu ajutorul celor mai lichide active. 

Societatea prezinta ace~ti indicatori nedefiniti de IFRS deoarece considera ca ace~ti indicatori sau indicatori 
similari sunt utilizati pe scam larga de anumili investitori, anali~ti de valori mobiliare ~i alte pArti interesate, 
ca indicatori suplimentari ai performantei ~i lichiditapi. EBITDA este un indicator de referinta recunoscut pe 
scam largii pentru masurarea profitabilitatii ~i a fluxului de numerar in industria vinului, motiv pentru care 
monitoriziim indeaproape nivelul indicatorului EBITDA cu privire la Grup, ca un indicator cheie a 
performantei financiare a Grupului. 

Ace~ti indicatori nedefinili de IFRS nu sunt prezentali in conformitate cu IFRS sau IFRS-UE, iar modul in 
care Societatea ii utilizeaza poatefi diferit de modul in care ace~tia sunt utilizati de alIi jucatori din industria 

x 



in care Grupul activeazii. Ace~ti indicatori nedcfinili de IFRS au anwnite limit!1ri ca ~i instrument de analizl 
~i nu !rebnie luap in considemre in mod independent falii de informatiile financiare raportate conform IFRS 
sau nu Ie pot inIocui pe acestea. In particular, nu trebuie sa considerati ace~ti indicatori nedefinip de IFRS ca 
o altemativa la indicatorii de performantli calcuI$ conform IFRS sau IFRS-UE sau ca 0 ahemativa la 
intrnrile ~i ie~irile de nwoerar din activitiiple operalionale sau ca un indicator allichiditiipi Grupului. 

Infonna4ii privlnd piafa ~Ilndustria 

ProspectuI include date despre cota de piatil, date economice ~i date despre industrie care au fost obtinute de 
caire Societate din publicalii ~i sondaje din industrie, din rapoarte\e privind industria reaiizate de consultanli, 
din sondaje interne ~i din feedback-ul prirnit de la clienli. Yn special, am citat unnatoarele surse in acest 
Prospect: Banca Nationala a Romamei (,,BNR',), Comisia Europcana (prin Eurostat), Euromonitor, Nielsen 
(astfel cum este defmit in secpunea "Definifii Ii Glosar de Termenl), Organizalia Internaponal! a Vilei de 
Vie ~i Vinului ("OIV"), Banca Mondial!, Fondul Monetar International ("FMI''), Banca Central! 
Europeana, www.tradingeconomics.com, www.pwc.com. www.fmanse.mf.gov.pl, Administrapa Financiara 
a Republicii Siovace, Codul Fiscal din Ucraina, www.monitoruI.fisc.md. WineofMoldova.Comisia 
Nationalii de Prognoza din Romania, institutuI National de Statistiell din Rom1!nia, Biroul National de 
Statistiell al Republicii Moldova, Nwobeo (https:llwww.nwobeo.comIcost-of-livingl). Biroul de Studii ~i 
Politici Agricole - MinisteruI Agriculturii din Chile ("ODEPA"), MinisteruI Agriculturii din Spania, Rural 
Report 2017 elaborat de Agrifrance, www.vinetur.com. www.larioja.org, 
http://www.lomejordelvinoderioja.cQID, www.vivastreet.cl www.Globaipetrolprices.com, 
www.exchangerates.org.!!k. www.elobservador.com.uv. Kirin Holding, instagram, Vivino, Decanter, 
www.concoursmondial.com, www.IWSC.net. www.challengeduvin.com. www.statista.com. Gallup US 
Conswoer Survey and Xplane Market Research Agency. 

Informapile din prezentul Prospect privitoare 1a piala vinurilor sunt exlrase in mod partial din studii de piajA 
independente rea1izate de Euromonitor International Limited, dar investitorii nu ar trebui sa i~i intemeiezc 
decizia de a investi sau de a nu investi pe aceste informatii. 

In general, surse\e utilizate de Societate care provin de la terte Piirti mentioneaza faptuI ell informaliile pe 
care acestea Ie contin au fost obtinute din surse considerate a fi de incredere. To~i, aceste surse tecte 
menlioneaza, de asemenea, ca nu garanteazl acuratelea ~i caracteruI complet al respectivelor informatii ~i ell 
proiecliile pe care acestea Ie conpn au la bazl importante prezumtii. Intruellt Societatea nu are acces \a 
faptele ~i prezumliile care stau la baza acestor date privind piala sau la informaliile statistice ~i indicatorii 
economici cuprin~i in aceste surse provenind de la terle parp, Societatea nu poate verifica aceste informapi. 
Astfel, ~i astfel de informapi, date ~i statistici au fost reproduse cu acuratele ~i, dupa cuno~tinte\e Societiitii 
~i in miisura in care aceasta poate stabili din informapile publicate sau furnizate de sursele mentionate mai 
sus, nu au fost omise fapte care ar face ca informapile, datele ~i statisticile reproduse sa fie inexacte sau sa 
induca in eroare, Societatea nu poate garanta aeuratetea sau caracteruI complet aI acestora. 

Yo plus, anwnite informapi din acest Prospect nu au la baza date publicate obpnute de la terle parp 
independente sau extrapol!1ri ale acestora, ci, mai degraba, se bazeazii pe cele mai bune estim!1ri ale Societapj 
care, la riindul lor, se bazeazl pe informatiile obpnute de la organizapi ~i asocialii comerciale ~i de afaceri, 
consuhanp ~i alte surse din industriile in care Societatea activeazii, informatii publicate de concurenp ~i 
experienta ~i cuno~tintele proprii ale SocietQlii legate de condiliile ~i tendinlcle din pielele in care aceasta i~i 
des~oara activitatea. 

Societatea nu poate da nicio asigurare ell oricare dintre prezumtiile pe care le-a luat in considerare, atunci 
eiind a compilat aceste date din surse provenind de la terte parti, sunt exacte sau ca reflecta in mod corect 
pozilia Societalii in industrie. Niciuna dintre estimiirile noastee interne nu a fost verificata de vreo sursa 
independentii. Nici Societatea, nici AClionarii Vanziitori ~i niei Managerii nu dau nicio dec1aralie sau 
garantie privind exactitatea sau caracteruI complet aI acestor informatii. Nici Societate, nici Aclionarii 
VanzAtpri ~i nici Managerii nu au verificat independent aceste informatii ~i, ~i Societatea Ie consided a fi 
de incredere, nici Societatea, nici Aclionarii V8nz4tori ~i nici Managerii nu garanteaz! exactitatea acestora. 
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Societatea confirmll cli toate datele provenind de la terti cuprinse In acest Prospect au fost reproduse cu 
exactitate ~i, In mAsura in care Societatea cunoa~te ~i poate estima din informalille publicate de respectiva 
teTtA parte, nu au fost omise fapte care ar face ca informaliile reproduse sll fie inexacte sau sll induc! in 
eroare. 

in situatiile In care in acest Prospect au fost folosite informalii de la terle pi!rti, sursa acestor informatii a fost 
identificatil 

Rotunjire 

Anumite informalii incluse In acest Prospect au fost rotunjite; prin urmare este posibil ca: (i) cifrele pentru 
acee~i categorie prezentate in tabele diferite sA mregistreze varialii nesemnificative; (ii) cifrele prezentate ca 
totaluri in anumite tabele sA nu reprezinte 0 sumll. aritmetic! exaclii a cifrelor care Ie preced; (iii) procentele 
reflectate in tabele au fost rotunjite ~i, prin urmare, este posibil sA nu conducll. la un total de I 00"10; ~i (iv) 
calculele, varialiile ~i alte procentaje pot fi ~or diferite fa!lI. de calculele lor reale (precise) din cauza 
rotunjirii informapilor fmanciare, statistice ~i operationale care stau la baza acestora. . 

Referlrlla Societate, definilii ~i g10sar 

in acest Prospect, termenii "Societatea" ~i "Purcari" se refer! la Purcari Wineries Public Company Limited, 
iar tennenii "noi", ,,noua", "aI nostru" ~i "Grup" se refer! la Purcari Wineries Public Company Limited ~i la 
fIlialele consolidate ale acesteia, luate In ansamblu, cu exceplia cazurilor in care contextul men!ioneaz! 
diferit. De asemenea, termenul "filialele Grupulni" se refer! la filialele consolidate ale Societll.(ii. 

Anumili termeni folositi in acest document, inclusiv to!i termenii cu majuscula ~i anumili termeni tehnici ~i 
de alta natura, sunt defmiti ~i explica!i in secliunea ,,Definilii # Glosar de Termem" din acest Prospect. 

Trlmiteri la prevederi legale 

Cu exceptia cazului In care se men!ioneaza altfel in mod expres, 0 referire in prezentul Prospect la 0 

prevedere legal! este considerata 0 referire I. respectiva prevedere, astfel cum aceasta a fost modificata 
~ilsau republicata ~i astfel cum aceasta este in vigoare la data prezentului Prospect. 

Cu exceptia cazului in care se indica altfel: (i) toate referirile din acest document la "euro", "centi", "EUR" 
sau "e" reprezinta referiri la moneda introdusll la Inceputului celei de a treia etape a uniunii economice ~i 
monetare europene in conformitate cu Tratatul de instituire a Comunitalii Europene, cu modificiirile 
ulterioare, (ii) toate referirile la "RON", "Ieul romanesc", "leu" (singular) sau "lei" (plural) sunt la moneda 
oficiala a Romaniei, (iii) toate trimiterile la "Ieul moldovenesc" sau ,,MOL" sunt la moneda oficiala a 
Republicii Moldova ~i (iv) toate trirniterile la "dolari americani", "USO" sau ,,$US" sunt 18 moneda oficiala 
a Statelor Unite. 

Prin prezentul document nu se face nicio declaralie cu privire la faptul ca 0 sumii exprimata intr-o anumita 
moneda in prezentul Prospect, ar fi putut sa fie convertita in oricare dintre celelalte mooede prezentate In 
prezentul Prospect, la orice curs de schimb sau ca ar fi putut fi convertit! In orice fel. Existii pie!e limitate 
pentru leul romanesc in afara Romiiniei ~i pentru leul moldovenesc in afara Republicii Moldova. 
Disponibilitatea limitalii a acestor monede poate conduce la 0 volatilitate a cursurilor de schimb. 
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Tabelu! de mai jos indica cursul de schimb eel mai ridicat, eel mai sciizut ~i mediu, precum ~i cursul de 
schimb de \a sflir~itul perioadei de refcrinltl, pentru perioadele ~i datele indicate, al mooedei euro faltl de leu! 
romanesc, leul moldovenesc ~i dolarul american, in fiecare caz astfel cum a fost publicat de Banca National;; 
a Romaniei. Coloanele intitulate ,,Mediu" din tabelele de mai jos prezinttl media cursurilor zilnice de 
referinta pentru respectivele perioade. 

Anul 

2014 .......... ..... .................... .... . 
2015 .......... . ............................ . 
2016 ....................................... . 
2017 (pfu:tli la data de 30 septembrie 
2017) 

Sursa: BNR 

2014 .......... . ...... ............ .... ...... . 
2015 ....................................... . 
2016 ....... ...... .......................... . 
2017 (pfu:tli la data de 30 septembrie 
2017) 

Sursa: BNR 

2014 ........... .. ... ... ................... . . 
2015 ........... ............................ . 
2016 .......... ............ ................. . 
2017 (pantl la data de 30 septembrie 2017) 

Sursa: BNR 

Ridicat 

3,6885 
4,2220 
4,3504 
4,3408 

4,5447 
4,5381 
4,5411 
4,5991 

0,2559 
0,2396 
0,2175 
0,2258 

xiii 

Sciizut Mcdiu 

(RON per USD) 

3,1799 
3,7742 
3,8697 
3,8116 

3,3487 
4,0062 
4,0569 
4,0935 

(RON per EUR) 

4,3845 4,4440 
4,3965 4,4446 
4,4444 4,4900 
4,4888 4,5520 

La sfir,ltui 
perioadei 

3,6868 
4,1477 
4,3033 
3,8977 

4,4821 
4,5245 
4,5411 
4,5991 

(RON per Leu moldovenesc) 

0,2275 0,2386 
0,1853 0,2133 
0,1959 0,2036 
0,2077 0,2173 

0,2359 
0,2107 

---.:::::-=-.0,2174 
t>-\.\-'Oflf74 . 17 



~ 

REZUMAT 

Rezumatele SUn! Intocmite pe baza cerinlelor de informare cunoscute drept "Elemente ". Aceste Elemente 
sunt numerotate In Sec{iunile A-E (A. I - E. 7). Acest rezumat confine toate Elementele necesar a fi incluse 
Intr-un rezumat pentru acest tip de valori mobiliare # pentru acest tip de emiten!. Deoarece nu este necesar 
ca anumite Elemente sa fie prezentate, pot exista discontinuitafi In succesiunea numerotiirii Elementelor. 
De!ji ar putea fi necesar ca un Element sa fie inc1us In rezumat datorita tipului de valori mobiliare si a 
tipuiui de emitent, este posibil sa nu se poata forniza informalii relevante privind acel Element. in acest caz, 
o scurta descriere a Elementului este inc1usa in rezumat cu menfiunea "nu este aplicabil ". 

Sectiunea A- I ntroducere ~i avertismente 

A.I Avertisment. 

Acest rezumat trebuie citit ca 0 introducere la Prospect; 

Orice decizic de a investi in Actiunile Oferite ar trcbui sA se bazeze pc analizarea de catre investitor a intreguiui 
Prospect; 

in situatia in care se introduce 0 actiune in fata W1ci instanle judecator~ti cu privire la informatii1e continute in 
Prospect, investitorul reel.mant ar putea fi obligat, in temeiul legisl",iei n.tionale a Statelor Membre, sa 
suporte costurile afcrente traducerii Prospectului inainte de inilierca procedurilor judiciare; 

RAspunderea civila va fi atras! numai pentru persoanele care au elaborat rezumatul, inclusiv once traducere a 
accstuia, dar numai in cazul in care rezumatul induce in eroare atunci cand cste cOTohorat eu eelelalte p!rti ale 
Prospectului sau in eazul in care nu of era, atunci cSnd estc corohorat cu celelalte pfu1:i ale Prospectului, 
informatii esentia1e. de naturA sA ajutc investitorii in luarea unei decizii de a investi in Aetiunile Oferitc. 

A.2 Consimfamantul emitentului sou aI persoanei resp:msabile de intocmirea pro$pectului cu privire 10 f%sirea 
prospectului pentru revdnzarea ulterioara sau plasamentul final al valorilor mobiliare de catre intennediari 
flnanciari. 

Nu estc cazul. Purcari Wineries Public Company Limited nu ~i-a dat ~i nu i~i etA eonsimtAmantul pentru 
utiiizarea Prospectului in scopuI unei revanzari ulterioare sau al plasamentului final al valorilor mobiliare de 
catre intermediari tinanciari . 

Sectiunea B-Emitent ~i orice garaot 

~\lP ~1;I.U!'Iirea lega/d .,i comercialif a emitentului. 
Q'" "'""/ .' 
~v 

:. ~." alegala ~i comerciala • emilentului esle Pureari Wineries Public Company Limited. /': .. 
"'- ' . '. '. I . :J-

1~\t>R ilfJ.'t'ic~l/sediul .,; forma juridictl a emitentu/ui, legis/a(ia in baza elireia emitentul junc/ioneazQ .,i fora de 

constiiJ're. . 

1"""""1) tM-./ 
~ocietatea este 0 societate pe aCliuni constituita ~i organizata potrivit legilor din Cipru, avand numw- de 
inregistrare HE 201949. Sediul social al Socictiitii este la adresa strada Lampousas nr.!, cod ~1al 1095, 
Nicosia, Cipru. Societatea funcponeaza potrivit dreptului eipriot, Memorandum-ului de Asociere ~i Actului 
Conslitutiv. 

B.3 o descriere a naturii opera/iuni/or curente ale emitentului # a activitlifilor sale principale, preeum -1i a 
[aetori/or semnifleativi privitori la aeestea, men/iondnd principalele categorii de produse vdndute .,ilsau 
servieii prestate.'; identificarea principalelor piele pe care emitentul concureazli. 

Societalea este 0 companie de tip holding a Grupului (Vinilria Purcari, Cram. Ceptura, Vinilri. Bostavan ~i 
VinAria Bardar) care produce si vinde yin sub brandurile corespunzatoarc, rcspectiv Purcari, Crama Ceptura ~i 



Bostavan !i brandy sub brandul Bardar. Grupul este un juc~tor important pe segmentele de vinuri !i brandy din 
regiunea ECE. Grupul are 0 gamA de branduri de vin care acnperii toate segmentele de pre! In segmentele 
vinurilor lini!tite !i spumante !i un brand In segmentul popular premium brandy. 

Cele rnai man piete ale SocietAtii sunt RomBnia, Republica Moldova !i Polonia, care au reprezentat lmpreunA 0 

colA de 64% din veniturile totale In 2016 Ii de 73% 10 primele nouii luni ale anului 2017. Grupul opereazA 10 
segmentcle de vin !i brandy, rcprezentSnd 0 cotii de 86%, respectiv de 14% din venituri 10 2016 !i 10 primele 
nouA luni ale anului 2017. Grupul opereazA patru platforme de productie In Romania !i Republica Moldova, 
dintre care Irei sunt dedicate producliei de vinuri folosind struguri din viile proprii Ii de la furnizori terti !i una 
dedicatA roduc iei de brand . 

B.4a 0 descriere a celor mat importante -Ii recente tendinle care a/ecleazii emitentul $I industriile in care acesta i.,i 
de!J~oard ac/ivitalea. 

VanzArilc Grupului depind de prcferintele coosum.torilor, care, la rindul lor, sunt afectate de contextul 
macroeconomic de pe pietele Grupului. Consurnul de vin pe pietele principale ale Grupului a crescut 10 
detrimentul segmentului de bere Ii al segmentului bAuturilor spirtoase, volumul total al vanzarilor de vin 
crescind, confonn Euromonitor, intr-un ritm mai ridicat comparativ Cll berea ~i bauturile spirtoasc pc toate 
pietele importante ale Grupului, cu exceppa Slovaciei ~i a Romaruei. In RomAnia, volumul vanzariior de vin a 
crescut cu 7,4% CAGR 10 2014-2016, nivel comparabil cu cr"'lterca volumului vanzArilor de Muturi spirtoase, 
dar 1otr-un rilm mai ridicat decAt volumul vftnzarilor de bere. Potrivit Euromonitor, tranzi\ia 10 preferintele 
consumatorilor cAire vin este "lteptatA sa continue 10 perioada 2016-2020, iar CfC!!erea previzionatA a 

vanzarilor de vin ar Irebui sa 0 depAjeascii pe cea a viinzarilor de here !i Muturi spirtoase, . _ "'""'Il ietele 
pentru care berea Ii biiuturile spirtoase sun!, 10 mod traditional, produse putemice, pre Rell!lblica"·· 
Romiinia sau Polonia. Grupul beneficiazii, totodata de rcechilibrarea cererii cu ofi tim~.d 
scade global, ceca ce a determinat crelterea preturilor. i ~ 
in ceca ce pri velte contextul macroeconomic, piotele importante ale Grupului din Eur cehlr 
prezintA un mediu macroeconomic favorabil pentru dezvoltarea Grupului, sUS\inut de 0 ut 
fOlli de media UE28 Ii de 0 perspectivii macroeccnomicA pozitiva. Ccrerea pentru produsele "" 
SUSfinutA de cr~terea consumului privat pe aceste pietc, care este determinati, in mare masurli, de cre~tcrea 
salariilor la nivel lobal i de rata oma'ului relativ sCUutl, ell valori intrc 5% i 9%. 

B.5 Dacd emitentul este membru al unui grup. 0 descriere a grupului Ii pozifia emlrentului in cadrul grupului. 

Sooict&tea este societatea de tip holding pentru Grup, care cuprinde trei filiale in segmentul de vinuri, respectiv 
Vinliria Purcari, Crama Ceptura !i Vinaria Bostavan ~i 0 filialii 10 segmentul de brandy, respectiv Vinliria 
Bardar. 
Vinari. Bardar este dC\inuta prin intcrmediul altor douA filiale, Vinorurn Holdings ~i West Circle. Societatea 
detine de asemenea participatii minoritare sub forma actiunilor dqinute de VinAlia Purcari in Glass Container 
Ccmpany, producatorul principal de sticle din Republica Moldova, ~i al actiunilor delinute de Crama Ceptora 10 
Ecosmart Union, 0 societate responsabilii pentru procesul de reciclare a deleurilor. . ' :"';;' 

Actionarii Societiilii sunt: 

• Lorimer Ventures Limited; 
• International Finance Corporatio~ memtri a Grupului Oancii Mondiale; 

I • Amboselt Univcrsallnc.; 

• Inter Jura Cy (Directors) Limited; 
• Inter Jura Cy (Management) Limited; 
• Inter Jura Cy (Nominees) Limited; 
• Inter Jura Cy (Holdings) Limited. 

in eele din urma, Lorimer Ventures Limited este delinuta de Emerging Europe Growth Fuod 11, L.P, 0 societate 
civiIQ constituita 10 Delaware, SUA, administrata de Horizon Capital Associates II, LLC (HCA ll), iar 

Ambcsclt Universal Inc. estc detinutA de dl. Victoc Bcstan (83,5%), dI. Sergey Glukhov (15%) Ii de dl. Marcel 
om'dieru 1,5%). 
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B.6 in masura in care sunt cunoscute. numele oricdrei persoane care, direct sau indirect, are participafii in 
capitalul social at emitentului sau drepturi de vat care trebuie notificate conform legii natianale a emitentului, 
impreunCf cu va/oarea participafiei jieciirei persoane. Daed acponarii majoritari ai emitentuiui au drepturi de 

vot di/erite, dacii este cazul. in masura in care sunt cunoscute de emitent, indicaTi dacii emitentui este definut 
sau controiat, direct sau indirect, if de caIre cine Ii descrie{i natura respectivului control. 

La data Prospectului nu existol drepturi de vot in Societate care trebuie notificate conform legilor din Cipru. 

Structura aclionariatului Socicta~ii la data Prospcctului este urmatoarea: 

Actionar 

Lorimer 
IFC 
Amboselt 
Inter Jura Cy (Directors) Limited 
inter Jura Cy (Management) Limited 
Inter Jura Cy (Nominees) Limited 
Inter Jura Cy (Holdings) Limited 
Total 

Numar de actiun! 

12,710,313 
1,283,511 
6,006,172 

I 
I 
I 
1 

20,000,000 

Procent din drepturl1e 
devot 

63,551565 % 
6,417555 % 
30,03086 % 
0,000005 % 
0,000005 % 
0,000005 % 
0,000005 % 

100% 

Avand tn vedere prevedcrile Contractului de Investipi incheiat intre Acponarii Vanzatori, care va inceta la Data 
-ListArii, precum ~i structura mentionata mai sus, se poate considera ca Lorimer controleaza. Societatea. In ciuda 
participa~iei semnificative a Lorimer in capitaluJ social al SocietA!ii, exista prevedcri in legislapa din Cipru care 
oferi actionarilor SocietAtii protcclie, in anurnite circumstan~e, impotriva exercitmii de cArre actionarul 
majoritar a drepturilor sale intr-un mod opresiv, Aclionarii Societ~!ii au drepturi de vol egale, 

Potrivit prevederilor din Legea privind Transparent&' actionarii ~i orice alte persoanc care controleazA actiuni 

ell deept de vot intr-o societate pe actiuni cipriota admisA la tranzactionare pe 0 piala reglementati1 din UE sunt 
supu~i unoe cerin~e de notificare ori de cate ori detinerea lor (astfel cum este definiti1 mai jos in secliunea 
,.,Descrierea Capitalului Social Ii a Structurii Corporative") privitoarc la drepturile de vot din societate atinge, 
dep~lte sau scade sub pragurile de 5%, 10%, 15%, 20010, 25%, 30010, 50010 sau 75% din totalul drepturilor de 
vat din societate, ca rezultat al unei achizifii sau al unui act de dispozipe privitoare la actiunile in societate (sau 
la cantrolul asupra acestor ac~iuni) sau ca rezultat al unor evenimentc care au avut drept efect schimbarea 
structurii drepturilor de vot in societate, 

B.7 Principalele informafiifinanciare istorice selectate privitoare fa emilent, prezentate pentrufiecare anflnanciar 
al perioadei acoperite de informa/iile ./inandaTe istorice, ~i orice perioadii flnanciarii provizorie subsecventa. 
inso/ita de date comparative din Qcee~i perioadii din anul financiar anterior cu exceplia japtului cd pentru 
informafiile din bi/anlul contabil campara/tv cerinla este indeplinitii prin prezentarea in/annalii/or din bilanlu/ 

contabil de sfiir~it de an. Aces/ea ar trebui iflSo/ite de 0 descriere a schimbtlrii semnificative a situaliei 
financiare a emitentului # a rezu/tatelor opera/ionale in timpul perioadei acoperite de principalele in/ormalii 

~AV ~anciare istorice sau ulterior acestei perioade. 

;J n Cs ~;~liile fmanciare prezentate mai jos pentru anii 2014, 2015 Ii 2016 au fost extrase din situ'liile financiare 
~ f4.~ JConsQI date nestatutare auditate ale Grupului la data de ~i pentru exercitiile financiare incheiate la 31 decembrie 
% APRO flO~Ii'~015 Ii 2016, iar cele pentru perio.da de nou~ luni incheiatli I. 30 septembrie 2017 au fost extrase din 
\(?.. in~ , !apile financiare consolidate interimare simplifieate neauditate ale Grupului la data de ~i pentru perioada 

"f'-'~!!!I~"'~'oua luni incheiatA la 30 septembrie 2017, 
Situatia eonsolidatii a profitulul sau pierderii II a altor elemente ale re.ultatulu! global 

Urm~torul tabel prezintA situ'li. consolidatii • profitului sau pierderii Ii a a1tor elemente ale rezultatului global 
• Grupului pentru anii inchei'li la 31 decembrie 2014, 2015 Ii 2016, Ii pentru perioada de noua luni incheiata la 
30 septembrie 2017: 
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Perioada de 9 bud 
incheiatlla 30 

septembrie 2017 2016 2015 2014 

In RON In RON In RON In RON 

(neaudilllti) 

Venituri 94.585.800 106.760.242 71.249.539 59.644.226 
CostuJ vAnzarilor (50.644.207) (53.471.103) (42.460.466) (39.499.7901 
Pro6tbrut 43.941.593 53.289.139 28.789.073 20.144.436 

Alte venituri din exploatare 170.504 1.223.583 680.766 810.431 

Chc:ltuieli de marketing si 
(5.026.686) (9.562.730) (7 .401.627) (5.152.486) de distnbulie 

ChcItllieli generate si 
( 10.412.002) (11.801.203) (9.450.373) (9.925.301) administrative 

Alte chettuieli de exploatare (2.261.260) (1.449.118) ( 1.006.984) (3.647.924) 

Profit brut 26A12.149 31.699.671 11.610.855 2.229.156 

Venituri tinanciare 1.324.174 158.309 156.222 130.619 
Chc:ltuieli financiare (2.305.534) (4.884.140) (11.566.028) (10.332.842) 

Rezwltatul fioanciar oet (981.360) (4.725.831) (11 .409.806) £(i1/~2'i1~";lA 

(ff ~~ ~ 
Com parte din profitul ~ 0 fI) C/O 

E " investitiilor contabilizate " 
prin metoda punerii in 819.690 . :~ 'J 't l' 
echivalenta, dupa .,,, ~'" 
impozitare ""N!.3>13 

Prolll I (plerdere) inainle 
26.250.479 26.973.840 201.049 (7.973.067) de impozitare 

Impozit pe profit (4.171.552) (3.861.4531 (34.840) 91.002 
ProlltuV (plerderea) 

22.078.927 23.112.387 166.209 (7.882.065) perloadel 

Profit I (pierdere) 
.trl"-lbll: 

Ac{ionariior Societatii 19238230 19.741.620 (578.250) (8.234.304) 

Interesetor flrn control 2.840.697 3.370.767 744.459 352.239 

Prolltull (plerderea) 
22.078.927 23.112.387 166.209 (7.882.065) per!oadel 

Alte elemente ale 
rezwltatului global 

Elemente care sunt s •• 
pot n reclasificate la profit 
lAupierdere 

Diferente din conversia 
2.647.986 1.966.015 (2.286.939) 760.179 valutara 

AIle e1emente ale 
2.647.986 1.966.015 (2.286.939) 760.179 rezolt.tlllul global 

Tollli rezultal global 24.726.913 25.078.402 12.120.730) (!.121.886) 

Total rezultat global 
.trlbulbU: 
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Aclionariior Societatii 21.263.311 21.377.845 (2.1 71.123) (7.134.985) 

lntereselor fara control 3.463.602 3.700.557 50.393 13.099 

Total rezultat global 24.726.913 25.078.402 (2.120.7301 !7.121.88~ 
Rezultat pe actiune 

Rezultat pc actiune de baz1i. 
4,05 4,15 (0,12) (1 ,73) 

~i diluat 

Situatla consolidati a pozitiei flnanciare 

UrmAtorul tabel prezintii situalia consolidatii a poziliei financiare a Grupului la 31 decembrie 2014, 2015 ~i 

2016, ~i 30 septembrie 2017. 

30 septembrie 31 decembrie 31decembrle 31 decembrie 
2017 2016 2015 2014 

in RON 
in RON in RON in RON 

!neauditat) 
Active 
Imobilizari corporate 70.995.200 64.931.515 65.640.644 74.594.686 
!mobilizari necorporalc 1.046.075 1.058.552 968.119 977.573 
Imprumuturi acordate 2.531.906 2.840.953 2.508.102 2.192.651 

Investitii contabilizate prin 
7.467.727 - - -metoda puncrii in echivalenta 

Stocuri 11.444.470 7.756212 11.704.718 202 08.545 
Alte active imobilizate 19.579 9.441 24.006 -
Total active imobilizate 93.504.957 76.596.673 80.845.589 97.973.455 
Stocuri 52.893.573 42.977.342 34.841.984 24.317.930 
Active biologicc 7.073.125 . . 
Creante comerciale ~i altc 
creanle 36.446.738 30.416.981 23.262.727 18.356.780 

Numerar si cchjvalente de 
6.354.511 13.267.974 1.466.304 574.203 numerar 

Creante privind impozitul curent 66.470 380.3n 1.907 26.917 

A vansuri acordate 3.392.139 3.239.507 390.845 472.708 
Aile active circulante 63.693 77.373 63.397 29.879 
Total active circulante 106.290.249 90.359.554 60.027.164 43.778.417 
Total active 199.795.206 166.956.227 140.872.753 141.751.872 
Capltalurl proprii 
Capital social 34.838 34.838 34.838 34.838 
Prime de emisiune 123.685.006 123.685.006 123.685.006 123.685.006 
Contribu,ii ale aC{ionarilor 8.916.387 8.916.387 8.916.387 6.660.057 

Rezerva din conversie valutarl 2.709.995 909.278 (726.947) 865.926 

Pierderi acumulate ~46.741.753) ~67.154.895) (86.896.5 151 (86.318.2651 

Capltaluri proprii atribuibile 
88.604.473 66.390.614 45.012.769 44.927.562 

actioDlrilor Societatii 

Interese flrl control 10.587.512 10.395.478 6.682.077 6.631.684 
Total capitaluri proprii 99.191.985 76.786.092 51.694.846 51.559.246 
DatorU 

imprumuturi 5i leasing fmanciar 12.582.747 11 .098.108 3.748.264 464.124 

Venituri amanate 586.413 47.861 41.054 404.910 

Datorii privind impozitul aminat 4.948.366 5.066.408 5.328.688 5.921.751 

Total datorii pe termen lung 18.117.526 16.212.377 9.118.006 6.790.785 

iIq>rumuturi si leasing financiar 45.448.961 47.534.071 55.559.230 58.124.023 

Venituri aminate 61.962 76.156 365.603 330.437 
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Datorii privind impozitul curent 

Beneficiilc angajatiIor 

Datorii comcrcialc ~i alte datorii 

Provizioanc 
Total datorU curente 
Total datorii 
Total capitaluri proprii ,i 
datorH 

2.825.087 

1.834.554 

27.216.507 

< .. 

199.795.206 

Situatia consolidata a fluxurilor de Dumerar 

3.033.139 

1.200.080 

18.667.278 

1 <7n .... 

90.170.135 

166.956.227 

1.353.675 

943.290 

20.480.41 6 

1<7 " 

895.313 

935.657 

22.322.160 

794.251 
II 

] illI ),,---7_--,:E192.626 

140.872.753 141.751.872 

Urml\toru[ tabel prezintii f1uxurile de nwnerar consolidate ale Grupului pentru anii incheiali la 31 decembrie 

2014, 20lS ~i 2016, ji pentru perioada de nou! luni incheiata la 30 septembrie 2017. 

Fluuri de numer.r din 
activitatea de aploatare 

Profitul/(pierderea) 
ex.ercitiului financiar 
Ajustari pentru: 

Amortizarea imobilizarilor 
corporate $i necorporale 

Pierclerel (cAltig) din <edarea 
de imobilizari corporate ~i 
necorporale 

AjustAri pentru deprecierea 
imobilizarilor corporale. net 

Ajust:8ri de valoare aferente 
stocurilor 

Ajustlri pentru deprecierea 
imprumuturilor acordatc, net 

Ajustlri pcntru deprecierca 
crcantelor comerciale, net 

Ajustari pentru deprecic:n:a 
altor creanle, net 

Reluarea veniturilor aminate 

Ci$tiguri din casarea 
datoriilor cornerciale si altor 
datDrii 

CObl-parte din profitu1 
investi\iilor contabilizate prin 
metoda punerii in 
echivalenla, dupa impozitare 

Ajustarea la valoarea justa a 
activelor biologice 

Modificari in provizioane 

Perioada de 9 luDi 
incheiatlla 30 

septembrie 2017 
in RON 

(neauditatli) 

22.078.927 

4.104.544 

(\8.905) 

(168.966) 

234.540 

(26281) 

578.554 

(40.256) 

(819.690) 

(367.746) 

2.078.121 

6 

2016 

in RON 

23.112.387 

5.383.473 

(166.671) 

(116.126) 

164.951 

(73.739) 

440.013 

(82.637) 

(405.810) 

(263.056) 

(942.530) 

1.922.786 

2015 

in RON 

166.209 

6.043.676 

(249.695) 

(60.847) 

354.388 

(924.960) 

777.162 

(162.051) 

(364.699) 

(174.020) 

283.091 

448.254 

2014 

In RON 

(7.882.065) 

6.988.330 

(164.546) 

(58.584) 

(181.996) 

(432.884) 

1.867.444 

(47.796) 

(360.739) 

(191.182) 

1.063.268 

721.522 



Impozit pe profit --cheltuiala I 
4.171.552 3.861.453 34.840 (91.002) (venit) 

RezuItatul financiar net 981.360 4.725.831 11.409.806 10.202.223 

32.785.754 37.560.325 17.581.154 11.431.993 
Modificari in: 
Siocuri (14.525.735) (2 .477.269) (6.554.363) (3.360.966) 
Active biologice (6.984.652) · - · 
Creante comerciale ~i alte 

(6.945.974) (5.454.777) (4.269.972) (826.522) 
creante 
A vansuri acordatc 330.391 (2.755.864) 34.040 507.869 
Alte active 3.729 1.745 (60.510) 36.302 

Beneficii ale angajatilor (48.251) 226.511 104.713 202.024 

Datorii comcrciale ~i alte 
8.966.967 (2.599.650) (762.505) (1.808.511) datorii 

Venituri amanate 553.287 122.242 42.577 · 
Numerar generat din 

14.135.516 24.623.263 6.115.134 6.182.189 activltatea de exploatare 

Impozit pc profit plAtit (3.464.936) (2.995.345) · · 
DobAnzi platite (1.881.013) (4.054.678) (4.774.7341 (4.836.2651 
Numerar Aet din activitatea 

8.789.567 17.573.240 1.340.400 1.345.924 de eJ:ploatare 

Fluxari de numenr din 
activitatea de investitii 

Pla.li pentru achizitii de (40.391) (137.660) (1l8.945) (42.481) 
imobilizari necorporale 

Pla.ti pentru acbizipi de 
(8.410.793) (3.981.187) (4.641.437) (2.017.166) imobilizari corporate 

[mprumuturi acordate . (450.259) (240.562) -
inc:a.sAri din imprumuturi -acordate 

450.259 · 413.532 

Pilli pentru achizitii de 
(6.514.685) · - -interese in asociati 

incasAri din vilnzarea de 
112.285 792.132 585.381 510.321 imobilizari corporale 

Numerar net utilizat in 
(14.853.584) (3.326.715) (4.415.563) (1.135.794) adivitatea de iDvestitii 

,,>IE 

~~ ... « 
~ Fluuri de Dumer.r din Ff 

~ 
activitatea de finantare & ttl .. PIAti pentru achizipi de 

w~ OQ:/ (102.453) · · 
~ .. : ~ .~ ~ nterese raea. control 

~ Trageri din implllmuturi 23.207.953 19.607.450 22.421.297 17.813 .236 
<, .. 

lot .ft oJn 
Rambursari de impnunuturi 
~i pl.5.ti de leasing financiar 

(23.847.863) (22.438.697) (18.31O.131) (18.007.811) 

incasAri din emisiunea de 
12.844 

actiuni in filiate 
. - · 

Dividcnde pUitite intereselor 
(4.053) · - · BrA control 

Numerar net generat din! 
(utiIlZlt) in activitatea de (746.416) (2.818.403) 4.111.166 (194.575) 
investitii 
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Crqtereal (descrqterea) 
ned a numerarului Ji a (6.810.433) 11.428.122 \.036.003 15.555 
echlvalentelor de numerar 

Nwnerar ~i echivalente de 
13.267.974 1.466.304 574.203 840.524 numeru Is 1 ianuarie 

EfcctuJ variatiei cursului de 
schimb valutar asupra (103.030) 373.548 (143.902) (281.876) 
numerarului 

Numerar $i cchivalente de 
6.354.511 13.267.974 \.466.304 574.203 numerar la s~itul perioadei 

B.8 Princlpalele ;tiformafiifinanciare proforma selectate. tdentlflCa1e co alare. 

Principalele informafii.firranciare proforma seleetate trebuie sli indice clar faptul ell datiifiind natura acestora. 

infonna/iile finaneiare proforma se refera la 0 situa/ie ipotetica ~i. prin urmare. nu F..~ 
financiard sou rezultatele reale ale societtipi. ~"'o ~ ~ 

. "<) .~ ~ Nu est. cazul. ~ ;., 

B.9 Daea este realizala 0 previziune sau estimare a profitului. indiea{i 0 cifra. ,~ <Sl ~. It 
i"...... ,~.iJ 

"'-.: Vll>tl~ 
Nu este cazul. Prospcctu1 nu include prcviziuni sau estimm ale profitului reaJizate de catre Societate. 

8.10 o descriere a naturii oriciiror calificdri in raportul de audit eu privire la informafiile jinanciare istorice. 

Nu este cazul. Raportul de audit nu cuprinde calificilri. 

B.ll in cazul in care capita/u/ circulant al emiJentu/ui nu este suficient pentru cerinle/e prezente ale emitentului. ar 
/rebui inc/usa 0 exp/icafie. 

Nu este cazul. Conducerea SocietAlii considerii cA Gmpul are suficient capital circulant pentru nevoile sale 
actual. adic~ pentru eel putin 12 luni de la data publicilrii prezentului Prospect. 

Se.tiunea C-VaIori moblllare 

C.1 o descriere a tipului 1i dasa va/orilor mobiliare oferite ~iJsau admise la tranzac(ionare. indusiv orice numar 
de identijicare a valorilor mobiliare. 

Oferta constA in oferirea de catre AC\ionarii V!inzlitori a unui ntnnar de panA la 9.800.000 ACliuni existente, 
dupl cum urmeazll: (i) plnl la 8.171.080 AC\iuni existente oferite de catre Lorimer; (ii) piinA I. 1.000.000 
AC\iuni existente oferite de catre Ambo .. l! ~i (iii) plnll I. 628.920 Acliuni existente oferite de clltre IFC. in 
cazul in care Oferta se va inchide cu succes, se va aplica pcntm admiterea Acliunilor la tranzaclionare pe piala 
reglenu:ntatli la vedere administratA de BVB. 

Numerele de identifican: a Ac!iunilor sunt: ISlN: CYOI076007I6; CFI: ESVUFR; LEI: 
21 38004WTEJACWP9GT35; 

Simbol de_piaia BVB: WINE 

C.2 Moneda in care sunt emise valorile mobiliare. 

Ac\iunile Oferite sunt denominate in euro 5i vor fi tranzac\ionate pc BVB in RON. 

C.3 Numarol ac{iuni/or emiae fi platite integral fi numaruJ aCfiuni/or emise, dar care nu sunt pJatite integral. 
Ya/oarea nomina/Ii per acfiune sau men/tunea cd ae(iuntIe nu au va/Dare nomina/a. 
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La data Prospectului, capitalul social autorizat al SocietAlii cuprinde 20.000.000 acliuni, fiecare avand 0 valoare 
nominalA de 0,01 Euro, iar capitalul social emis cuprinde 20.000.000 "",iuni, ficcare actiune fiind plAtiUi 
integral Ii avand 0 valoare nominalA de 0,01 Euro. 

C.4 o descriere a drepturilor afereme valorilor mobiliare. 

Fiecare Aqiune OferitA este 0 acfiune ordinarii Cll 0 valoare nominala de 0,01 elU'O ~i acordi\ detinatorilor sAi 
drepturi similare. 

TOli aclionarii care delin acela~i tip de Acliuni vor fi tratali 1n mod egal, principalele lor drepturi fiind 
urmAtoarele: (i) drcptul de preferinlli al aclionarilor de a subscrie 1n cadrul oricw-ei emisiuni de aqiuni noi (cu 
exceplia actiunilor emise pentru aport in natura), proportional eu numarul de acliuni depnute, Cll exceplia 
cazurilor 1n care un ascmenca drept de preferinlA cste restriclionat de AGA 1n conformitate cu legea; (ii) drcptul 
de a vota ii de a participa la adunlirile generale ale aclionarilor; (iii) drcptul de a primi dividende; (iv) drcptul 
de a adauga puncte Doi pe ordinea de zi a adunarii generale a acponarilor; (v) dreptul de a soticita convocarea 
AGA, in cazul aq:ionarilor care delin, fiecare sau cumulat eu alli actionari, eel pulin 5% din capitalui social 
care of era drepturi de vot; (vi) alte drcpturi prevlizute de Actul Constitutiv Ii de alte legi Ii reglementliri 1n 
vigoare. 

C.S o descriere a oricaror restricpi privind Iibertatea de transfer a valorilor mobiliare. 

incepand cu Data Listlirii, ACliunile vor fi liber transferabile, cu respectarea regulilor pie!ei reglementate la 
vedere administrata de BVB Ii a regulilor de compensare Ii decantare ale Depozitarului Central din Romania. 

C.6 o men/iune daca valaTile mobiliare o/erite lac sau vor face obiectul unei cereri de admitere fa tranzac/ionare 
pe 0 pia/a reglementata .$i identificarea tuturor pie/eloT reglementate pe care valarife mobiliare sunt sau vaT ji 
tranzacponate. 

Ulterior lnchiderii eu Succes a Ofertei ~i decontarii tranzactiiior aferente Ofertei. sc: intenlioneaz§ ca actiunile 
emise de Societate sa fie admise la tranzac/ionare pe piata reglementatli la vedere administIatli de BVB. 

C.7 o descriere a politicii privind divideIJde/e. 

Av§.nd in vedere faptui ca Societatea este 0 companie de tip holding, capacitatea acesteia de a pUtti dividende 
dcpindc de capacitatea filialelor sale de a plati dividende c~tre Societate, 1n conformitate cu prcvederile legale 
~i restrictii contractuale relevante. Plata dividendelor de c~tre respectivele filiate depinde de caracterul suficient 
al ~tigurilor. fluxului de nwnerar ~i al rezervelor distribuibile ale acestora. Dividendele sunt limitate la 
valoarca cuantumul profiturilor obJinute de Societate de la final"1 anului financiar precedent ale ciirui situapi 
financiare au fost tinalizate, plus profiturile reportate din ultimul exerciJiu fmanciar ~i sumele din rezervele 

,# ~ FINA.N I """ --"" =. ""' ... """", ~, ...... '"'"""' ......... ~. """'" I"," 

~~ dl . nate pentru eonstituirea rezervelor in eonformitate eu eerin~ele din Legea SoeieUitilor sau Actul -, 
({ Co~ itutiv. .. & :> 

~ ~ ,,~ P vit politicii privind dividendele adoptatli de Societate, 1n absenta unor condilii de piala exceplionale sau a 

~ if" Z , r nevoi de finan!3fe, pentru anii urmatori, Consiliul de Administrape iotentioneaza sa recomande aduniirii 
b<QU''d generale a acliooarilor ca Societatea sa distribuie SOOI. din profitul sliu distribuibil in fiecare an, sub rezerva 

oricw-or restriclii legale aplicabile. 

La data de 31 decembrie 2016, potrivit situaliilor financiare statutare individuale ale Societli\ii, Societatea are 
pierderi acumulate de 14.377.333 USD ~i piinli la data la care aceste pierderi Ii orice alte pierderi suferite de 
Societate ulterior acestei date vor fi acoperite, Societatea nu va putea sA plAteascA dividende. Societatea are ln 
vedere un proces de acoperire a accstor pierderi ell rezcrve de capital, inelusiv printr-o scadcrc, in viitorul 
apropiat, a primelor de emisiune, ulterior obtinerii aprob6rii instantei. 
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Sectiun •• D-Riscuri 

0 .1 lnformafii cheie privind principalele riscuri specijice emitentului sau.imiustriei sale. 

Facton de rise referitori Ia Emiteot, activitatea Grupului ,i industria in care lI;Cesta aetiveazi 
• Grupul activeam intr-o industrie extrem de competitiva ~ presiunile concurenlCi or pule. ave. un efect 

negativ semnificativ asupra opcrapunilor sale; 
• Cerere. pentru produsele din vin ar putea fi .fect.l. de modificiiri ale preferintelor consumalorilor; 
• Dac;; gradul de acceptare soci.la •. produselor Grupului scade, venilurile salc ar pute. scade. ~i 

activitatea acestuia ar putea fi afectatl ncgativ in mod semnificativ; 
• Schimbari in obiceiurile de cumpArare ale consumatorilor finali ar putea avea un impact negativ asupra 

vfinzarilor Grupului; 

• Activitatea ~i unilAtile de productie ale Grupului sunl semnificativ reglemenl.le la nivel guvernarnenlal, 
iar nerespectarea acestor reglementari sau orice modificAri aduse aeestor reglementAri ar putea avea ca 
rezultat costuri majorate ~i intreruperi in fumizarca de produse 

• Rezullalele Grupului depind de situapa macroeconomica din larile in care Grupul i~i d~ 

activitalea; 

• 

• 

• 

• 
• 

• 

• 

• 

• 
• 

• 

• 

• 

• 

• 
• 

• 

lncapacitatea de a protcja brandurile ~i m3rcile inrcgistrate ale Grupului ~i de a asigura continuitatea 
dreptului de proprietate asupr. acestora ar pule. afect. in mod semnificativ activitalea Grupului; 

Ne bazAm pe anumite produse ~i servicii furnizale de lerti. Lantul de furnizare poate Ii intrerupl in mod 
semnific.tiv, in timp co majorarilc preturilor furnizorilor sau ale altar costuri oper.ponale ll!'<,,1llII~ch. 
reduce marja noastra de profit operational; ~.t>--(., .., I!J~"'D 
Este posibil sa nu lim capabili sa atragem sau sa pastram suficienl personal calificat, incl" '1Y din~ ~~ 
costurilor ridicate cu fOl"\a de munea; ~ -1,%"\f:l'I;.. ;:i 
Depindem de personalul din conducere ~ de personalul cheie; 0<>, -4 ~. ::: 
Grupu~ esle supus riscului privilor la desfli~urarea activitapi ]a nivel inlernaponal ~i cos~ asoc1at I ')~ ... ~ 
acestui aspect; ~ ~ 'O'l! W
in absen~a unor acorduri de acoperirc a riscului de tip .~edging" in vigoare, Grupul este expus riscului de 
fluctua~ie a cursului de schimb valutar intte mai multe monede; 
Este posibil ca Grupul sa nu poala ohline fmanlare suplimenlara sau sa gonerezc fluxuri de numerar 
suficienle astfel incal sa faca investilii suplimenlare sau sa finanleze polenpale achizipi; 

Este posibil sa nu re,*im sa achiziponlm alle societap, sa inlegrtlm in mod efecliv socielAti deja 
achiziponale san sA implementam cu !iUCCeS sisteme operationale, linanciare ~i de management 
corespunzliloare ~i COIItroale pentru a atinge beneficiile estimate. rezulta din aceste achizipi; 
Grupul poate fi expus unor riscuri care nu sunt acoperite de politcle de asigurare; 
o grevA sau 0 alta intrerupcre a activitltii ar putea avea un cfect negativ semnificativ asupra activitapi 
noastre; 
Existi'i membri ooi in Consiliul de Administrape. care nu s-au familiarizat incA ell activitatea noastra ~i in 
general cchipa noastra de conducere ~ membrii Consiliului de Adrninistralie au experient! limitata in 
administrarea ~i conducerea unci societip listate; 
o serle de produse cheie comercializate intr-un numAr limitat de pie~e geograficc contribuie la 0 parte 
semnificativa din veniturile Grupului :;i orlce reducere a veniturilor generate din vinzarea acestor 
produse ar putea avea un efect negativ scmnificativ asupra activitatii, situatiei financiare, rezultatelor 
opera!ionale ~i perspeetivelor Grupului; 
Produsele noi ~i noile versiuni ale produselor existente reprezinta 0 parte: importanta din strategia de 
dezvoltare a Grupuiui, iar succesul noilar produse ~i al Doilor vcrsiuni ale produselor existente est., in 
mod firesc, incert; 
intreruperi in ciclul de producpe sau livrare a produselor noastre (inclusiv riseul de a avea stoeul epuizal) 
ar putea afecta capacitalea noasW de a atrage noi clien!i ~i de a pistra clienlii existenp; 

Grupul este afectat de riseul de insolventa a c1ienlilor &iii; 
o parte semnificativii a venilurilor Grupului deriw dintr-un num1ir redus de clienp-cheie ~i esle posibil 
ca Grupul sa. nu reWieascii sl menlinil accste rclatii com.erciale; 
Activil.lea Grunului ar pulea fi afectata de concurenla creata de b1iuturile alcoolice vaRdule ilel/:al ori 
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filrA licen!ll ~i de consumul de yin de casA; 

Existil posibilitatea ca Grupul sa nu reu~sclI sa se dezvolte sau sa gestioneze eficient dezvoltarea sa; 
Fenomenele meteorologice adverse ar putca avea lD1 efect negativ semnificativ asupra activitatii 
Grupului; 
Productia de vin a Grupului ar putea fi afectata in mod negativ de agenti patogeni; 
Incapacitatea de a opera in mod corespunzAtor echipamentele de vinificap.c ar putea aves un efect negativ 
semnificativ asupra operatiunilor Grupului; 
Productia de vin a Grupului ar putea fi afcctata in mod semnificativ daca Grupul nu va reu~i sa asigure 
achizilia de struguri de 18 terti cultivatori; 
Incapacitatea de a mcnpne calitatea produselor Grupului ar putea avea un efect negatiy semnificativ 
asupra activitatii Grupului ~i 0 caHtate fluctuanta ar putea afecta integritatea brandurilor Grupului sau 
fidelitatea consumatorului rata. de acestea ~i ar putea influenta negativ vinzArile pentru asemenea 
branduri; 
Daune produse la orice unitate a noastrn ar putea dctermina 0 intrerupere a productiei; 
Majodrile de taxe, in special majoIiri ale accizelor, ar putea afecta negativ cererea pentru produsele 
Grupului; 
Schimbirile din sistemul fiscal din !l\rile in care Grupul opereazii sau aplicarea actelor normative 
existente in mod arbitrar sau neprevAzllt ar putea afecta negativ in mod semnificativ situatia financiara. ~i 
rezultatele operationale ale Grupului; 
Grupul se confrunta cu riscuri comerciale izvorate din deciziile de politic! monetara ale bancilor 
centrale. Orice cre~tere a ratei dobAnzilor ar putea avea efecte negative semnificative asupra Grupului; 
Este posibil sa tim exp~i unor pretentii sau dispute in cursul obi~nuit al activitAlii; 
Grupului ii este aplicabiUi legislalia privind protectia datelor cu caracter personal din diferite jurisdictii, 
iar nerespectarea acestor nonne poate expune Grupulla actiuni in riispundere impotriva sa; 
Unele contracte de arend~ referitosre la terenuri din Republica Moldova ar putea Ii afectate de vicii 
precum lipsa opozabilitAtii fatA de terti ; 
Neconfonnarea cu legile concurentei ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitapi 
noastre; 
Grupul poate intampina dificultAli in respectarea legislatiei privind protecti. mediului ~i apArarea 
impotriva incendiilor; 
Dreptul de folosinta. asupra podgoriilor din Romania deriva din contracte incheiate eu 0 societate care se 
aliA in proceduni de insolven!ll; 
Cheltuielile suportate de Emitent cu dobiinzile ar putea sa nu aibii caractcr dcductibil ; 
Facilitatilc de tinan~are exteme ale Grupului con~in anumite interdicpi ~i obligafii de a nu face ~i pot fi 
declarate scadente anticipat in cazul inc!lcarii acestor interdictii ~i obligatii; 
Societatea va avea obliga~ii legale suplimentare ~i va inregistra costuri suplimentare ca urmare a 
admiterii la tranzactionare a ACliunilor; 
HoU\rari nefavorabile ale autoritllilor fiscale ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra 
rezultatelor operaponale ~i asupra fluxului de numerar; 
Emitentul poate fi considerat ca avind rezidenta fisca1a in afara Ciprului; 
Emitentul poate face obiectul impozitului pentru aparare in Cipru; 
Anumite hotiirfui adoptate in trecut de Consiliul de Administratie al Emitentului so pot dovedi a nu fi 
valabile intrucat Consiliul de Administralie nu a fost format din numm-ul necesar de membri; 

R1scurl specific. de tarA ,I riscurl de reglune 
• InvestiJii in pie~ in curs de dezvoltare. inclusiv Romania ~ Republica Moldova, precum ~i expunerea 

catre piete de export cheie precum Polonia, Republica Cehii, Siovacia, Ucraina sau China, implicii 
anurnite riscuri macro-economice, care ar putea fi mai semnificative decat riscurile asociatc unor piete 
mai dezvoltate; 

• Recentele tulburfui politice din RomAnia riscA slAbirea increderii pietei; 
• Crizele politice ~i contextul geopolitic ar putea submina perspectivele economiei Republicii Moldova; 
• Sistemul juridic romiin ~i legislatia romana. continuA sa se dezvolte, ceea cc ar putea Cfca un mediu incert 

Dentru realizarea de investitii si pentru derularea activiti1tilor comerciale; 
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Deteriorarea politicilor fiscale amenintJ. dezvoltarea Rominiei; 
Infrastructura deficitara ~i de slaba calitale din Romania ~i din Republica Moldova limiteaz1 investitiile; 
Coruptia ar putea afecta mediul de afaceri din Romania; 
Incapacitatea Republicii Moldova de a combatc coruppa ar putea avea un impact negativ asupra 
activitAtii noastrc; 
Ineficienla administrati vA ~i judiciarA din Republica Moldova poate avea un impact asupra activit~lii 
Grupului; 
Legislalia din Republica Moldova sc alla in plina refonna, ceca co ar putea crea un mediu incert pentru 
rcalizarea de invcstily ~i pentru derularea activitaplor comerciale; 
UE poate impune/~ctiuni dac' RomAnia nu i~i indepline~e obligatme post-aderarc; 
Conflictele soci$.e, politice ~i militare actuale ~i viitoare din regiunca tn care destquram operatiuni ar 
putea avea co~\C de na~ ~ afecteze negativ In mod semnificativ activilatea noastrii; 

R.ferendumul ~ Ox p~ cil'" s-a votat p~Asirea de catre Marea Britanie a Uniunii Europene ar putea 
crea incertitudirle ~i riscuri politicc ~i economice care pot afccta negativ pietele rn care ne desil~urim , 
operaliunile ~i activitalea; 
Posibila destramare a Uniunii Europene ar putea avea un efect negativ semnificativ &Supra operatiunilor 
Grupului; 
Activ.l. Grupului ar putea fi suspuse .xproprierii ~i confisciirii 

D.3 /nformafll cheie privinli principalele riscuri principale specifice valorilor mobiliare. 

Riscuri prlvltoare Actiuni 
• Emitentul este oonstituit ~i infiintat conform legilor din Cipru ~i drepturile a.c!ionarilor pot fi limitate 

conform legilor din Cipru; 

• Rcstrictii privitoare la exercitarea drepturilor de prcempliune in legAturii eu viitoarele emisiuni de acpuni 
in Emitent; 

• Este posibil ca Oferta sA nu aiba dropt erect dezvoltarea unci piC\e active sau Iichide pentru Actiuni ~i ca 
investitorii sA nu l'CU¥'ascA sA I~i revlndA Acpunile la Pre(ul FinBI de OferIA sau 1a un Pre) mai mare; 

• Este posibil ca AC\iunile sA nu fie admise la tranzaclionare pc Bursa de Valori Bucure~ti; 
• Actionarii actuali ai Societa~ii vor continua sA mbA 0 influent! semnificativi asupra Societiilii dupa 

Ofert~, iar interesele acestora pot s~ nu fie aliniate cu cele ale celorlalti acponari ai Societ~!ii; 

• Tranzactionarea pc Bursa de Valori Bucur~ti poste fi suspendatii; 
• Este posibil ca AC\iunile sA fie de-lislate de la 'BVB; 
• Societatea esle 0 societate de tip holding cu operaliuni limitate ~i depinde de operapunile filial.lor sal. 

pentru fondurile necesare pentru a i~i indeplini obligatiile financiare ~i pcntru a pl~ti dividende; 
• Este posibil ca actionarii straini sd fie sup~i riscului de curs valutar; 
• Actiunile pot avea un pret volatil; 
• Prelul de comercializare prevalent al AC\iuniloc ar putea fi afectal negativ de vinzlIrile viitoare sau 

posibiJitatea reall! sau anticipata a vinzArii unui nurnAI' semnificativ de Actiuni pc piata publica; 
• Ordinele investitorilor care particip~ 1a Ofertii pot fi redusc ~i est. posibil ca unii investitori s~ nu poatA 

cump~a Acliuni Oferite; 
• Nu exista. nieio contraparte centrala pentru piata la vedere din Romania; 
• Este posibil ca titularii de Actiuni din anurnite jurisdiC\ii (inclusiv Statele Unite ale Arnericii) ~ nu i~i 

poat~ exercila drepturile de preemppune ~i prin urmare este posibil ca participapile acestora sA fie 
diluate. 

Seetlune. E--{)Certa 

E.1 Totalul ca,tigurilor netf! Ii 0 estimare a cheltuieIilor totale ale emisiunii!o!erlei, inclusiv cheltuielile estimate 
percepute de emitent sa" o/ertant de la investitor. 

Societatea nu va incasa fonduri din Oferta. 

Totalul veniturilor nete estimate a fi obtinute de AClionarii ViInziitori din vinzarea Ac(iuniloc Oferite in cadrul 
Ofertci duoa deduccrea tuturor comisioanelor si cheltuielilor aferonle OCertei, va fi de aproximativ 
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.2{,.r '3 0 0000 RON (presupuniind ca toate Actiunile Oferite vor fi viindute la Pre\U1 Maxim de Ofertll din 
cadmllntervalului de Pret de Oferta ~i cli nu vor fi utilizate fonduri pentru activitAtile de stabilizare). Valoarea 
totalA estim.tA a comisioanelor ~i cheltuielilor plAtibile de cAm Actionarii VanzAtori In legaturA cu Oferta este 
~eptatA sa fie de aproximativ 8.500.000 RON (prcsupuniind ca toate Actiunile Oferite vor fi viindute la Pre\U1 
Maxim de Ofcrta din cadrullntervalului de Pret de Ofertll) . 

. So ;~;;;~ ca totalul comisioanelor ~i cheltuielilor platibile de ditre Societate In legatura cu Oferta va fi de 
aprClldmativ .1.440.000 RON. Nici Societatea ~i niei Actionarii Vanzatori nu VOl pretinde investitorilor 
c0D¥~ioane, ~fe sau cheltuieli in leg~tura ell Oretta. Totu~i. investitorului ii vor fi percepute orice costuri 

, i'nregisfnit~ in Ibgaturfl eu deschiderea lli mentinerea contului de valori mobiliare (ell exceptia situatiei in care ' ., -..>" , ! • 
irivestitorul r~pectiv are deja un asemenea cont deschis) ~i orice comisioane de intermediere agreate in 
boolrl!Ctele lncheiate sau--",e\,uute In regularnentele entitatii care acceptli ordinele de cumpiirare. --Motivele a/erte;, utilizarea c~tigurilor, va/oarea netii estimata a co.,tigurilor. 

Oferta cste des~uratA pentru a permite AClionarilor Viinzatori sa dispuna de 0 parte din detinerile lor. cresciind 
totodata profilul SocietAlii In cadml comunitalii internalionale de in vestitii ~i generiind 0 pialii pentru Actiuni. 
lucm care va fi in bencficiul SocietAtii dad1 aceasta va dori in viitor sA acccseze finantare pe piata de capital. 
Totalul veniturilor nete estimate a fi oblinute de Actionarii Vilnzatoti din vanzarea Actiunilor Oferite In cadml 
Ofertei, dupA deduccrea tuturor comisioanclor ~i cheltuiclilor aferente Ofertei, va fi de aproximativ 
..lbf '300 0 00 RON (prcsupuniind cil toate Actiunile Ofetite vor fi viindute la Pre\UI Maxim de 
Oferta din cadrullnterv.lului de Pret de Ofertll ~i nu vor fi utilizate fonduri pentru activitatile de stabilizare). 

E.3 0 de.scriere a termenilor Ii condiJiilor o/ertei. 

Oferta consta In oferirea de cAtre Actionarii VanzAtori a unui numAr de pOna la 9.800.000 Actiuni existente. 
dupa cum urmeaza: (i) panil la 8.171.080 Actiuni existente oferite de cAtre Lorimer; (ii) piinA la 1.000.000 
Actiuni existente ofetite de caire Amboselt ~i (iii) piinil la 628.920 Actiuni existente oferit. de IFC. 

Oferta este structuratil ca 0 ofertll de Acliuni Oferite: (I) In Romania cAire Investitorii de Retail ~i Investitorii 
lnstitutionali, astfel cum sunt definiti ~i deta1iati in sectiunea "Subscriere ~i Vanzare"; ~i (ii) in afara Romaniei 
doar cAt:re Investitori lnstitutionali din afara Statelor Unite, in cadru1 unor tranzacpi de tip "offshore" astfel cum 
sunt definite ~i permise In temeiul Regularnentului S din Legea privind Valorile Mobiliare. 

Ofcrta este ImpiirlitA In doua tranie (" Tran~ele Ofertei") dupa cum urmeazA: 

I. Un procent de 10% din Actiunile Oferite (rcspectiv un numAr de 980.000 Actiuni Oferite) va fi oferit 
initiallnvestitorilor de Retail (astfel cum sunt definiti mai jos) (" Tran~ Invcstitorilor de Retail"); ~i 

2. Actiunile Oferite ramase (respectiv un numAr de 8.820.000 Acliuni Ofetite) vor fi oferite cam 
Invcstitori Institutionali (astfel cum sunt dermili mai jos) (" Tran~a Investitorilor Institutionali"). 

"Investitori Institutionali" InscamnA iovestitori calificati !n sensul articolului 2(I)(e) din Directiva privind 
Prospectul •• stfel cum • fost implementat prin articolul 2 (21) din Legea privind Emitenlii ~i Operaliunile de 
Piata; ~i "Investitori de Retail" inseamna orice persoana fizicA sau juridicA care nu indeplin~te criteriile de 
mai sus pentru a se califica drept Investitor Institutional. 

Dimensiunea finalA a fiecarei Tran~e a Ofertei va fi detenninata de Actionarii VAnzatori in consultare cu 
Detinlitorii Comuni ai Registrului de Subscrieri. pc baza volumului ~i • pre\Ului subscrierilor primite de la 
invcstitori, la Data AlocArii, ~i nu va exista 0 dimensiune minima a Tra~lor Ofertei. in consultare cu 
DelinAtorii Comuni ai Registrului de Subscrieri. Aclionarii Viinziitori pot sa decidli sa realoce Actiunile Oferite 
dintr-o Tran~a a Ofertei In cealaltli Tr~a a Ofertei In functie de nivclul de subsctiere din cadrul fieclirei 
T~e a Ofertei. Realocarea Actiunilor dinlr-o Tr~ a Ofertei In ccalalta va fi realizatii flira a a1tera cotele 
corespondent. de Actiuni pentru Lorimer. Amboselt ~i IFC In numiirul total de actiuni din fiecare Tran~ 0 
realocare intre tran~c nu va fi considerata ca nccesiHind on reprezentand un amendamcnt la Prospect. 

Subsctierile pot fi racute pe parcursul Perioadei de Ofcrt1i, respectiv lncepand cu data de 29 ianuarie ~i piina la 
data de 8 februarie inclusiv (timp de 9 (nouli) Zile Lucratoare). Actionarii Vilnzatori Ii Socictatca, In consultarc 
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cu Depnatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri, pot: Ci) s! extind! Perio.da de e~lj'1sA deciliA 
Inchiderea anticipatll a Ofertei in cazul in care Oferta a fost subscrisa integral; orice ~h~I?IaQBlldip ' a 
Perioadei de Ofert! va fi anuntat! public folosind acelea~i metode ca cele utilizate pen 'l<ljIluntarea . ui 
Final aI Ofertei, iar, In acost caz, toate datele referitoare la stabilirea pretului, alocare, pubJi ~ inaI, 
rezultatele Ofertei ~i tranzactionarea Actiunilor vo< fi adaptate In mod corespunz!tor; sau (iii) sa modifice alte 

date legate de Of eft!, respectand In fiecare caz legisl'lia romAn!. 

I Investitorii de Retail trebuie sil subscrie Ac!iunile Oferite la pre\U1 fix de ..2J RON C~i anume limita 
, superioara • Intervalului Pre\U1ui de Ofertii). Investitorii Institutionali pot subscrie In mod valabil Actiunile 

Oferite la orice pre! cuprins In Intervalul Pre\Ului de Ofertii Cinclusiv lirnita inferioar! ~i superioaril a 
intervalului de pret). Pasul de prel aferent subscrierilor pentru Actiuni Oferite realizate de Investitorii 
Institutionali este de 0,5 RON. Acjiunile Oferite vor fi oferite I. un pre! cuprins In IntervaIuJ Pre\Ului de Ofeft!, 
respectiv de I. J.9-.- RON la ~ RON ~i vor fi vAndute la Pre\U1 Final de Oferta determinat in RON de 
catre Acponarii VAnzatori In strAnsA consultare cu Depn!torii Comuni ai Registrului de Subscrieri, cel mai 

, t§rziu In Ziua Lucmtoare urmlitoarc Datei Alociirii, pe baza interesului exprirnat de Investitorii Institulionali pe 
parcursul procesului de bookbuilding. 

Acponarii VAnzatori au agreat cil Managerul de Stabilizare va repne 10% din veniturile brute realizate de 
Actionarii VAnzatori din Ofertll pentru a finanta acpuni de stabilizare pe durata Perioadei de Stabilizare pentru 
a stabiliza pre\UI de piatli aI Actiunilor la un nivel rnai ridieat dec!t eel care ar putea prevala pe piata deschisii 
pentru 0 perioad! limitata de timp, Prin urmare, AClionarii VAnziitori au agreat sii acorde Managerului de 
Stabilizare 0 op\iune de vAnzare Cde tip put) potrivit c!reia un nurn!r de pAna la 980.000 Acpuni vor fi 
transferate cAtre Ac!ionarii VAnzatori de c!tre Managerul de Stabilizare, dar nu rnai mult deciit num!rul efectiv 
de Actiuni cumplirate de Managerul de Stabilizare pe piata BVB In scopu! stabilizArii. Stabilizarea nu va fi 
realizatii la un nivel superior Pre\Ului Final de Ofertll. Managerul de Stabilizare ~i afiliapi slli nu sunt obligap sil 
des~ astfel de activitiip de stabilizare ~i, prin urmare, nu existii nicio garanlie cil aceste activit!ti se vor 
des~ sau cil vor avea rezuJtatul ~teptat; dacii asemenea activit!p vor fi intreprinse, Managerul de 
Stabilizare ~i afiJialii siii pot sa opreasc! oricare dintre aceste activitap la orice moment ~i trebuie sii inceteze 
aceste activit!ti inainte de finalul Perioadei de Stabilizare. 

E.4 0 descriere a oricarui interes care este semnificativ pentru emisiunelofertl1, inciusiv inteTfMe conflictuale. 

Este posibil ca Managerii ~i afilialii acestora s! se fi implicat in tranzactii cu Societate, Actionarii VAnzatori ,i 
afiliapi acestora, ~i sii Ie fi fumizat a serie de servicii de tip servicii de investipi, servicii bancare comerciale, 
servicii de consultan\ii tinanciara ~i de alta naturii, In schimbul wora au incasat onorarii practicate pe pia!! 
pentru aceste servicii. Managerii ~i afiJialii acestora pot fumiza In viitor astfel de servicii catre Societate ~i 
Acponarilor V Anzatori, precum ~i afiJiatii acestora. in leg!tura cu Oferta, fiecare Manager ~i orice afiliat, 
aclionAnd ca investitor In nume propriu, pot dobAndi Actiuni Oferite ~i in aceastii calitate pot p!stra, cump!ra 
sau vinde in nume propriu aceste Actiuni Oferite ~i orice investilii aferente ~i pot oferi sau vinde aceste Acpuni 
Oferite sau alte investipi aferente a1tfel decM In legatura cu Oferta. Prin urmare, referirile din prezentuJ 
Prospect la oferirea sau plasamentuJ Acpunilor Oferite ar trebui interpretate ca incluzand orice of eft! sau 
plasament de Acpuni Oferite ciitre Manageri ~i orice afiliali care actioneam In aceastll calitate. Niciunul dintre 
Manageri nu intentioneam sii dezvaluie volumul niciunei investipi sau tranzacpi, altfel decAt In conformitate CD 

orice obligatie legal! sau de reglementare In acest sens. in plus, In leglituril cu Oferla, anumili Manageri pot 
Incheia acorduri de finantare cu investitorii, cum ar fi acorduri swap privind actiunile sau acorduri de creditare 
in baza carora valori mobiliare sunt utilizate ca ~i garanlii, care ar putea avea ca urmare dobAndirea de catre 
Manageri a unor pachete de actiuni in Societate. 

E.5 Numeleldenumirea persoarrei sau en/ita/ii care se o/era sa vanda va/orile mobiliare. Acorduri de in/enicere a 
winzarii; par/ile implicate Ii indicarea perioadei in care se aplica inJerdic/ia de vdnzare. 

Actionarii VAnz!tori sunt: 
Ca) Lorimer Ventures Limited, 0 societate cu r!spundere limitatii lnregistratll ~i care exist! potrivit legilor 

din Cipru, avAnd nurn!r de lnregistrare HE 220254 ~i sediul socialla adresa strada Lampousas nr. I, cod 
po~tal 1095, Nicosia, Cipru; 

(b) Amboselt Universal Inc. 0 societate constituit! si organizatll potrivit legilor din Insulele Virgjne 
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Britanice, inregistratA la Registrul Comertului din BVI sub numllrul 1441862, avand sediu! social la 
adresa Yamraj Building, etajull, P.O.Box 3321, Road Town, Tortola, Insulele Virgine Britanice; 

(c) International Finance Corporation, membra a Grupului Bancii Mondiale, 0 organizatie internationala 
fondatA pe baza Acordului privind International Finance Corporation acceptat de Statui Roman prin 
Legea Dr. 2811991, cu sediul principalla adresa 2121 Pennsylvania Avenue, N.W., Washington D.C. 
20433, Statele Unite ale Americii. 

Actionarii V!Inzlltori vor agrea cu Managerii in Contractu I de Plasament care urmeazii a fi incheiat la data 
Prospectului sau in jurul acestei date ca, flira aprobarea scrisa prealabila a Coordonatorului Global UDic (in 
numele ~i dupa consultarea Managerilor), sub conditia ca aceasta aprobare sa nu fie amanatA in mod 
nerezonabil, pe 0 perioada de 360 zile de la Data Listlirii, in ce prive~te Lorimer ~i Amboselt ~i pe 0 perioada de 
180 zile de la Data Listlirii in ce prive~te IFC, sa nu: (i) of ere, ipoteca, cesiona, vinde, incheia acorduri cu 
privire la vanzare, vinde optiuni sau acorduri de cumplirare, achizitiona optiuni sau acorduri de a vinde, acorda 
vreo oPtiune, vreun drept sau warrant de a achizitiona, imprumuta sau transfera sau dispune in alt mod (~i nu 
vor anunla public aceast lucru), direct sau indirect, de orice Actiuni sau orice valori mobiliare convertibile in 
Actiuni sau exercitabile sau care pot fi schimbate pentru Actiuni sau (ii) incheia niciun acord de swap sau vreun 
alt acord sau tranzactie prin care se transfer!, integral sau partial, oricare dintre efectele economice ale 
dreptului de proprietate asupra ACliunilor sau orice valori mobiliare convertibile in sau exercitabile sau care pot 
fi schimbate pentru Actiuni, indiferent daca asemenea tranzactii precum eele descrise mai sus urmeaza a fi 
decontate prin transmiterea Actiunilor sau a altor asemenea valori mobiliare, in numerar sau in alt mod. 
Societatea va agrea cu Managerii in Contractul de Plasament care urmeaza a fi incheiat la data Prospectului sau 
in jurul acestei date ca, flira aprobarea scrisa prealabUa a Coordonatorului Global Unic (in numele ~i dupii 
consultarea Managerilor), sub conditia ca aceastA aprobare sa nu fie amanata in mod nerezonabil, pe 0 perioada 
de 360 zile de la Data Listllrii, sa nu: (a) of ere, ipoteca, cesiona, vinde, incheia acorduri cu privire la vanzare, 
vinde optiuni sau acorduri de cumpllrare, achizitiona oPliuni sau acorduri de a vinde, acorda vreo optiune, 
vreun drept sau warrant de a achizitiona, imprumuta sau transfera sau dispune in alt mod (~i nu vor anunta 
public aceast lucru), direct sau indirect, de orice Actiuni sau oriee valori mobiliare convertibile in Actiuni, sau 
exercitabUe sau care pot fi schimbate pentru Ac\iuni sau (ii) incheie niciun acord de swap sau vreun alt acord 
sau tranzaclie prin care se transfer!, integral sau Partial, oricare dintre efectele economice ale dreptului de 
proprietate asupra Actiunilor sau orice valori mobiliare convertibile in sau exercitabile sau care pot fi scbimbate 
pentru Actiuni, indiferent daca asemenea tranzactii precum cele descrise mai sus urmeaza a fi decontate prin 
transmiterea Actiunilor sau a altor asemenea valori mobiliare, in numerar sau in alt mod. 
Interdictiile de instrainare nu se aplica pentru oferte de preluare, majorari de capital, planuri de reorganizare, 
rliscumplirari de actiuni proprii ~i acordarea de beneficii in cadrul unor scheme de bonusare a angajatilor. 

E.6 Suma # procenlUl diluiirii imediate rezultate in urma oJertei. in cazul unei oJerte de subscriere adresate 
titulari/or de capital existenli, suma # procenlUl di/ulirii imediate dacii nu subscriu in cadrul noii oJerte. 

Nu este cazul. Oferta nu va avea drept efect vreo diluare. 

E.7 Estimarea chellUielilor percepute investitorului de catre emitent sau oJertant. 

Nici Societatea ~i nici Actionarii Vanzlitori nu vor pretinde investitorilor comisioane, tarife sau cheltuieli in 
legiitura cu Oferta, cu exceptia oricllror costuri (daca este cazul) inregistrate in legiitura cu deschiderea ~i 

~
.A:-~=""''''''''..J,mentinerea contului de valori mobiliare (cu exceptia situatiei In care investitorul respectiv are deja un asemenea 

~~~ ~ . t deschis) ~i a oriciiror comisioane de intermediere agreate in contractele incheiate sau prevazute in ! ~I!. db r \llamentele entitatii care acccptA ordinele de cumpllrare, costuri care nu pot fi estimate la data acestui 

~ ~A ~ Prp);pect. 
~-a. . .. " v.;aIt.iV 

"~OY3l~' 
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FACTORI DE RISC 

" 0 Oferta ~i 0 investipe in Acpunile Oferite implicii un grad ridicat de risco Trebuie sa a/~"'0f]; IhT.f. 
urmatorii factori de risc # incertitudini, impreuna cu celelalte informapi inc/use in ac :Ilrospect inc/. v 
Situa{iite 1WQStre Financiare Consolidate # note1e aferente acestora, inainte de a lua d . . . in 
Actiunile Oferite. Daca se materia/izeazif oricare dintre factorii de risc sau incertitudinile menponate in cele 
ce urmeazii, acest lucru ar putea avea un impact negativ semnificativ asupra activitapi, situapei financiare 
$i rezultatelor operationale. Prin urmare, preful ACTiunilor Oferite ar putea scadea $i a/i putea pierde 
Intreaga sau 0 parte din investipa in Ac/iunite Oferite. 

Am descris riscurile # incertitudinile pe care Ie consideram semnificative, insa este pasibil ca aceste riscuri 
# ineertitudini sa nu fie singurele privitoare la Societate, Grup sou ACTiunile Ofente. Alp factori de rise li 
incertitudini, inelusiv cei des pre care nu avem cu1lO$tinla in prezent sau pe care ii consideram 
nesemnificativi, ar putea avea de asemenea efeete nefavorabi/e asupra activitatii, situapei financiare, 
remltatelor operaTionale sau perspective/or, # ar putea afecta negativ preful Acpunilor Oferite. 

Trebuie sa citip # sa analizap cu atenTie # In intregime Prospectul # inainte de a lua decizia de a investi in 
oricare dintre Acliunile Oferite trebule sa ajungep la proprltle opinii. Mai mult, inainte de a lua decizia de a 
investi in oricare dintre Acpunile Oferite, ar trebui sa va consultaTi cu propriul broker de acTiuni, managerii 
de bancii. avocat, auditor sau aili consultan{i finaneiari, juridici II ji3cilli # sa analizap cu atenlie riscurile 
asociate unei investipi in Ac/iunile Oferite $i sa analizap deeizia de a investi din prisma proprii/or 
circurnstanle. 

Ordinea in care sunt prezenlap jaclorii de risc nu rejlecla probabililatea malerializiirii aceslora sau 
magnitudinea potenTialului impact al acestora asupra activitapi, situaTiei finaneiare, rezultatelor 
operalionale, jluxurilor de numerar $ilsau perspectivelor Grupului. Riacurite prevtizute in acest Prospect se 
pot materiaiiza in mod individual sau cumulat. 

Factori de rise referitori la actlvitatea Grupului ,I Industria in care .cesta actlveazi 

Grupul activeazif intr-o jndustrie extrem de competitivif p presiunile concurenlei or putea avea un eject 
negativ semnijicativ asupra operafiunilor sale 

Industria producliei ~i distributiei de blIuturi alcoolice pe pietele geografice pe care activeaza Grupul este 
foarte competitiv1l Principalii factori competitivi din aceastli industrie includ gama de produse oferite, 
preturile, calitatea produselor, capacit~tile de distributie ~i receptivitatea la schimbitrile ce intervin in 
preferintele ~i cererea consumatorilor, importanta fiecliruia dintre ac~ti factori fiind diferitii in functie de 
piala ~i produsul relevante. 

In calitate de produclitor ~i distribuitor de vinuri in regiunea ECE (in mod special pe pietele principale ale 
Grupului din punct de vedere geografic ~i al produselor comercializate din Romania, Republica Moldova ~i 
Polonia), Grupul se confruntli cu concurenta producatorilor ~i distribuitorilor locali ~i interna(ionali. Alti 
participanti la aceste piete au incercat sli i~i creascli viinzlirile ~i capacitii\ile de distributie prin, spre exemplu, 
introducerea pe piatli a unor noi produse, inclusiv produse care concureazli in mod direct cu vinurile Purcari, 
Crama Ceptura ~i Bostavan, precurn ~i cu brandy-urile Bardar. Chiar daeli Grupul i~i propune sa stabileascli 0 

conexiune emo\ionalli intre clien\i ~i brandurile sale ~i sa construiascil 0 loialitate a consumatorului fata de 
portofoliul propriu de branduri, precum ~i sli lanseze noi produse sub acele~i branduri, veniturile Grupului ~i 
cota sa de pialli ar putea sli fie afectate daca asemenea noi produse ale concurentilor au parte de 0 primire 
bunli pe piatli sau daca acestea sunt oferite la preturi mai sclizute dedit preturile produselor Grupului. Mai 
mult, d~i numW produselor pe care consumatorii Ie pot alege este in cr~tere, spa\iul la raft oferit de 
retaileri nu a crescut in mod propoJ1ional, astfe1 eli este posibil ca in viitor concurenta pentru acest spatiu sa 
devina ~i mai intensa, fiind astfel dificil pentru Grup sa yanda cu succes produsele sale prin intennediul 
retailerilor. 
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Este posibil ca Grupul sa se confruntc, de asemenea, cu concurenta In cre~tere din partea societAtiior 
multinationale produd\toare de Muturi aleoolice, care cautA sa intre pe pietele principale ale Grupului prin 
introducerea propriilor lor branduri sau prin achizilionarea brandurilor locale. Mai mult, 0 scadere a cererii 
consumatorilor pe pietele principale ale Grupului ar putea intensifica concurenta in regiunile In care opereazii 
Grupul. Concurenta creseuta ~i acliunile neprevazute ale concurentilor, inclusiv prin politicile agresive de 
preturi ~i nivelurile ridicate "ale vanzarilor prin intermediul comercian!ilor care ofem reduceri (parte din 
canalul modem de distribu(ie comerciala) arputea conduce la 0 presiune negativa asupra preturilor sau la 0 

scadere a cotei de pia!a a Grupului, aspecte care ar putea avea un impact negativ semnificativ asupra 
activitalilor Grupului ~i ar putea inbiba potentialul sau de cre~tere. Oricare dintre aspectele prezentate ar 
putea avea un impact negativ semnificativ asupra perspectivelor Grupului, rezultatelor activitalii sale ~i 

asupra situa(iei sale financiare. 

Cererea pentru produsele din vin ar pulea Ji afeetat4 de modifrciiri ale preferinfelor eonsumatorilor 

Succesul Grupului depinde de mentinerea reputa(iei brandurilor sale, inclusiv prin adaptarea la nevoile ~i 
preferintele schimbiitoare ale clientilor siii ~i in cele din urma ale consumatorilor finali. Preferinlele 
consumatorilor se pot modifica din cauza unei varietali de factori care sunt dificil de anticipat ~i pe care 
Grupul nu Ii poate controla, inclusiv modifican demografice sau ale tendinlelor sociale, reglementan privind 
siiriiiiatea publica sau condilii economice. Spre exemplu, este posibil sa apara 0 schimbare importanta in 
preferin!ele consumatorilor ~i consumul anumitor Muturi duciind la 0 reducere a consumului de Yin, In 
ansamblu, in vreme ce 0 anumitA categorie de biiuturi alcoolice poate sl\ devinll mai populara decat alta. 
Orice astfel de modificare poate afecta negativ in mod semnificativ Grupul daell, spre exemplu, schimbarea 
prioferintei consumatorilor vizeazll 0 categorie de produse cu 0 profitabilitate rnai redusii sau 0 categorie de 
produse pe care Grupul nu 0 produce sau nu 0 distribuie sau pentru care Grupul nu are un avantaj competitiv. 
Orice modifican semnificative ale preferinlelor consumatorilor sau orice e~ec in a anticipa ~i reactiona la 
aceste modifican ar putea avea ca rezultat reducerea cererii pentru produsele Grupului ~i slabirea pozi(iei 
concurenliale a Grupului, ceea ce ar putea influenla In mod negativ activitA\ile Grupului. Impactul oricarei 
astfel de modificari ar putea fi accentuat dacii 0 asemenea schimbare afecteazl\ 0 marcll-cheie a Grupului 
(precum Purcari). 

Daeii gradul de aeeeplare soeilllif a produselor Grupului seade, veniturile sale ar putea seifdea fi 
aetivitatea acestuia ar pulea Ji alectatif negativ in mod semnijieativ 

In unele tari din Europa consumul anumitor biiuturi cu conpnut alcoolic a scazut din cauza unei varietali de 
factori care au afectat perceplia societapi falii de consumul de biiuturi ~i politicile guvemarnentale care 
rezultA din asemenea percep(ii. Printre acestea se numara c~terea gradului de co~tientizare a stani de 
sl\natate, co~tientizarea efectelor sociale ale consumului excesiv de bauturi alcoolice ~i ale consumului de 
bauturi alcoolice in riindul minorilor, normele privitoare la condusul sub influenta bauturilor alcoolice, 0 

tendin!l\ spre consumul de bauturi mai sanatoase sau cu un aport caloric redus, cum ar fi bauturile racaritoare 
..--:-;;-:;""·,,et;::etice, sucuri ~i produse de apa minerala, precum ~i, in unele jurisdiclii, majorarea taxelor nalionale ~i 

.\>-,OARtoca plicabile Muturilor alcoolice. Ace~ti factori ar putea afecta gradul de acceptare socialll a bauturilor 
.~",. ",iIlcoo ~i ar putea conduce la 0 reglementare sporita a industriei In pietele in care Grupul desfliljoari! 
t ,~ ~vitA . Criticii Muturilor alcoolice sau persoanele care fac lobby impotriva bauturilor alcoolice solicitA din 
~, ~'\~o]e c mai mult miisuri din partea guvernului in vederea scurnpirii Muturilor alcoolice, limitAtii 
'l~ ~~ llitatii acestor produse ~i ingreunaru publicita(ii sau promoviirii acestora, inclusiv prin edictarea unor 

''oS' '1 c' egale de etichetare mai oneroase. Publicitatea negativa privind efectele consumului de alcool asupra 
o atApi ~i siluetei, miisurile de reglementare ~i orice litigiu sau pliingeri din partea consumatorilor impotriva 

companiilor din industrie, pot avea un impact negativ asupra gradului de acceptare sociall\ a produselor 
Grupului, In special dacii viitoarele cercetAti vor indica riscuri serioase asupra sanatalii asociate cu consumul 
de alcool. Acest lucru ar putea avea un efect negativ sernnificativ asupra perspectivelor, rezultatelor 
operationale ~i situatiei financiare a Grupului. 
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Schimblirl in obiceiuriIe de cumplirare ale consumatorilor finali ar putea avea un impact negativ asupra 
vanziirilor Grupului 

In ultimii ani, producatorii de alimente ~i bauturi au observat modificiiri ale obiceiurile de cumparare ale 
consumatorilor finali, canalele de distribulie prin intermediullanturilor de retail ~i HoReCa devenind tot rnai 
atractive, In detrimentul magazinelor de proximitate independente. Grupul lncearcl sA ~ ajusteze in mod 
corespunzlitor strategia de lIlllrl<eting, producjie ~i vAnzAri, pentru a vinde pc anumite canale, a angaja 0 

echiplt de viinzltri specializatlt In oferirea de servicii anumitor canale de distributie ~i a-~i adapta personalul 
comercial pentru a rltspunde structurii preferintelor ~i cererilor consumatorilor. Pe pietele sale principal., 
Grupul opereazlt prin diferite canale de distribujie ~i monitorizeaza constant comportamentui consumatorului 
fmal pentru a lntelege tendin(ele de schimbare. Schimbltrile in obiceiurile de cumparare ale consumatorilor 
fmali, dacli nu sunt recunoscute la timp ~i in mod corespunzator ~i nu sunt satisiru:ute In mod ad.cvat, pot 
avea un impact negativ semnificativ asupra operapunilor, perspectivelor ~i rezultatelor financiare ale 
Grupului. 

Activitatea p unitii(ile de productie ale Grupului sunt semnijicativ reglementate la nivel gu ntal, 
iar nerespecfllrea · acestor reglementlfri sau orice modificliri aduse acestor reglementiiri, ar putea avea ca 
rezultat costuri majorate !ii intre,uperi in furnizarea de produse 

In tltrile In care Grupul des~oara operatiuni, productia, comercializarea ~i distribujia de alcool fac obiectul 
unor reglementltri stricte ~i Grupul trebuie sa oblina diverse autorizalii ~i aprobltri de natura administrativa 
pentru a ~i des~ura activitlt\ile. Nerespectarea reglementlirilor aplicabile, inclusiv a reglementlirilor fiscale, 
poate atrage pedepse de natura pena1a ~i retragerea autorizatiilor sau aprobltrilor necesare pentru ca Grupul sa 
i~i des~are activitalile. Adoptarea pe viitor a unor reglementltri mai stricte ar putea avea ca rezultat costuri 
crescute de confonnare. De asemenea, productia ~i unitatile de !mbuteliere ale Grupului sunt supuse unor 
niveluri variabile de reglementare. 

De asemenea, Grupul este supus unor numeroase legi ~i reglementiiri de mcdiu, de muncii ~i de slinatate ~i 
securitate In !Arile in care des~arli activitli\i. Este posibil ca Grupul sa lnregistreze costuri senmificative 
pentru a asigura conformarea cu cerintele de mediu ~i de muncii, slinlitate ~i securitate tot mai severe sau 
pentru a se apara in fata contestatiilor sau investigajiilor privitoare la aceste cerinte. Nerespectarea de clitre 
Grup a reglementlirilor care i se aplicli ar putea avea ca rczultat accidente de personal ~i1sau pierderi 
financiarc ~i ar putea atrage rAspunderea Grupului sau aplicarea unor sancjiuni din partea autoritajilor 
guvernamentale. In mod specific, nerespectarea de caire Grup a cerintelor de sanatate ~i securitate In 
RomfuIia ~i Republica Moldova poate atrage rltspunderea pena1a a respectivei societliti din Grup, daclt acea 
nerespectare a determinat 0 situalie de pericol iminent de accidente de munc!i sau un risc de boli,. 
profesionale. Acest lucru ar putea de asemenea expune Grupul la publicitate negativii, afectfuId reputapa 
acestuia. Oricare din cele de mai sus poate avea un efect negativ semnificativ asupra perspectivelor, 
rezultatelor operationale ~i situatiei financiarc ale Grupului. 

Rezulflltele Grupului depind de situafia macroeconomicli din (lime in care Grupul 4i desfli~oara 
activitatea 

Pozilia economiclt a Grupului este strfuIs legatli de situatia economic!i din RomfuIia, Republica Moldova ~i 
Polonia, care sunt eele mai importante piele de desfacere a produselor Grupului. Factorii macroeconomici, 
cum ar fi ~terea PIB-u1ui, rata ~omajului, c~terea salariilor (brute ~i nete), nivelul ratelor dobfuIzii, 
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accesibilitatea imprwnuturilor de consurn ~i/sau prognozele economice intluenteaza dorinta ceUltenilor din 
aceste tan de a curnpiira produsele pe care Grupulle produce, cat ~i in crearea unor modele de consurn. 

Prin urmare, comportarnentul clienlilor ~i obiceiurile de curnpiirare din acele Ian pot afecta vanzanle 
inregistrate de produsele Grupului. Spre exemplu, daca venitul net al populapei din respectivele Ian ar 
scadea, acest lucru ar putea duce la mic~orarea vanzanlor inregistrate de produsele Grupului ~i ar afecta 
negativ veniturile Grupului. Grupul depune eforturi pentru a reduce influenla situa\iei macroeconomice 
asupra rezultatelor sale prin oferirea de produse din categoriile de produs cu prel mare, mediu ~i redus, prin 
imbunatatirea distribuliei ~i prin cre~terea disponibilitapi produselor, depunand totodata eforturi constante ca 
marcile sale sll fie cat mai putemice. 

De asemenea, politicile adoptate de guvemele ~i bllncile centrale din lanle in care Grupul des~oara 
operapuni ar putea afecta negativ cursurile de schimb, ratele dobanzii ~i pietele fmanciare, ~i ar putea 
impiedica accesul la noi surse de fmanlare, spre exemplu printr-un impact asupra accesului la facilittl!i de 
credit. Acest lucru ar putea impiedica acordarea facilitatilor de credit pc termen scurt sau posibilitatea de a 
obline noi facilitap pentru finanlarea investiliilor. La randul sau, acest lucru ar putea obstrucpona 
operaliunile curente ale Grupului ~i programul planificat de investilii. 

Materializarea oricarui risc din cele mai sus des crise ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra 
activitapi, situatiei financiare ~i rezultate10r operalionale ale Grupului. 

Incapacitatea de a proteja brandurile fi miircile inregistrate ale Grupului fi de a asigura continuitatea 
dreptului de proprietate asupra acestora ar putea ajecta in mod semnijicativ activitatea Grupului 

Principale1e denurniri de branduri (marci) ~i miirci inregistrate ale Grupului (cum ar fi Purcari, Crama 
Ceptura, Bostavan ~i Bardar) sunt active semnificative ale activita!ii acestuia, iar succesul Grupului depinde 
de capacitatea acestuia de a i~i proteja drepturile de proprietate intelectual!l, inclusiv drepturile asupra acestor 
active. Grupul se bazeazii pe reglementarile legale in ce priv~te stabilirea ~i protejarea drepturilor· sale de 
proprietate intelectualii, dar nu poate avea eertitudinea ca aeliunile pe care acesta le-a intreprins sau pe care Ie 
va intreprinde pc vii tor vor fi sufieiente pentru a impiedica ineiilearea aeestor drepturi ale de proprietate 
intelectuala ale Grupului. 

In pofida eforturilor depuse de Grup pentru protejarea marcilor sale inregistrate in \arile in care exporta vin ~i 
brandy de marea, exista totu~i marci pentru care aceasta proteclie nu s-a solicitat, nu a fost oblinuta inca sau 
a fost refuzata (pentru detalii despre acest aspect, consultali sec(iunea "Descrierea Activitiifii"). In plus, trei 
ml\rci importante ale Grupului (respectiv R~u de Purcari, Negru de Purcari ~i qepHhlii ,QOKTOp) sunt 
ipotecate parra la sfli~itullunii mai 2019 pentru a garanta obliga\iile decurgand din eontracte1e de credit ale 
dou" dintre Filialele Moldovene~ti ale Grupului (pentru detalii, eonsultati secliunea "Conlracte Importante"). 
Chiar daea vanzanle produselor aferente acestor miirci nu reprezinta 0 parte semnificativa din vanzanle 
Grupului in primele 9 luni din 2017 (aproximativ 3% din volurnul vanzarilor), in cazulin care obligaliile din 

__ ontraete1e de credit nu sunt indeplinite ~i se recurge la executarea ipotecilor, Grupul ar putea pierde dreptul 
/ ~,.CI~RA~u proprietate asupra miircilor importante menlionate, fapt ce ar putea afecta perceplia consumatorilor 

/? "AasuP arcilor Grupului. Lipsa protec(iei sau pierderea drepturilor de proprietate inte1ectuala prin 
... ~ ~,... \,ecut a silita a. ipotecii constituite in favoarea bllncii ar putea erea impedimente la plasarea produselor 
;'. ,,~~ul pc anurnlte plele. 
"\, .... <::' 

'\f~.\' 3~ ~J?,\I.j 0" enea, Grupul ar putea avea nevoie sll ini\ieze litigii pentru a putea exploata marcile inregistrate ale 
~pului sau pentru a exercita drepturile de proprietate asupra acestora, ori pentru apararea Grupului 

impotriva pretinselor inciilciiri ale drepturilor ter(ilor. Publicitatea negativa, acpuni legale sau alIi asemenea 
factori ar putea determina 0 eroziune semnificativa a valorii marcilor Grupului, care ar determina 0 scMere a 
cererii din partea consumatorilor ~i ar putea avea un efect negativ sernnificativ asupra activitlilii, situaliei 
financiare ~i rezultatelor opera\ionale ale Grupului. 

Ne bazam pe anumite produse fi servicii jurniT,llte de terti- Lantul de jurn/zare poale fi mlrerupt in mod 
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semnifl!'lltiv, In timp ce mlljoriirile preturitor /urnizorilor SIlU ale altor costuri 0 

reduce mll7jll nollStrif de profit operlltlonal 

;..)~fUWEGIi 
!<-'" ~~ 

Q <"", 

~fI',MrRJ~ ~ 
't, APROBlru.I 
~.Jo. .4;J 

Pentru produsele sale, Grupul se bazeazli pe anumite mllrfuri, cum ar fi struguri, stiele, e 
oenologice, vin vrac ~i disti1ate. In timp ce Grupul depune eforturi pentru a adopta cele mai bune practici in 
domeniu, pot exista probleme cu disponibilitatea unui ingredient sau a unui predus, ori cu ca1itatea aeestor 
ingrediente, care sA nu postA fi eliminate sau gestionate ~i care ar putea afeeta negativ vAnzArile efective S8U 

potentiale ale produselor sale. De asemenea, orice majorare semnificativli a pretuJui sau 0 reducere a 
disponibilitlitii respectivelor ingrediente ar putea un efect negativ semnificativ asupra activitiitii Grupului. 

In plus, costul total aI acestor materiale depinde de rnai multi factori, inclusiv cererea ~i oferta la nivel global, 
oferta de preduse noi, conditiile meteorologice ~i fluctuatii ale costurilor cu energia electrica, toate ace,tea 
afliudu-se in afara controlului Grupului ~i expunind Grupul la fluctuatiile de pre! ale materiilor sale prime. 
Grupul mai este de asemenea expus ~i altor costuri operationale, inclusiv cele aferente fortei de munel fi 
arendei, care se aflli de asemenea in afara sferei sale de control. Data fiind natura concurenpalll a industriei 
de Yin, este posibil ca Grupul sA nu poatll sau sli ~ueze in a compensa orice majorare a pretului m!lrfurilor, 
materiilor prime fi in general a costurilor sale operationale, prin economii de cost san prin majoriiri ale 
pretuJui produselor. Asemenea incapacitate ori ~ee pot avea un efect negativ semnificativ asupra activitiitii, 
rezultatelor operationale sau situatiei noastre fmanciare. 

Em posibil s4 nu jim cllJHlbili s4 atrllgem SIlU s4 pilstrilm suficient personal CaliflCllI, incIusiv din CtlllZll 
costuritor ridiellte eu forl" de ",uncll 

Echipa de vinziiri a Grupului care se ocup;; de marketing fi de comercializarea produselor sale fi oenologii 
Grupului sunt esenliali pentru succesul eforturilor de viuzare ,i marketing ale Grupului. Pierderea serviciilor 
oferite de perlIonalul cheie pentru vinziiri ~i de oenologi sau e~ecul in recrutarea acestor persoane ar putea 
avea un efeet negativ semnificativ asupra activitiitii, situatiei financiare ~i rezultatelor operationale ale 
Grupului. 

Succesul viitor al Grupului va depinde ~i de abilitatea acestuia de a atrage, pregiiti, mentine ,i motiva in mod 
continuu personal inalt calificat in domeniul vinziirilor, produc(iei, tehnicii, suportu1ui pentru clienti, 
serviciilor financiare ~i de contabilitate, marketing, promoviirii ~i conducerii Grupului. D~i Grupul incearca 
sa struclUreze pachetele saIariale intr-un mod care sli fie a1iniat la standardele de pia\ii sau chiar 81 Ie 
depiifeasc!l, cxi8tll p08ibilitatea ca Grupul sll nu fie capabil sll mentin!l sau sli atragll personalul necesar. 

incapacitatea de a gestiona sau anticipa cu succes nevoile de personal ale Grupului ar putea afecta negativ ,i 
in mod semnificativ funcponarea continuii ,i strategia de dezvoltare a Grupului. 

Mai mult, din cauza majoriirilor salariale 8emnificative care au avut loc in ultimii ani in Romlinia ~i 

Republica Moldova, exi8tll posibilitatea ca Grupul sli nu fie capahil 81 creascli in continuare salariile 
angajatilor sAi ,i implicit sli nu fie capahil sli atragil ,i sll menlinl forta de muncll suficientii pentru activitAtile 
sale agricole. incapacitatea Grupului de a cfefte in continuare salariile angaja\ilor sAi, in contextul unei 
crefteri rapide a salariilor in Romania ,i Repoblica Moldova, pot conduce la intreruperi ale fluxului de 
muncii care ar putea avea un impact negativ semnificativ asupra activitlitii Grupului. 

Depindem de personalul din conducere Ii de personlliul chele 

Succesul Grupului depinde, partial, de prestarea in mod continuu a serviciilor membrilor cheie din 
conducerea sa ~i a celorlalti angajali cheie prevlizuli in sectiunea "Conducerea Societafii" de mai jos. 
Cuno~tintele directorilor ~i ale managerilor Grupului despre piala ~i despre activitatea Grupului reprezintii un 
avantaj esential care nu poate fi inlocuit cu u~urinta. Succesul strategiei de business a Grupului ~i dezvoltarea 
sa viitoare depinde fi de ahilitatea acestuia de a piistra ~i motiva echipa de management ~i personalul siiu 
cheie. 
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Pierderea unuia sau mai multor membri cheie ai managementului Grupului, a oenologilor sau a personalului 
operational ori incapacitatea de a atrage ~i piistra personal cheie suplimentar ar putea avea un efect negativ 
semnificativ asupra activitatii, situatiei financiare ~i rezultatelor operationale ale Grupului. 

Grupul este supus riseului privilor la desfi4urarea uctivitiifii III nivel international fi costalai asociat 
acestui aspect 

Grupul produce ~i distribuie produsele sale in mai multe jurisdictii. In viitor, Grupul l~i poate e"tinde 
prezenta ~i operatiunile catre alte Ian ~i regiuni. Este posibil ca Grupul sli nu fie capabil sa comercializeze 
produsele sale existente sau sa dezvolte cu succes produse noi pentru aceste piele noi. De asemenea, in 
prezent Grupul suporta costuri pentru a respecta numeroase regimuri legale, iar aceste costuri pot cre~te pe 
miisurli ce Grupul se extinde catre !Ari noi. Grupul mai poate mtfunpina alte riscuri asociale activitatilor 
des~urate I. nivel international, inclusiv: dificulta(i ~i costuri suplimentare asociate conformani cu 0 

varietate de legi ~i reglementari nationale ~i straine complexe; modificari aduse cerinlelor legislative ~i de 
reglementare; controlul pretului ~i al schimburilor valutare; restrictii fiscale, inclusiv privitoare la preturile de 
transfer (care sunt reglementate in detaliu pentru platitorii de taxe care desf!i~oara tranzactii cu parti afiliate ~i 
care trebuie sa mtocmeasca dosare privind preturile de transfer ee trebuie prezentate, la cerere, autoritatilor 
fiscale); instabilitate politic;;' inclusiv nationalizare ~i expropriere; restricpi comerciale, inclusiv intarzieri 
asociate cu procedurile vamale, tarife ~i cerinte de licenliere la import sau export; taxe; ~i dificultliti in ceea 
ce priv~te exercitarea drepturilor de proprietate intelectuala ale Grupului. 

Nu exista nicio garantie ca regimurile politice, fiscale sau juridice din lanle in care Grupul des~am 
operatiuni vor fi favorabile Grupului sau produselor sale pe vii tor. Aceste riseuri pot afecta nivelul stocurilor 
clienplor, puterea de cumplirare a consumatorilor ~i politica de preturi, care la riindul lor pot avea un efect 
negativ semnifieativ asupra activitlitii, situatiei financiare ~i rezultatelor operationale ale Grupului. 

in absenta anor acorduri de acoperire a riscalai de tip "hedging", Grapal este expas riscalai de flactuafie 
a carsalai de schimb vatatlll' intre mal matte monede 

Rezultatcle Grupului sunt supuse fluetuapilor cursului de schimb valutar ale monede!or eur ~i USD fata de 
monedele locale (in mod special RON ~i MDL). Astfel, filiale!e operationale ale Grupului din Romania ~i 
Republica Moldova genereaza venituri ~i mregistreazli rezultatele financiare in monedele RON, respectiv 
MDL, m timp ce Grupul obtine 0 parte semnificativa din veniturile sale din contracte legate de EUR ~i USD. 
In structura actuala a activitlitii Grupului, Grupul beneficiaza de deprecierea MDL ~i Crama Ceptura suportd 
in mod efectiv riseul cursului de sehimb valutar intre RON ~i leul moldovenesc. Grupul gestioneaza 
expunerea sa la riseul fluctuatiei cursului de sehimb valutar intr-o manierll limitata ~i nu exista nici un acord 
de tip "hedging" la nive! de Grup destinat sau implementat pentru acoperirea acestui rise. Este posibil ca, m 
viitor, Grupul sa implementeze 0 politica de hedging, dar nu e"ista nicio garanlie ea Grupul va putea sa ....-.=-?-f,~~NC ere toate riscurile valutare, m special pe perio.de lungi. De asemenea, avand in vedere faptul ca 

J!' u.. epu ica Moldova este 0 piala restrictiva care nu of era in mod efectiv suficiente lichiditati ~i instrumente 
if!' entr1i a acoperi riseul cursului de sehimb valutar, eforturile Grupului pentru acoperirea aceslui risc sunt 
!;,\ ~ Q!;onc ':$ ate asupra activitapi din Romania, ['am a avea msa implementate mecanisme de cash pooling, de 
1\ ~ ~U!re sau aranjamente similare. Drept consecintli, orice sehimbare nefavorabila a cursurilor de sehimb ar 

"'Q...... otPya avea un efect oegativ semnificativ asupra activitalii, situatiei fmanciare ~i rezultatelor operationale ale 
~ .:t.L\flll:l(l >- . 
---=-Grupulul. 

Bste posibil ca Grupal sa na poatil obtine jinantare saplimentarii saa sil genereze fluxari de namerar 
sajiciente astfel incat sa fuca investitii saplimentare saa sil jinanteze potentiale achizitii 

Este posibil ca Grupul sa fie nevoit sa stranga fonduri suplimentare pe viitor pentru a investipi sau achizitii 
de societati, marci sau produse. Este posibil ca fonduri suplimeotare sa nu fie disponibile in condipi 
acceptabile sau sa nu fie disponibile deloc. Daell Emitentul striinge fonduri suplimentare prin emisiune de 
acpuni, investitorii pot suferi 0 diluare a participatiei acestora. Daca Grupul striinge fonduri suplimentare 
prin emisiunea de obligatiuni sau prin obtinerea de imprumuturi de la terti, termenii respectivelor obligatiuni 
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sau acorduri de flOantare pot include angajamente sau alte restrictii impuse asupra activit1lpi Grupului care ar 
putea afecta flexibilitatea opera\ionala a Grupului ~i ar impune de asemenea Grupului sa acopere costorile 
suplimentare cu dobanda. Dac!l finantarea nu este dispouibilil, partial sau total, ori nu este disponibila in 
tenneui acceptabili atunci cand este solicitatil, existii posibilitatea ca Grupul sa nu reu~ascll sa dezvolte cu 
succes 0 prezenlll ulterioarii in regiuoe, ceea cc ar afecta negativ in mod semnificativ activitatea, rezultatele 
operationale ~i situatia fmancid a Grupului. 

'Ot:.suP.«tq 
Este posibiI sa nu reu~im sa achiziponam oke societa{i, sa integriim in mod efectiv . ~e}iJ:,) 
achizitionate sau sa implementam cu succes sisteme opera{ionaIe, flnanciare fi dtt m ~ 
corespunziitoare fi controale pentru a atinge beneflciiIe estimate a reVllta din aceste achi 'i .<1".-<:> ~ 

'OSA~ l . '"" '" Strategia noasW este de a participa la consolidarea pietei de vinuri din regiuoea ECE ~i de a ~ua in " 
constant oportunit!llile de achizipe. Succesul acestei strategii depinde de capacitatea noasW de • . 
societap Iintii potrivite. Este posibil sa nu realimm achizipi viitoare ori sa nu Ie realimm in termenii avuti in 
vedere initial, din cauza lipsei de fonduri, a constrangerilor concurenpale sau din alte motive. Spre exemplu, 
pretol de cumpllrare cerut penIN 0 achizitie viitoare sau costorile legate de 0 asemenea achizilie se pot 
dovedi mai mari decat nivelul justifica!. De asemenea, este posibil sa nu re~im sa integrllrn viitoarele 
achizitii pc atat de prompt pc cat ne "'/teptam ~i este posibil sa nu ~im sa realizllm economiile de cost, 
sinergiile, ca~tigurile viitoare pe care Ie anticipam 88U alte beneficii urmmte in legiitum cu aceste achizipi. 

Abilitatea noastm de a integra ~i gestiona efectiv afacerile achizitionate ~i de a administra orice dezvoltare 
viitoare va depinde de 0 serie de factori, inclusiv dimensiuoea afacerilor achiziponate, calitatea 
managementului societiitilor achizilionate, natura ~i locapile geografice ale operatiuoilor acestora ~i 
complexitatea rezultanta ca urmare a integrBrii operatiunilor aceslora. Nu putem garanta c1l orice achizipe 
viitoare va aduce beneficii care sll fie suficiente pentru a justifica cheltuielilc pe care Ie suportllm in legiiturii 
cu respectiva achizitie. Orice incapacitate de a integra cu succes societllple achiziponate ar putea aves uo 
efect negativ semnificativ asupra implementiirii strategiei noastre. 

De asemenea, achizitiile ar putea da ~tere uoei serii de riscuri, cum ar fi: (i) pierderea nea~teptatii a 
angajatilor cheie ai societiitilor achizitionate sau prejudicierea relatiilor noastre cu angajapi actuali sau 
angajatii societlltilor achiziponate; (ii) costori legale, de reglementare, contractuale sau alte costori, 
extraordinare sau nea~teptate; (iii) dificultiip de integrarc a standardelor, proceselor, proceduri1or ~i 

controalclor financiare, operaponale ~i manageriale ale societli\ilor achizitionate co eele ale operatiunilor 
noaslre existente; (iv) provocm in gestionarea obiectului extins, al diversitapi geografice ~i al complexitiitii 
operapunilor noastre (inclusiv tclmologiile, liniile de produse ~i personalul); (v) reducerea obligapilor 
potentiale ~i1sau asumate; (vi) pierderea clientilor ~i1sau furnizorilor; ~i (vii) probleme in controlarea 
achizipilor reaiizate prin intermediul unor asocieri ~i alte acorduri in cadrul c!Irora nu exercitiim controlul 
unic. 

Materializarea oric!lrui risc din eele mai sus descrise ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra 
activitapi, situatiei fmanciare ~ rezultatelor operationale ale Grupului. 

Grupul poate fl expus unor riseuri care nu sunt acoperite de polifele de asigurare 

Grupul a incheiat polite de asigurare pentru 0 parte din activele sale principale. Cu exceptia obligatiilor de 
asigurare impuse de contractele de credit conform cllrora dreptulla desp!lgubire nllscut in terneiul polilelor de 
asigurare este cesionat caire creditorii din acele contracte, Grupul nu a incheiat polite de asigurare pentru 
riseurile comerciale, penIN recoltele sale ~i pentru utilajele folosite in Republica Moldova (pentru detalii 
privitoare la acest aspect, consultati sectiuoea ,,Descrierea Activita{i"'). Prin urmare, dacli se materializeazll 
orice risc neasigurat, Grupul poate suferi eostori semnificative care ar putea avea un efect negativ 
semnificativ asupra activitii\ii sale. De asemenea, nu existll nicio garanpe cli politele de asigurare mentinute 
de Grup vor continua sa fie disponibile in conditii acceptabile sau cii acoperirea acestora va fi suficientll sau 
eficientii in toate circumstantele ~i penIN toate riscurile la care Grupul poate fi expus. Spre exemplu, 
lmpotriva Grupului pot fi formulate pretenlii pentru despl\gubiri substantiale ca urrnare a producerii mai 
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multor evenimente Intr-un singur an calendaristic. De asemenea, costurile de asigurare ale GrupuJui pot 
cre~te In timp ca reacpe la orice elemente negative in istoricul cererilor sale sau din cauza majorlirilor 
semnificative de prel de pe piata de asigur.iri in general. Mai existii un rise ca pagubele suferite de 0 localie, 
cauzate de inundapi, incendii sau avarii ale proceselor ~i sistemelor de tehnologia informaliei ar putea avea 
ca rezultat intreruperea activitalii sau un efect negativ sernnificativ asupra des~uriirii curente a activitillii 
Grupului sau asupra menlinerii lantuJui sliu de furnizare, care ar putea arecta negativ activitatea, situalia 
fmanciarii ~i rezultatele operaponale ale GrupuIui. 

o grevii ... u 0 .. lt4 intrerupere a IlCtivitlIfii .. r pute .... ve .. un eject negativ .emnijicativ a.upm .. ctivit4fii 
nollStre 

lniliativele GrupuJui care urmilresc reducerea costuriJor ~i imbuniltatirea eficienlei producliei ar putea include 
in viitor 0 reducere a fortei sale de munca. In situalia In care nu se poate ajunge la un acord cu reprezentanlii 
angajaplor privind metoda de reducere a fortei de munca, aceastil parte a inipativei conducerii poate e~ua, 
deoarece poate fi impiedicatil prin greve, ameninlan cu grevil sau a1te Intreruperi ale activitalii care ar putea 
afecta sernnificativ activitatea noastra. 

Existd membri noi in Consi/iul de Administrll{ie, c .. re nu s-au J .. miJi .. rizat incd cu activitatea noastr4 fi in 
general echipll noastrd de conducere p membrii Con.iliului de Atimini~1ratie .. u experientii limitatd in 
atimini.trIlrea fi conducerea unei .ociettifi listate 

Echipa noastra de conducere are 0 experien/A limitata In conducerea unei societali \istate ~i In urmwea 
respectani cadrului legal din ce in ce mai complex aplicabil societillilor listate. In plus, majoritatea 
AdministratoriIor no~tri nu au experienla relevanta ca membri In cadrul unui consiliu aI unei societali listate, 
iar doi Administratori independenti s-au a1aturat recent GrupuJui, mandatul acestom urmand sa intre In 
vigoare la Data Listarii. Pentru a avea un ConsiliuJ de Administralie complet funclional ~i eficient, ace~ti noi 
Administratori independenli vor trebui sli se ,integreze a1aturi de ceilalli membri ai Consiliului de 
Administrape, precum ~i de ecbipa de management, ~i sli se familiarizeze cu opempunile ~i strategia noastra 
de cre~tere. E~ecul noilor membri ai ConsiliuIui de Administratie de a se integra ~i e~ecuI membrilor 
ConsiliuJui nostru de Administralie de a respecta regimul juridic aplicabil societatilor listate dupa Admiterea 
la Tranzacponare ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii Grupului. 

o serie de produse cheie comercializate intr-un numdr limu .. t de piete geogmfru contribuie I .. 0 parte 
semnijicativii din veniturile Grupului fi orice reducere a veniturilor genemte de viinzarea .. cestor produse 
ar putea .. ve .. un eject negativ semnijic .. tiv asupra IlCtivittifii, situll{iei financiare, rezultatelor operll{ionale 
fi perspectivelor Grupului 

Vinul vandut sub bmndul Purcari reprezintli 0 parte semnificativii din vinziirile GrupuIui, In timp ce un 
procent semnificativ din veniturile GrupuJui a fost, In mod istoric, obpout din pietele geogmfice principale: 
Romilnia, Republica Moldova ~i Polonia. 

TendinleIe economice adverse sau alIi factori care afecteaza pieleie principale ale Grupului, fie ea ace~ti 
-«.r;.€J'.E ""'ill!< ori sunt tendinle demografice, miisuri guveroamentale sau au orice alta oaturii, ori orice factori care 

fI' " aIee ~~a in mod oegativ vanzarea produselor ebeie sau au alta influenta asupra opliunii elienlilor, In mod 
~ ,,-d) diVjyual sau eolectiv, ar putea avea un efeet negativ seronifieativ asupra perspectivelor, rezultatelor 
'g ... ~ J!P tOnale ~i situaliei fmaneiare a Grupului. 

~ " <l. "''<-'itO 'It usele noi p noile versiuni ale produselor existente reprezintd 0 pIlrte importantd din strategia de 
"nV • ezvoltare .. Grupului, iar succesul noilor produse fi al noilor versiuni ale produselor existente este, in 

mod firesc, incert 

Inovalia in privinta produselor reprezinta 0 parte sernnificatiw din operapunile Grupului. Cu toate acestea, 
lansarea de noi produse ~i noi versiuni ale produselor existente este in mod firesc un proces incert. Durata de 
via/A profitabila a respectivelor produse este de asemenea incerta ~i In mare parte depinde de reactia 
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consumatorului la aceste produse. Spre exemplu, 0 lansare e~uata a unui produs nou ar putea da n~tere unei 
risipe de stocuri ~i ar putea influenta in mod negativ perceplia consumatorilor asupra altor marci consacrate 
ale Grupului, ~i astfel succesul unui produs nou ar putea reduce venitul realizat de alte marci existente ale 
Grupului. 

in plus, Grupul nu poate garanta faptul eli va dezvolta In mod continuu ~i cu succes produse noi sau versiuni 
noi ale produselor existente ,i nici nu poate anticipa modul in care consumatorii vor reactiona la noile 
produse. ~ecul Grupului de a lansa cu succes produse noi ~ilsau versiuni noi ale produselor existente ar 
putea limita dezvoltarea potentiala a Grupului ~i ar putea detennina pierderea cotei de piala a Grupului. 
Introducerea de produse noi ,ilsau versiuni noi ale produselor existente ar putea de asemenea sa detennine 
vanzari sciizute pentru produsele existente ale Grupului. Oricare factori dintre cei de mai sus ar putea avea un 
efect negativ semnHicativ asupra perspectivelor, rezultatelor operational. ~i situatiei financi ~~ 

SO ~-~2-
Intreruperi in ciclul de productie sau livrare a produselor noastre (mclusiv riseul de a Jf0c juJ1\ 
'" putea afectu capacitateu noastra de a atruge noi clientj p de a pt'istru clientii existenti • 1>~ ~ ~ 

Capacitatea noastr1\ de a produce ~i livra produsele noastre la limp ~i in cantita!ile solici !!q rep:t~ ~ 
element semnificativ in atragerea unor clien\i noi ~i menlinerea clienlilor existenti ~i este impo ' . ' mod 
particular in relalia cu marlle unitati de viinzare cu amlinuntul ~i clientii angro. Capacitatea noastrli de a livra 
produsele la limp ~i de a men\ine stocurile necesare pentru aceste produse poate fi afectata de evenimente sau 
circumstante pe care nu Ie putem controla, inclusiv, dar flirn a se limita Ia, evenimente nepreviizute care pot 
detennina inchiderea uneia sau mai multor unita\i de produclie, incapacitatea de a adapta productia la cererea 
elienlilor, incapacitatea de a ne aproviziona la limp ~i in mod corespunzator pentru aclivitatile de productie, 
Intarzieri ale procesului de fermentare a vinului, ~teri nepreviizute ale volumului comenzilor ca urmare a 
modificiirilor suferite de mediul concuren\ial sau din alte cauze, incapacitatea tertilor transportatori de 
marfuri de a respecta termenele de livrare stabilite, orice crizli prelungitli a capacitalii de transport sau alte 
intreruperi de lungll durata ale serviciilor de transport ori perturbl\ri ale infrastructurii de transport, intreruperi 
ale serviciului de fumizare a energiei electrice la facilitalile noastre de produclie etc. Dacll nu putem produce 
~i livra produsele conform termenelor ~i cantitatilor solicitate de clienlii no~tri, este posibil sli nu putem 
atrage noi C\ien\i sau sa nu putem plistra clienlii existenti. De asemenea, incapacitatea de a produce ~i livra 
produsele in canlitlilile solicitate poate conduce la de-listarea produselor de clltre unitatile de viinzare cu 
amlinuntul ~sau partenerii n~tri HoR.eCa. DacA acest rise se materializeaza, activitatea Grupului ar putea fi 
afectata negativ in mod semnificativ. 

Grupul este afectllt de riscul tk insoiventa a clientilor saies~urarea aclivitlitii sale comerciale, Grupul 
realizeazll rnajoritatea viinziirilor clitre clientii s!ii cu acordarea unui termen contractual pentru efectuarea 
pllitii. in ciuda faptului eli incercAm sa reducem riscul prin includerea in majoritatea contractelor incheiate cu 
clien\ii IlOl!tri a unui astfel de termen de plata scur! ~i a unei sume maxime pentru a ciirei plata se aplicli acest 
termen, Grupul incll este expus riscului de insolvent!!. datorat nepl!i(ii de catre respectiva contrapar!e a 
produselor ~i serviciilor livrate/fumizate. Orice pierdere a venitului aferent unui client important sau a unor 
clienli cu 0 valoare semnificativll ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activita!ii, situapei 
financiare ~i rezultatelor opera\ionale ale Grupului. 

o parte semnificutivli a venituriJor Grupului derivli dintr-un numar redus de clienti-clreie fi este posibU ca 
Grupul sa nu reufeasca sa menlina aceste relatii comerciale 

o parte semnificativl!. a veniturilor Grupului pc pietele sale principale este obtinuta dintr-un numiir redus de 
IKA ~i distribuitori. Pentru detaiii privind procentele exacte, consultap secpunea ,,Descrierea Activitiilit', iar 
pentru termenii acestor colaborliri, consulta\i sectiunea "Contracte Importante". 

Este posibil ca Grupul sa nu poata menline relatiile cu ace~ti clien\i sau in cazul In care va renegocia 
contractele cu clien\ii siii la momentul expirarii acestora, sa nu poata renegocia in condi(ii mai favorabile. 
Mai mull, consolidarea pozipei Grupului in rindul clien\ilor siii poate cre~te gradul de dependenlll al 
Grupului de un numar redus de clien\i. 
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Daca oricare din clientii principali ai Grupului Inceteaz! relatia comercial! cu Grupul sau daca Grupul nu 
poate menline contractele cu ace~ti clienti m termeni contractuali favorabili, acest lucru ar putea avea un 
efect negativ semnificativ asupra perspectivelor, rezultatelor opera!ionale ~i situaliei financiare a Grupului. 

Activitatea Grupului ar putM fi afectat4 de concurenla creata de biiuturile alcoolice viindute ilegal ori 
jiira licen/if p de consumul de vin de casii 

in unele lari In care Grupul des~oara operaliuni, exista riscuri asociate produc\iei ilegale sau nelicentiate de 
alcool. Aceast! piata paralela de produclie ~i vilnzare de bil.uturi alcoolice ilegale ~i lara licen\il. este 
cunosculli drept "piata neagra". Operatorii de pe "piata neagrli" pot oferi produse la un pret redus deoarece 
ace~ti operatori nu piatesc accize sau alte taxe pentru produsele lor, exercitAnd aslfel 0 presiune m sensul 
reducerii preturilor. Majoriirile accizelor aplicabile Muturilor alcoolice pot cauza 0 cre~tere a dimensiunii 
"pietei negre". De asemenea, aceste majorliri ale taxelor aplicate produselor alcoolice ar putea determioa 0 

cre~tere a consumului de vin de casa care reprezinlli 0 parte importanta a consumului m pieteie ln care 
Grupul opereaza. Oricare din cele de mai sus poate avea un efect negativ semnificativ asupra perspectivelor, 
rezultatelor operalionale ~i situaliei financiare a Grupului. 

Exista posibilitatea ca Grupul sif nu reu~eascif sif se dezvolte sau sa gestioneze eficient dezvoltarea sa 

Dezvoltarea viitoare a Grupului va depinde de un numar de factori care includ, printre altele, abilitatea: de a 
I~i mdeplini strategia; de a introduce marci ~iproduse noi; de a mentine ~i dezvolta relatH cu clienlii noi ~i 
cei existenti; de a identifica ~i perfecta acbizi!iile oportune, asocieri sau aiiantele strategice; de a identifica ~i 
valorifica oportunitiilile de pe piete noi; de a se adapta cu succes la condiliile scbimMtoare de pial!, cum ar 
fi modifican aduse cadrului juridic; de a gestiona cu succes lichiditatea Grupului ~i de a obline fmantarea 
necesaril. pentru operaliuni noi ~i existente; de a I~i asigura colaborarea necesaril. cu tertii furnizori de servicii; 
~i de a atrage, angaja ~i pastra personal calificat. in plus, nu exislli nicio garantie ca personalul existent va fi 
potrivit ori calificat pentru a implementa s!rategia Sociellilii sau ca Societatea va fi capabila sa angajeze sau 
sa pastreze angajati cu experien!il. ~i califica!i pentru a implementa strategia Sociellilii. 0 deficien!il. cu privire 
la oricare dintre a~ti factori ar putea afecta negativ abilitatea Grupului de a atinge c~terea anticipalli sau 
de a realiza alte beneficii anticipate. Investitiile viitoare ar putea avea ca rezultat datorii ~i obligalii 
suplimentare pentru Grup care ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra profitabilitiitii Grupului. 

De asemenea, exislli riscul ca sistemele operationale ~i fmanciare actuale ale Grupului sa nu fie adecvate 
pentru a sprijini dezvoltarea sa ~i orice mcerean de a Imbunatiiti aceste sisteme s-ar putea dovedi a fi 
ineficiente. E~ecul de a implementa strategia Grupului sau de a gestiona dezvoltarea sa m mod eficient ar 
putea afecta negativ activitatea, operaliunile, tIuxul de numerar ~i situatia fmanciaril. ale Grupului. In plus, 
chiar daca Grupul I~i implementeaz! eu succes strategia, este posibil sa nu fie capabil sa I~i imbunlilliteascii 
opera!iunile. Mai mult, Grupul poate decide sa modifice sau s! Intrerupa aspecte ale strategiei sale ~i poate 
~t.a strategii alternative sau suplimentare ca reaclie la modificanle din mediul operational, la situalia 

rI""C onc . > lialli sau la alti factori sau evenimente pe care Grupul nu Ie poate controla Aceste riscuri ar putea 
§ M!e?<-. uBi efect negativ semnificativ asupra activit!lii, situaliei financiare ~i rezultateior operationale ale 
~ ~~ ulJ( 
o "'f 0 
~ 9.~ ~ ,_, . d ,r.. u,· .. _ .. ,. /. 
'6-, ~.·eno", e,e meteor",o/flce a verse ar putea avea un eJect negllliv semn".cllliv asupra actlvtUllu "rapu u. 
v« ~ 

0.£'1'1( • 

roduclia de struguri ~i calitatea acestora pot fi afectate de fenomenele metereologice adverse, inclusiv dar 
flira a se limita la, Inghetui tiirziu, lipsa razelor solare pe parcursul perioadei de Intlorire, lipsa ploii ~i 
grindinil.. De~i Grupul a implementat masuri pentru a reduce mtr-o anumitli masurii riscurlle asociate 
fenomenului de Ingbe! tiirziu, exist! dificultiili legate de reducerea impactului fenomenului de grindinll, din 
cauza naturii sale neprevazute. Spre exemplu, m anul 2015 Vinana Purcari a pierdut 0 parte importantll din 
productia sa in urma unor fenomene semnificative de grindina. in ciuda faptului ca Grupul ia anumite mil.suri 
de atenuare a riscului, ca de exemplu cumpiirarea de struguri de la terti producatori ~i extinderea geografica a 
culturii sale de vitli-de-vie pentru a se proteja de impactul local al conditiilor meteo, riscul ca viitoarele 
productii de struguri sa fie afectate de fenomenele metereologice adversenu poate fi eliminal. In mil.sura In 

25 



care cantitatea sau calitatea viitoarelor productii de struguri vor Ii afectate de ace~ti faetori, operaliunile 
Grupului ar pulea fi influentate in mod negativ. 

Produclia de vin a Grupului ar putea fi afectatii in mod negativ de agenli patogeni 

Viticultura comercialA, ca activitate agricola, este predispusA agenjilor patogeni. In mod istoric nu au existat 
presiuni semnilicative induse de boli importanle care sA ameninte culturile de vilA de vie din Republica 
Moldova sau Romania, iar Grupul a implementat slrategii pentru gestionarea acestui rise, cum ar Ii sisterne 
de protecjie a recoltelar, achizijionarea de struguri de la producAtori terti ~i extinderea geografica a arealului 
de podgorii exploatate. Cu taate acestea, producjia de struguri ar putea Ii afectata de astfel de evenimente 
nefavorabile. Sprc exemplu, produclia Cramei Ceptura a lnregistrat 0 seMere de aproximativ 30% in anul 
2017 din cauza unci combinatii de factori care include agenlii patogeni. Orice ~ aI Grupului de a 
compensa pierderile produse de aceste evenimente ar putea afecta negativ in mod semnificativ activitatea 
Grupului. 

Incapacitatell de II opera in mod corespun;;iitor echipamentele de vinijiclllie ar putellllvea un elect negativ 
semllijiCllliv lISupra operllpunilor Grupului 

Societatea a investit ~i va continua sA investeascl in echipamente noi de vinilicalie, inclusiv dar rnrn a se 
limita Ia, cisterne de fermentajie, baricuri, sisterne de control a ternperaturii din pivnile ~i prese de Yin. Existll 
riscuri asociate acestor investijii sub forma int8rz:ierilor la executarea lucmrile de construelii, costurilor de 
construc!ie mai ridicate decat cele anticipate ~i dificultaji in recrutarea ~i pAstrarea personalul " . 
pentru operarea ecbipamentelor. Oricare din cele de mai sus ar putea avea un efect negativ Clfu,~v ""1' 
asupra perspectivelor ~i rezultatelor operalionale ale Grupului. ;; 11: -y.~ '" 'i';. 

'0 " • ~ ffi 
Produclia de vin a Grupului IIr putea fi alecflltii in mod semllijicativ dllc4 Grupul nu va,e ~. s4 ;;; 
IIchhi/ia tle struguri de III terti eultivatori ~ "'~' 

Vll"'~~ 
Grupul produce 0 varietate de vinuri folosind proprii struguri, dar ~i struguri provenind de la terti cultivatori. 
Prin urmare, rezultatele viitoare ale SocietAjii depind partial ~i de produclia de struguri a acestar terti 
cultivatori care ar putea fi exp~i, de asemenea, ace\ora~i riscuri climatice ~i legate de agenli patogeni 
precum cele descrise mai sus. in Romania ~i Republica Moldova existA 0 practicA in sensul in care in liecare 
an, ulterior n:coltArii, cultivatorii sA yAndA 0 parte din strugurii propri caire producMori care apoi produc Yin. 
Uneori acesle tranzacjii cu struguri se bazeam mai degraM pe inlelegeri verbale dinlre produclltorii 
recunoscuji de vin, dedit pe contracte de vAozare-cumparare pe termen lung. Prin urmare, este posibil ca 
Grupul sa nu poatA oferi spre vAozare acee~i selecjie ~i cantitate de vinuri de la un an la altul ~i acest lucru 
ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitiilii Grupului. 

In plus, Grupul va cumpara struguri doar in mbura in care poate asigura fondurile necesare in acest scop la 
momentul achizijiei. In pofida faptului ell Grupul are, in prezent, un grad de indatorare redus, in cazul in care 
Grupul nu poatc asigura accesulla aceste fonduri, capacitatea sa de a realiza aceste achizijii poate Ii afectatA 
negativ in mod semnilicativ, ceca ce ar conduce, in final, la un impact negativ semuificativ asupra 
activit!l!ilor Grupului. 

Incapacitatell de a melllille emitatea produselor Grupului a. pufell avea UII elect IIegativ semllijicativ 
lISupra activil4fii Grupului p 0 calilate jluctuantiI ar putea alecta iIItegritatell bfllndllrUor Grupului stlU 
fidelitaua consumatorului fllf4 de acest"" p ar put"" illjlUetll1l negativ vanUirile ~ntru IlSemen"" 
branduri 

Societatea considerA ca cre~terea veniturilor sale viitoare depinde, printre altele, de abilitatea Grupului de a 
menline un uivel al calitalii produse\or sale care sa satisfaca a~teptiirile clienlilor. in cazul in care Grupul nu 
poate satisface aceste a~teptiiri, acest fapt ar putea atrage nemul\umirea clicntilor, scaderea cererii totale ~i 
pierderea veniturilar. De asemenea, incapacitatea Grupului de a satisface ~teptArile clien\ilor ar putea dAuna 
reputajiei acestuia. Materializarea acestor riscurl ar putea afecta negativ in mod sernnificativ perspectivele, 
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rezultatele operationale ~i situatia fmanciarli a Grupului. 

De asemenea, succesul brandurilor Grupului depinde de imaginea pozitivll pe care consumatorii 0 au despre 
aceste branduri. 0 calitate fiuctuanta a produselor sau 0 contaminare a acestora, aparute fie accidental fie din 
cauza unor actiuni deliberate ale unei terte parp, ar putea afecta integritatea unor asemenea branduri, sau 
fidelitatea consurnatorilor fata de acestea, ~i ar putea infiuenta negativ viinzlirile produselor comercializate 
sub acele branduri. Mai mult, 0 calitate fiuctuantJi sau 0 contaminare a unor produse similare celor ale 
Grupului sau care fac parte din acelea~i categorii ca ~i produsele Grupului, indiferent de cauza acestor 
fenomene ar putea, prin asociere, sa afecteze integritatea brandurilor Grupului sau fidelitatea consurnatorilor 
falll de acestea, avilnd 0 infiuenlit negativii asupra vilnziirilor. 

in plus, Grupul achiziponeazit materiale pentru producerea ~i ambalarea produselor sale de la producittori 
terti sau pe piata libera. Grupul ar putea fi tras la raspundere in cazuI in care ar exista agenti de contaminare 
in respectivele materiale, 0 etichetare gr~itit a materialelor sau erori in procesul de distilare sau de 
imbuteliere, care ar conduce la 0 calitate proastii a Muturii sau la imbolnavirea sau vatitmarea 
consumatorilor. in plus, in caz de contaminare sau deteriorare Grupul ar putea, in mod voluntar sau 
·obligatoriu, sli retraga de pe pia(ii sau sa retina de la distribu(ie anumite produse. De~i in anumite cazuri este 
putin probabil sli se produca vreun prejudiciu consumatorilor, incidente precurn eel descris sau alte incidente 
sintilare pot afecta reputapa Grupului ~i rezultatele sale financiare. 0 hotitrare importantll in defavoarea 
Grupului privind raspunderea pentru produse sau 0 rechemare a produselor pe scarli largit poate avea un 
impact negativ asupra reputatiei produsului afectat sau asupra tuturor brandurilor Grupului pentru 0 pcrioada 
de timp care ar depinde de disponibilitatea produselor, de reac!ia competitorilor ~i de atitudinile 
consumatorilor. Chiar dacii 0 actiune in raspundere pentru produse este respinsli sau nu este admisa integral, 
publicitatea negati vll astfel creatJi ar putea afecta reputatia Grupului ~i imaginea brandului, fapt ce ar putea 
avea un efect negativ sernnificativ asupra perspectivelor Grupului, asupra rezultatelor operaliunilor acestuia 
~i asupra situatiei sale financiare. 

Daune produse la orice unitllte a noastra ar putea determina 0 intrerupere a producpei 

Productia inregistrata la oricare dintre unitlltile noastre ar putea fi afectata negativ de evenimente 
cxtraordinare, printre care incendiu, explozie, prabu~irea structurii, defectarca echipamentelor, Intrelinere 
extinsli sau intempestivii, construirea de drumuri sau inchiderea cailor principale de acces, cutremur, 
inundatie, furtuni sau alte conditii meteo severe. 

Daca se va produce 0 Intrerupere a activitJi(ii la una sau mai muIte unitJiti de productie, ne-am putea 
confrunta cu scllderi temporare sau permanente ale producliei, cu 0 majorare a costurilor noastre de produC\ie 
sau probleme in ceea ce priv~te calitatea, care ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra rezultatelor 
noastre operationale. 

MajorliriJe de taxe, in special majorliri ale accizeior, ar putea afecta negativ cererea pentru produsele 
Grupului 

Vinurile ~i Muturile spirtoase sunt supuse accizelor ~i altor taxe (inclusiv TVA) in majoritatea (liri.lor In care 
Grupul opereazA. Guvemele din aceste state ar putea decide sA majoreze asemenea taxe. Cererea pentru 
produsele Grupului este in general sensibiUi la fiuctua!iile accizelor, dat fiind faptul ca in general accizele 
reprezintii 0 componentii importantii a pretuiui de vanzare a produselor noastre in unele dintre pietele 
principale pe care Grupul opereazl\. Regimul accizelor ~i taxelor aplicabile operatiunilor Grupului ar putea 
avea drept efect (~i a awt in treeut un asemenea efect) c~teri sau sciideri temporare ale veniturilor care sunt 

.. ifS dente de momentul oricitror schimbiiri la nivelul accizelor. 
,''\\- Ivc 

... F'· . ch::: . ~e din sistemul fiscal din (arile in care Grupul opereaz/i sau aplicarea actelor normative 
3 ntiJn mod arbitrar sau neprev6zut ar putea afecta negativ in mod semniflCativ situa,", jinanciarli ~i 
~ «p ,jp,ltllt <I. operationale ale Grupului 
o ~4. lr. 
~I- ~ <f7/ 
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Decizii nefavorabile ale autoritAlilor fiscale sau modificari aduse trat.telor, legilor, regulilor sau 
interpretArilor fiscale ar pute. avea un efect negativ semnificativ asupra rezultatelor operationale ~i fluxuriJor 
de numerar ale Grupului. S-au inregistrat modificari semnificative ale sistemelor de impozitare din tarile 
ECE in care sunt incorporate societatile din Grup ~i Societatea, inclusiv Rom!nia, Republica Moldova ~i 
Cipru. Exist! riscul ca autoritAlile fiscale din aceste tari sa trateze foarte conservator legile fiscale ~i 

numeroasele ambiguitAli existente in cuprinsul acestora. Declaratiile/ rapoartele flSC8le, impreunii eu alte 
domenii de reglementare (de exemplu, aspecte legate de controlul vamal ~i de schimbul valutar), fac obiectul 
unor verificari ~i investigatii din partea unui numiir de autoritati care sunt autorizate prin lege sa impuna 
amenzi, penalitA\i ~i dobilnzi substantiale. Grupul poate fi sanctionat din cauza unor incii1cari tehnice ale unor 
legi ~i reglementJlri contradictorii, dintre care multe fiind rclativ noi ~i neflicilnd inca obiectul unei aplicari 
sau interpretAri extinse. SocietA\ile cu vizibilitate ridicata pe pialii pot fi in mod special vulnerabile la 
aplicarea agresiva a cerinte10r neclare. Multe asemenea societa.\i trebuie sa poarte discupi eu autorita!ile 
fiscale en privire la deciziile de impunere care Ie sunt comunicate ~i care, dat fiind caracterul ncelar al 
prevederilor legale, pot sa prevada. obligatia de platA a unor impozite mai mari decAt impozitele .. . • ~ 
impuse de legea aplicabila. Drept urmare, datoria noastra fiscalli se poate majora fata de val " 'f ~~1'\ 
pUitita sau acumulata in bilanturile noastre. ~ "9: ~~ .,.~; 

. '% 'lI: I 
Grupul se confruntii cu riscurl comerciale izvoriite din deciziile de politicii monetarii ale bii itjIor ~~ If 
Orlce crqtere a ratei dobiinzilor ar putea avea efeete negative semnijiclltive asupra Grupulu"'':..1t., -V..... ,i'~ 

,,~ ... ~ ... 
tn ultimii ani, bancile centrale din intreaga lume s-au angajat intr-o serie de ma.suri de politicli mone fmlI 
precedent denumite generic ma.suri de relaxare cantitativa (in englezii, quantitative easing). Aceste mlisuri. 
constau, in general, in achizipa de catre bancile centrale de titluri guvemamentale ~i alte valori mobiliare 
delinute de blinci comereiale sau de alte entitati din sectorul privat, pentru a stimula economia prin cre~terea 
cuantumului lichiditalilor aflate la dispozilia bilncilor, astfel incat acestea sa acorde la randullor imprumuturi 
catre antreprenori. Prin implementarea unor masuri de relaxare cantitativa ~i prin fixarea ratelor de dobilnda. 
la niveluri istorice scazute, bancile centrale au creat un mediu benefic pentru societAli din diverse 
pen;pective, spre exemplu prin faptul cil ob\inerea unor noi finanliiri ~i refinantarea datoriilor existente au 
devenit mai ~r de realizat ~i au fost mai POlin costisitoare. Cu toate acestea, unele biinci centrale s-au 
orientat deja in direc\ia opusii ~i au inceput sa sporeasca treptat rigurozitatea politicii monetare, fiind de 
a~teptat ca ~i alte banci sa urmeze acee~i abordare. Orice astfel de acliune este susceptibilil., in cele din 
unna, sa duclla majorarea ratelor dobanzilor la niveluri mai apropiate de mediile istorice. Spre exemplu, 
BNR a majorat recent dobilnda de referinta de la 1,75% la 2%. Atunei cand se intampla acest lneru, afacerea 
Grupului este probabil sa fie afectatA in mai multe moduri. Va c~te costulla care Grupul poate obtine noi 
finanlari ~i iti poate refinanta datoriile existente. Mai mult, din cauza efectului de atenuare pe care 0 politica 
monetaril. .trietA 0 are in mod obi~uit asupra economiei generale, este posibil ca gospodariile private sa aibil., 
in medic, un venit disponibil mai mic, ceea ce poate influenta vilnzlirile Grupului. Prin urmare, daca bilncile 
centrale incep sa inaspreascii politica monetare, Grupul ar putea fi afectat negativ in mod semnificativ. 

Este posibU sii fim expu~i unor pretenlil sau dispute in cursul desfi4urllril normale a activitiilii 

Din cilnd in cand, in cursul desfWjurarii normale a activita\ii, suntem implicali in ac\iuni in instanta, Iitigii ~i 
proceduri legale, cum ar fi pretentii formulate de fo~tii angajap ai Grupului pentru 0 pretinsii incetare 
nelegala a contractelor individuale de muncii, popriri din partea tertilor sau alte pretentii ale unor autoritJl!i 
publice. La data acestui Prospect, Grupul este implicat intr-un singur litigiu semnificativ care ar putea avea 
un impact negativ asupra activitA\ii uneia dintre filialele SocietA\ii, astfel cum este descris in continuare in 
sec\iunea ,,Litigil"' din acest Prospect. Cu toate acestea, nu exista nicio garan\ie eli pe viitor Grupul nu va fi 
expus la alte Iitigii sau dispute semnificative care ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra 
reputaliei, activita\ii, rezultatelor opera\ionale ~i situaliei sale financiare. 

Grupuilli ii este aplicabilii legis/alia prlvind protecfia date/or cu CIIIYICter personal dill tliferite jurisdicfii, 
Uu nerespectarea acestor norml! poale expune Grupulla actiu,,; in riispundere impotrlJIG sa 

tn cursul operatiunilor noastre, colectAro, stocilm ~i folosim date care ar putea fi protejate de legile privind 
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proteclia datelor cu caracter personal. Grupul a inipat in Romania ~i in Republica Moldova proceduri de 
inregistrare ca operator ~i a inceput consolidatea regulilor interne de protecpe a caracterului personal al 
datelor, insil proecdura este incil in curs de realizare. Croar dacil ia masuri de precaupc pentru a protcja datele 
clienplor ~i angajaplor conform legislaliei aplicabilc datelor cu caracter personal, este posibil ca Grupul sil fi 
inciilcat in treeut sau sa incalce in prezent obligaliile sale legale in acest domeniu, iar pot fi si in viitor 
seurgeri de date eu caracter personal. in plus, colabornm cu fumizori terti, cum ar fi companii de software, ~i 
exislii riseul ca ace~tia sa nu respecte pe deplin termenii contractuali relevanti ~i toate obligatiile privind 
protecpa datelor cu caracter personal impuse acestora. Dacil soar produce 0 astfel de inciilcare, care ar fi 
constatata de· autoritatea privind protectia datelor cu caracter personal relevanta in urma unei proceduri de 
control sau ar fi invocata in cadml unui litigiu de catre persoana la care se referil respectivele date cu caracter 
personal, Grupul ar putea fi tras la rilspundere in baza legislaliei care reglementeaza proteclia datelor cu 
caracter personal, ar putea sa ii fie splicatc sanc\iuni sau amenzi de catre autoritalile competente, reputapa i
ar putea fi afectata ~i pe cale de consecinlli branduri sale ar avea de suferit. in mod special, potrivit noului 
regim privind protectia datclor cu caracter personal care urmeaza a se aplica in Uniunea Europeanil din 2018, 
amenzile pentru inciUcarea reglementanlor privind protecpa datelor cu caracter personal vor avea un 
cuantum semnificativ, putand ajunge pana la 4% din cifra globala anuala de afaceri sau 20 milioane EUR 
(e.g. pentru inciUcarea cerinlelor referitoare la transferul internalional de date sau a principiilor de baza 
pentru procesarea datelor, precum condiliile exprimani consiml!\mantului). InciUcan ale legislaliei privind 
Proteclia darelor cu caracter personal la nivelul oricarei filiale din Grup ar putea avea un efect negativ 
semnificativ asupra activita\ii, ""mltatelor operationale, performantei fmanciare sau perspectivelor Grupului. 

Unele contracte de arenda referitoare la terenun din Republica Moldova ar putea fi afectate de vicii 
precum lipsa opozabilitif(ii fata de terti 

Filialele din Moldova se bazeaza in mod considerabil pe lerenul agricol detinut in temeiul contractelor de 
arenda incheiate cu terti. in scopul de a cre~te nivelul de protectie de care beneficiaza ~i de a intocui 0 serie 
de contracte de arenda mai vechi, Filialele din Moldova au incheiat recent noi contracte de arendli cu 
Victoriavin pentru 0 perioada contractuala de 29 ani, cu termen de expirare in 2047, aceste noi contracte 
aeoperind 0 parte semnificativll. a terenurilor arendate in zona in care se aflll. podgoriile din Republica 
Moldova ale Grupului. Cu toate acestea, de~i noile contracte de arenda au fost inaintate spre inregistrare la 
Registrul Bunurilor !mobile din Republica Moldova, proeesul de inregistrare este inca in des~urare din 
cauza numlirului semnificativ de cereri privind terenuri distincte din punct de vedere juridic care urmeazl!. sa 
fie prelucrate de catre registratorut relevant. Pilnli la finalizarea procesului de inregistrare, noile contracte de 
arenda nu sunt opozabila fala de teqi, dat contractele de arenda anterioare care au flIcut obiectul intocuirii 
rnmiin inregistrate in loeul acestora ~i deci opozabile fall!. de terti. 

Dintre contractele de arendll anteriaare, existll unele contracte sau acte adilionale la acestea (acoperind 
aproximativ 216 ha dintre podgoriile exploatate de Grup in Republica Moldova) care nu sunt inregistrate la 
Registrut Bunurilor !mobile din Moldova. Prin urmare drepturile respectivelor Filiale din Moldova cu privire 
la acele podgorii nu sunt opozabile tertilor, ceca ce practic inseamna cil drepturi1e respectivei Filiale din 
Moldova ar putea fi ignorate dacll., spre exemplu, terenul arendat este viindut catre un nou proprietar. 

Materializarea oricaruia dintre riscurile menponate mai sus ar putea avea un efect ncgativ semnificativ 
asupra operapunilor ~i activitillii Grupului din Republica Moldova. 

Neconformarea cu legile concurentei ar putea avea un efect negativ semnijicativ asupra activitatii noastre 

o parte semnificativli a activitiltii Grupului este legatll. de contractele de distribulie incheiate de cll.tre 
societalile din Grup cu IKA ~i alIi distribuitori. Contractele de distribulie sunt supuse unor reglementan 

.:S Pale stricte amt in Romania cat ~i in Republica Moldova, dar ~i in alte tan in care Grupul i~i vinde 
f" "£ ~ in timp ce Grupul se angajeaza sa respecte toate prevederile legale care interzic practicile anti-

.'.;t CU(!'Il1i e, ecropa de conducere considem ca contractele de distributie incheiate in treeut de clltre 
:; i~ile ' . n Grup conpn anurnite restriclii care pot fi interpretate drept incl!.lcan ale legislapci concuren!ei 

'.'::. !_ Ck":le 1 care Grupul desfll~oarl!. operaliuni sau vinde produsele sale. Dacll. se descoperl!. inciUcari din 
o u.r~' .§. 
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partea Grupului ale legislaliei concurenlei, amenzile care pot fi aplicate pot ajunge piina la 10% din cifra de 
afaceri realizata in anul precedent. tn plus, nu exist1\ nicio garantie cll mi\surile implementate de Grup in 
vederea conformarii cu toate legile concuren(ei relevante vor fi suficiente ~i c1\ nu vor exista inciUcari ale 
aeestor legi in viitor. 

Nerespeetarea de ci\tre Grup in treeut sau in viitor a legilor concurenlei pe pietele pe care acesta opereazA ar 
putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitatii noastre. ,EA 0 _ 

~~fl' €~(J. 
o "'. 

Grupul poale intiimpina dijicultlili in respectana legislapei privind protec{ia m i/illfl '. ~iira~ 
impotriva incendiilor • ~ . ~~ , VA. or 

~ .... ' !if 
De~i Grupul depune eforturi pentru a respecta toate standardele de mediu ~i apararea im trivalpcend" r 
aplicabile in Rep,!lblica Moldova, nu toate fabricile operate de Filialele din Moldova au au . . iy~ de 
folosinlli a apei. In special, douA dinlre fabricile Grupului nu pot obtine in prezent aceste autoriza u eoarece 
ele trebuie sa efectueze anumite lucran de imbuniitatire la infrastructura de gestionare a d~eurilor. Echipa de 
conducere a Grupului intenlioneazii sa oblina aceste autorizalii in 2018. Lipsa autorizatiilorar putea expune 
Filialele relevante din Moldova la amenzi administrative sau, in func(ie de gravitatea neconformarii, amenzi 
penale ~i, dupa caz, inchiderea completa sau partiaia a fabricilor afectate. in plus, in prezent fabrica de 
procesare primara a strugurilor din On~ti nu are aviz valabil de aplirare impotriva incendiilor, insll echipa de 
conducere intenlioneazii sa efectueze lucriirile necesare ~i sa ob(ina aceasta autorizatie in 2018. Lipsa 
autorizatiilor ar putea expune filiala relevanta a Societlltii la amenzi administrative ~i, in func(ie de 
constatiirile autorita\ii in domeniul aparani impotriva incendiilor, 1a inchiderea complctli sau partiaia a 
fabricii relevante. 

in plus, data fiind reforma continu!!. din Republica Moldova in domeniul legislatiei privind gestionarea 
de~eurilor, Filialele din Moldova trebuie sit i~i modifice in mod semnificativ procedurile ~i practicile de 
gestionare a d~eurilor pentru a se alinia noului cadru legislativ. Nereapectarea la timp a dispozitiilor legale 
noi poate determina aplicarea de amenzi administrative Filialelor din Moldova relevante ~i, dupl!. caz, 
inchiderea completa sau Partiala a fabricilor Grupului din Republica Moldova. 

Oricare din cele de mai sus ar pulea avea un efect negativ semnificativ asupra operatiunilor Grupului din 
Republica Moldova. 

Dreptul de jolosinlli asupra podgorU/or din Romiinia derivil din contracte fncheiate cu 0 societate care se 
aflii in procedurli de insolvenlli 

in prezent, Crama Ceptura exploateazii culturile de villi de vie din Romania in baza unui acord de asociere ~i 
a unui contract de arendll incheiate cu Vie Vin Podgoria Valea Ci\lugiireasca S.R.L ("Vie Vln") care in 
prezent se afia in curs de reorganizare judiciarii (i.e. restructurarea este reaiizata in baza unui plan de 
reorganizare) in conformitate cu prevederile legil romiine privind procedurile de prevenire a insolvenlei ~i de 
insolvenl!\. 10 acest context, administratorul judiciar ai Vie Vin are dreptul legal de a denun(a sau solicita 
modificarea contractelor mentionate anterior ~i, pe cale de consecin\ii, Crama Ceptura ar putea pierde 
drepturile sale de a folosi respectivele culturi de vita de vie. Mai mull, daca reorganizarea judiciara a Vie Vin 
nu are succes, pot fi initiate procedurile de faliment impotriva acesteia, iar acest lucru va determina 
lichidarea activelor sale, fapt care ar conduce in final la pierderea de ci\tre Crama Ceptura a dreptului de 
folosinl! asupra viilor. Chiar dac! strugurii prod~i de aceste vii reprezinta doar 609 de tone din totalul de 
2.937 de tone procesate de Crama Ceptura ~i 23.490 de tone procesate de Grup in 2017, materializarea 
aceslui rise ar putea conduce la 0 situalie in care Crama Ceptura nu ar mai avea drept de folosinla asupra 
acestor podgorii din Romiinia, fapt ce ar avea un efect negativ semnificativ asupra brandului ~i perceptiei 
asupra Grupului in Romiinia, afectiind astfel activitatea ~i opera\iunile acestuia. 

Cheituielile suporlllte de Emitent cu dobQnzi/e or pute .. sii nu aibii CiUYlCJer deductibil 
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in luna mai 2012, Camera Reprezentan(:ilor din Cipru a elaborat 0 lege, aplicabil! de la I ianuarie 2012, care 
prevede cil, in cazul in care 0 societate-mama din Cipru suport! 0 cheltuial! reprezentand dobfulzi la achizi!ia 
ac(:iunilor unei societa!i care este 0 filial! de(:inuta integral (fie direct ori indirect ~i indiferent daca respectiva 
filiala este 0 societate cipriota sau strainli), cheltuielile cu dobfulzile nu vor fi deductibile din punct de vedere 
fiscal pentru societatea-mama. Aceasta deducere va putea fi rea\izata numai dac! respectiva filiala de!ine 
active care sunt utilizate in cursul activita(:ii acesteia ~i cuantumul dobfulzii deduse este limitat ~i proportional 
cu cuantumul ~i valoarea activelor utilizate in cursul activita(:ii. Daca Emitentul nu poate s! i~i deduc! 
cheltuielile cu dobanda pentru scopuri fiscale, rezultatele opera(:iunilor sale ~i situa!ia sa fmanciar! ar putea fi 
influen!ate negativ in mod semnificativ. 

Facilitafile de finan/are exteme ale Grupului conlin anumite interdicfii Ii ob/iglllii de Il nu fllce Ii pot fi 
declarate sclldente Ilnticipot in cllzul incalclirli acestor interdictii ~i obligll{ii de Il nu face 

Contractele de imprumut ale Grupului con(:in 0 serle de angajamente care impun Grupului anumite interdic!ii 
opera(:ionale, inclusiv restric(:ii asupra capacitii(:ii Grupului de a lua masuri care ar fi in interesul Grupului pe 
termen lung, in special in legamra cu achizilii viitoare. Printre altele, aceste interdic!ii includ urmlItoarele: (i) 
cerinla de a solicita acordul pentru orice modificare adusli documentelor statutare; (ii) interdic(:ia de a pillti 
dividende sau de a distribui profitul; (iii) interdic!ia de a avea rapoarte comerciale cu alte banci (in unele 
cazuri, inclusiv contractarea de imprumuturi de la ter(:i); (iv) interdic!ia de a acorda imprumuturi sau garan!ii 
de orice fel in beneficiul tertilor; (v) interdic(:ia de a infiints filiale; (vi) in uncle cazuri, interdic(:ia de a 
investi in active imobilizate (cu excep!ia situa(:iilor in care aceste investi(:ii sunt planificate in prea\abil); (vii) 
interdicjia de a aduce schimbllri managementuiui ~i documentelor constitutive fhra acordul prealabil scris al 
baacii; (viii) cerints de a solicita acordul prealabil pentru incheierea unor tranzac(:ii la nivel intra-grup care 
dep~esc un anumit prag valoric; (ix) neexecutarea incruci~ata (cross-default), etc. in plus, facilitll(:ilede 
finanlare ale Grupului conlin angajamente potrivit carora Grupul trebuie sa se conformeze principalelor legi 
care ii sunt aplicabile, in special cu orice cerin!e privind Iicen(erea ~i oblinerea de autoriza!ii, precum ~i 
cerin!e de mediu ~i securitate. Data fiind natura restrictivll a acestor angajamente, Filialele din Moldova nu 
au re~it s!-~i indepineascll intotdeauna obligaliile ~i implicit s-au atlat in cazuri de culpa cu privire Is acele 
facilit!l(:i de finanlare, dar au ob(:inut acorduri de renunlare de catre creditori la drepturile contractuale nliscute 
din apari(:ia respectivelor evenimente de neindeplinire a obligaliilor. 

Nu exista nicio garanlie ca Grupul va reu~i sa respecte in viitor angajamentele asumate conform contractelor 
sale de imprumut, fiind posibil ca pentru viitoare evenimente de neindeplinire a obligaliilor Grupul sa nu 
re~easca sll objinil de la creditori acorduri de renunlare la drepturile lor contractuale nascute pe aceasta cale. 
Evenimentele de neindeplinire a obliga(:iilor dintr-un contract de imprumut pot determina, printre altele, 
costuri asociate cu remedierea acestora, obligatia de a oferi garantii suplimentare, scadenta anticipata a 
ratelor de credit pliltibile conform contractelor de imprumut, impreuna cu costurile ~i dobanda acumulate, 
neexecutllri incruci~te (cross-defaults) in baza altor contracte, care pot determina in sarcina Grupului 
obliga(:ii suplimentare de plata, limitarea capacita!ii ulterioare de imprumut sau obligalia de a plilti daune
interese. Producerea oriciirui eveniment din cele de mai sus ar putea avea un efect negativ sernnificativ 
asupra activitalii, rezultatelor sau situaliei fmanciare ale Grupului. 

Soci.etatea va Ilvell obliglltii legale suplimentllre Ii VIl inregistrll costuri suplimentllre Cll urmll,e Il 
admilerii III trfUIzac/ionll,e Il Acfiunilo, 

. ~~~.bil s! inregistriim costuri semnificative pentru a asigura conformitatea cu noul regim de guveman!il 
.if . rpOl~ ~i cu cerintele de transparenlll ~i raportare care ne vor deveni aplicabile incepand cu Admiterea la 
!~; r~fi: . De asemenea, s-ar putea sa nu reu~im sa ne conformam in mod eficient ~i cu succes 
I ~ ~~d~elor plicabile unei societali admise la tranzactionare pe 0 bursa de valori. Incapacitatea noastrll de a ne 
~ "lJ .$tufo !> tuturor cerinlelor aplicabile ar putea duce la aplicarea unor amenzi ~i penalitii!i, ar putea distrage 

~/o\<o aten· ' chipei noastre de conducere de la gestionarea activita(:ii sau ar putea conduce la pierderea increderii 
"nv i:s'titorilor in raportiiri\e noastre fmanciare, ceca ce ar putea avea un impact negativ semnificativ asupra 

activitalii, rezultatelor operalionale ~i situa(:iei noastre financiare sau asupra prelului Acliunilor. 
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HotiJrarl lIejavorahiJe ale autorltii{ilor jiscole ar putea avea UII eject lIegativ set1IlIificativ asuplYl 
re;.ultatelor opera{Wllaie p asupra fluxului de lIumuar 

Legile ~i reglementiirile f1SC8le din Romfutia, Moldova ~i Cipru pot suferi modificari ~i pot exista modific3ri 
~i ,n interpretarea ~i aplicarea acestora. Sistemele fiscale din aceste state pot fi caractcrizate prin existenta 
unui nwnar mare de taxe ~i a onei legislatii care suferli frecvent schimbari, care in unele situatii se pot aplica 
in mod retroactiv, pot fi susceptibile de interpret3ri diverse ~i, in unele cazuri, sunt contradictorii. Cu privire 
la numeroase aspecte, practica ~i liniile interpretative directoare pentru persoanele juridice ~i fizice sunt 
insuficiente pentru a aprecia in mod corespunz!itor incadrarea fiscalii a anumitor operatiuni ~i acliuni ale 
acestora. De asemenea, schimbarile In legislatia fiscala ~i1sau modul de interpretare sau aplicare a legilor 
fiscale se pot dovedi dificil de prezis de clltre Grup, astfel cil Grupul poate fi nepreglltit pentru asemenea 
schimbari. 

In acest context, anumite practici ale Grupului (in special practici din trecut ale Grupului care au condus la 
constituirea de provizioane in situaliile financiare), in pofida evaluarii racute de echipa de management la 
acel moment, ar putea fi interpretate diferit de catre autorita!ile fiscale, fapt care ar putca conduce la 0 

cre~terc a rlIspunderii fiscale a Grupului ~i la alte consecinle juridice. 

Grupul evalucazll in mod regulat riscurile fiscale ~i .tabil~te provizioane fiscale pe baza celor mai diligente 
estimari ale echipei de management,bazate de ascmenes pe consultan\ll oferitll de consultantii fiscali 
relevanti. Echipa de management considcrii cii a constituit in mod adccvat provizioane pentru obligaliile de 
natura fiscalii ale Grupului, bazandu-se pe interpretarea legisla!iei fiscale, pe interpretiiri oficiale ~i pe decizii 
ale instanlelor de judecatA. Cu toate acestea, interpretarea autoritAtilor relevante ar putes fi dife~~ 
asupra situa\iilor fmanciare consolidate, dacll autoritlltile vor impune cu succes asemenea inte .~ .. ~j)ri~~ 
ar putea fi semnificativ. $ ~ Y., ~ 

. '%~ Ii 
Riscurl spedfice de larA ,i rilCUri de reglune ~ ~ ~ Jg 

~ 1'", ~>7' 
Inve~·tilii in piele ill curs de dezvoltare, inclusiv Romallia 'ii Republica Moldova, precum ' IP'PJ'JI. " 
ciilre pie(e de export cheie precum Polonia, Republica Cehii, Siuvacia, Ucraina sau Chilla, ;mplicii 
anumite riseuri macro-ecollomice, care ar putea Ii mai set1IlIiflClllive decat riseuriJe asociate ullor pkfe 
mai de:voltate 

~i, potrivit informa\iilor publicate de Institutul National de Statistica din Romfutia, in timpul trimestrului 
trei al anului 2017 produsul intern brut (PIB) a creseut cu 8,8% (date estimative) in comparalie cu trirnestrul 
al treilea din anul 2016, Romfutia a rlImas in urma In ceea ce prive~te anumili indicatori economici 
importanti care contribuie la 0 dezvoltare sustenabilil viitoare .. lmporturile sunt stimulate de 0 puternica 
cercre intemA, in timp ce exporturile au continuat sil creascil, in special in sectorul serviciilor. Stimulii fiscali 
oferili de autoritAtile romfute in ultimii ani sunt ~teptali sa continue sa suslinll 0 cre~tere a PIB real in 
perioada 2018-2020, estimata de Camera Nalionall de Prognoz!i din Romarua la rnai mult de 5%. Aceste 
rnlIsuri, tmprcunll cu 0 cre~tere acceleratll a salariilor, vor contribui ~i mai mult la c~terea cererii interne, 
deja puternica. in acela~i timp, masurile de politicll economica care vizeaza produclia, cum ar fi investiliile in 
inovare ~i infrastructurii sau Imbunlltalirea mediului de afaceri ~i a administraliei publice. riiman limitate. 
Principala provocare va fi asigurarea unei cre~teri echilibrate ~i durabile in viitor. 

Din JlCispectiva pielelor de capital, BVB se afill incA pe lisla de piete de frontier!\, potrivit clasificllrii 
realizate de agentia de rating a London Stock Exchange, FfSE Russell. 0 posibilll promovare in categoria de 
piete emergente este tmpiedicatii, printre allele, de neindeplinirea condi!iilor privitoare la lichiditatca pietei. 
BVB a intrat pe lista de monitorizare FfSE Russell in luna seplembrie 2016 pentru a fi promovatllia statutul 
de pialA emergentii. in general, investiliile in \lIrile in curs de dezvoltare, cum este Romarua, sunt potrivite 
doar pentru investitori sofisticali care pot aprecia deplin semnificatia riscurilor implicate. 

In ce prive~te Republica Moldova, economia se recupereazii in urma repercusiunilor suferite in urma 
scandalului din domeniul bancar care a determinat colapsul a trei banci in anul2015. Cre~terea PIB-ul a atins 
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4,1 % in 2016, este estimata de FMlla 3,5% in 2017 ~i pe tennen mediu la 4%. in ciuda cre~terii economice 
~i a faptului c~ Republica Moldova se afl~ intr-un climat pozitiv din punct de vedere al reformelor, FM! 
continu~ s~ vad~ riscuri importante, astfel cum au subliniat speciali~tii sai intr-o serie de comentarii din 7 
noiembrie 2017, aceste riscuri incluzand: incertitudinea politic~ in contextul alegerilor parlamentare care se 
apropie, riscuri de natura macro-financiara legate de intarneri in curap.rea decisiv~ a sectorului financiar, 
precum ~i riscuri legate de posibilitatea de a majora rata de cr~tere sustenabilli ca urmare a dificultliplor de a 
menline climatul pozitiv al reformelor pentru 0 perioada extinsli. 

De~i Gmpul nu des~oar~ operapuni de producpe in Polonia, Republica Cehli, Slovacia, Ucraina sau China, 
Grupul depinde intr-o mare m~surli de aceste piete emergente intrucat acestea reprezinta destinatii cheie de 
export. Din acest motiv, Gmpul depinde de evolutiile macro-economice, socio-politice ~i instituponale din 
aceste !Mi, precum ~i de riscurile asociate calitlipi lor de piele emergente. Orice deteriorare a stabilitlipi 
macro-economice in oricare dintre aceste tan ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra operapunilor 
Grupului. 

Recentele tulburari politice din Romania riscli sllibirea increderii pie{ei 

Romiinia s-a confruntat cu perioade importante de instabilitate politicli. in special, [n ultimi cativa ani, 
mediul politic din Romania, principala noastra piat~, a fost unul instabil, dominat de conflicte politice ~i se 
afl~ sub presiuni semnificative din partea protestelor din strada avand ca principal subiect, in anul 2017, 
propunerile legislative ale Parlamentului ~i Guvemului de modilicare a Codului Penal ~i dezincriminarea 
anumitor infracliuni, cat ~i modificWe aduse Codului Fiscal. 

Situapa politic! s-a inrliut~tit in luna iunie 2017, cand cabinetul PSD condus de Sorin Grindeanu a fost 
indepartat priD moliune de ceozurli introdusa de partidul sliu ~i a fost Wocuit cu cabinetul condus de Mihai 
Tudose Dumit Prim-ministru la data de 26 iunie 2017, care la riindul sliu a demisionat in ianuarie 2018. 
Instabilitatea politic,; persist[ din cauza schimbanlor frecvente ale mini~trilor ~i din cauza faptului c~ unele 
propuneri legislative cu impact semnilicativ (modificarea Codului Fiscal ~i modificarea ,,Legilor Justiliei") 
sunt larg conlestate de mediul de afaceri ~i ONG-uri. 

inrliut~!irea in viitor a acestor tendinle politice sau intensificarea protestelor sociale ar putea avea un efect 
negativ senmificativ asupra operaliunilor Grupului. 

erhele politice fi contextul geopolitic ar putea submina perspectivele economiei Republicii Moldova 

in anul 2016, dI. Igor OOOon, conduc!toml Partidului Socialist, cu 52% din voturi, a ~tigat primele alegeri 
prezidenpale ale !l\rii prin sufragiu universal din ultimii 20 de ani, cu 0 agendli politic! care favorizeazll 0 

apropiere fal~ de Rusia ~i Comunitatea Statelor Independente. Cu toate acestea, guvemul este condus de 
caire Pavel Filip din partea Partidului Democrat, care sprijinli aderarea lani la Uniunea Europeanli, fapt care 
ar putea cauza viitoare tensiuni politice. Mai mult, incertitudinea evolupei pcisajului politic din Republica 
Moldova poate Ii amplificatli de alegerile parlamentare care vor avea loc in 2018. 

Dc asemenea, ambitiile secesioniste ale Transnistriei, 0 regiune de la granita cu Ucraina intens populatli de 
vomitori de limbli rusli, ar putea eroda relatiile Moldovei cu Federalia Rusli. Aceste relatH pot Ii inrliutlitite ~i 

.' ERE F ai mult in viitor ca urmare a disculiilor privind aderarea Republicii Moldova la UE. Republica Moldova a 
.. f"'''' Li '''" at un Acord de Asociere cu Uniunea Europeana in anul2014 ~i cooperea~ in cadrul conferit de Politica 

il e;:. ~ . eana de Vecinatate ~i de dimensiunea sa est regional!, Parteneriatul de Est. 
('h __ ,# '?" 

;. ~ d?<{>Dac- ' stabilitatea politica din Republica Moldova continull sau cre~te, aceasta ar putea avea un efect negativ 
"'I> {! se licativ BSupra activitatii, rezultatelor operalionale ~i situatiei noastre fmanciare. 

":/(,0: 
O.t.nv 

Sistemul juridic ",man fi legisla{ia romana continua sa se dn.volte, ceea ce ar putea crea un mediu incert 
pentru remizarea de invest/pi ri pentru derularea activititplor comerciale 
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Incertitudinile privitoare la sistemul juridic ~i judiciar ar putea avea un efect negativ asupra economiei ~i 
astfel ar crca un mediu incert pentru investitii ~i activitAti comerciale. In comparatie en jurisdictiile mai 
mature, sistemul judiciar din Romania este subfinan(at. Romania este 0 jurisdiclic guvernata de dreptul civil, 
hotiirArile judecAtore~ti ncavand in general efect de precedent. Prin unnare, instantele nu sunt in general 
tinute de hotArAri judeciit~ precedente pronunlate in circumstante similare, ceea ce ar putea avca ca 
rezultat 0 aplicare neunitara a legislaliei romane pentru solutionarea acelo~i litigii &au a unora similare. 
De~i rolul hotArArilor judecAtore,ti ca indrumar pentru publicul general in interpretarea legislatiei romiine 
aplicabile este in generallimitat, toate deciziile pronuntate de inalta Curte de Casatie ~i Justi!ie sunt la acest 
moment disponibile online, iar judecAtorii ~i grefierii primesc din ce in ce mai mult acces la hotArArile 
judecatore~ti din toate celelalte instante din (arii, ceea ce poate imbuniit!ti uniformitatea hotArArilor 
pronun(ate. Cu toate acestea, de~i sistemul judiciar roman a fost supus mai multor reforme pentru 
modernizarea ~i consolidarea independentei puterii judecl!tor~ti, aceste reforme nu au fost suficiente pentru 
a solutiona eticient problema unei jurispruden(e neunitare. Chiar ¥ ~ noile coduri de procedurn civill ~i 
penall introduc noi mecanisme de unificare a jurisprudente; ~; miisuri efective de atingere a rezultatelor 
urmmte sunt incA in lucru. in mod sinrilar, aplicarea uniform! a legii este ingreunatA de calitatea (in special 
c1aritatea ~i transparen!a) ~i stabilitatea cadtului legal . interpretarea inconsecventa ~i aplicarea legil se 
reflecta de asemenea in adnlluistralia publica (e.g. administratia fiscal!), dar sunt lnate miisuri pentru 
imbun!tA\irea acestor probleme, inclusiv enriterea de cAtre institutiile competente a deciziilor pentru 
interpretarea ~i aplicarea unitarl a prevederilor legale relevante. Toate aceste incertitudini care tin de 
sistemul juridic ~i judiciar din Romania ar putea avea un efect negativ asupra econonriei ~ implicit asupra 
activitiitii, rezultatelor operationale, situatiei finaneiare ~i perspectivelor Grupului. 

DeterioTtUI!4 politicilor fiscaIe ameninlif dezvoltarea Romaniei 

Cadtul juridic ~j fiscal din Romiinia se afll! intr-o continuA schimbare. Cel mai recent exemplu dintr-o serie 
de modificm aduse cadtului fiscal este dat de modificarea Codului Fiscal printr-o ordonant! de guvem, in 
luna noiembrie 2017, fBrlI a avea loe consultarea obi~nuitl a publicului, ~i care produce efecte juridice 
incepiind en luna ianuarie 2018. Modificiirite au fost concentrate pe impozitul pc venit ~i nivelul 
contributiilor la asigurArile sociale, pe transferul contributiilor sociale platite de c!tre angajator in sarcina 
angajatului, pc impozitul aplicat micro-intreprinderilor ~i alte aspecte privitoare la impozitul pc profit. 
Modificiirite au fost criticate atilt de mediul de afaceri cat ~i de sindicate, iar acestea din urm! au organizat 
proteste impotriva modificiiritor din cauza potentialei reduccri a sa1ariilor din sectorul privat in urma aplicArii 
acestor provederi. In plus, programul de guvemare pentru anii 2017-2020, publicat in luna iunie 2017, are in 
vedere reduccri suplimentare de taxe scmnificative (e.g. reducere valorii cotei TVA de la 19% I 0 

incepiind cu luna ianuarie 2019 ¥ eliminarea a unci serii de taxe). Totodatii, Legea Salariziirii Uni ';~ ge8& .. 
intrat in vigoare incepiind en data de I iulie 2017, introdus! pentru a elimina discrepan!ele nej ~t! ., '~i, 
sistemul de remuneratie din sectorul public, prevede 0 majorare semnificatiw a salariilor med" din ~t ~ 
public, incepiind cu luna ianuarie 2018. ~ ~ I 

'Y> '" ~ ,~ 

Potrivit Comisiei Europene, deficitul bugetar structural va cre~te la 3,9% din PIB in 2017, c a. '\11 ¥>" .. -<' 
reprezenta 0 cre~tere de 3,3% din PIB in doi ani, contrar regulilor fiscale nationale ~i din UE. Ro " e 
confrontA en riscul de a reintra in Procedura de Deficit Excesiv a UE in 2017 (procedura detaliat! a UE 
pcntru a corecta nivelul excesiv al deficitului sau aI nivelului datoriilor). La data de 22 mai 2017, Comisia 
Europcana a adresat 0 avertizare Romiiniei privind existenta unei devieri semnificative de la traiectoria de 
ajustare in vederea atingerii obiectivului bugetar pc termen merliu in 20 16 ~i a recornandat Consiliului 
European s! adopte 0 recomandare pentru Romania sA ia masurile corespunzA!oare in 2017 pentru a coree!a 
aceastii devicrc semnificativl!. 

Reduceri fiscale viitoare efectuate fBrlI a accelera eforturile de a imbuniltali colectarea veniturilor, precum ~i 
o cre~teresuplimentarA a salariilor din sectorul public atat timp cat eficienta reformelor din aces! sector 
public este inc! redusa, deternrinll un risc semnificativ de incertitudine in legAturli en perspectiva asupra 
politicii fiscale ~i cea privind veniturile, lucru care, la riindul san, ar putea avea un efect negativ senmificativ 
asupra activitAtii, rezultatelor operationaie ~i situatiei noastre flnanciare. 
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Infrastructura dejicitarii p de siaM calitate din Romania ~i din Republica Moldova limiteazii investipile 

Infrastructura din Romania ~i Republica Moldova, in special in ceea ce prive~te sistemul de transport, este 
subdezvoltatA in compara!ie cu Europa de Vest. in prezent, Romiinia are in plan demararea de diverse 
proiecte pentru imbunatAprea infrastructurii din larlI. fiind propuse ~i incereate diverse planuri de finantare 
pentru a continua aceastii dezvoltare a infrastructurii, inclusiv utilizarea de parteneriate public-private. Cu 
toate acestea, nu existd garanlii ed proiectele de infrastructurd vor fi finanlate sau construite cu sueces sau dl 
infrastructura de siaM calitate din Romania nu ar perturba activitatea comerciald obi~nuita a SocietAlii. 

Coruppa ar putea afeeta mediul de afaceri din Romania 

Corup!ia din Romania este un rise semnificativ pentru activitatea noastra. CoruPlia este prezentA in multe 
sectoare economice ~i implied Inalli funclionari numili ~i al~i la toate nivelurile de guvernare, precum ~i 
funcponari publici ~i angajati ai institu\iilor publice. ~i s-au inregistrat progrese in aceasta direcpe, in 
ultimii ani persoane publice importante din Romania fiind condamnate, structurile administrapei locale sunt 
in urmii cu pregiUirile necesare pentru a lupta eficient impotriva corupliei. In plus, Romania inca se numiirii 
printre cele mai corupte state membre UE, conform Indexului de Perceppe a Corup!iei 2016 emis de 
Transparency International (loculS7 din 176 de tiIri evaluate). 

Coruptia influenleazd semnificativ perceptia asupra stabilitA\ii liirii ~i a calitAlii poten\ialului de investitii, 
impiedicfutd astfel performanla economicii, ceea ce, la riindul &du, ar putea avea un efect negativ senmificativ 
asupra activitAlii, rezultatelor operalionale ~i situapei noastre fmanciare. 

Incapacitatea Republicii Moldova de a combate coruplia ar putea avea un impact negativ asupra 
activitlilii noastre 

Potrivit Indexului de Perceplie al Corupliei 2016 emis de Transparency International, Republica Moldova 
ocupii locul 123 din 176 de tiIri evaluate. in ciuda faptului ca Republica Moldova are in vigoare 0 strategie 
na!ionala anti-coruplie, inclusiv prin politic. de de-regJementare sus\inuta de Guvernul Filip, urcfutd pe 
pozi!ia 44 in clasarnentul Blincii Mondiale "Ease of doing business" cu privire la u~urinla cu care se pot 
derula afaceri, cu un loc in fala Romiiniei, tara trebuie &d faca progrese semnificative pentru a fi perceputA ca 
fiind 0 tara care lupta eficient impotriva corupliei. Potrivit unui studiu publicat de Curtea Suprema a 
Republicii Moldova, In 2016, 22% din persoanele implicate in cazurile de coruplie solu\ionate erau persoane 
cu atribulii In domeniul justiliei. 

~ul Republicii Moldova de a inregistra progrese In ceea ce prive~te lupta impotriva coruPliei sau 0 

deteriorare a politicilor sale impotriva coruptiei ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra 
operatiunilor Grupului din Republica Moldova. 

Inejicienla administrativii p judiciarli din Republica Moldova poate avea un impaet asupra activitlilii 
Grupului 

in pofida eforturilor din cadrul Reformei Justitiei din Republica Moldova 2011-2016 ~i al diverselor proiecte 
de cooperate specifica ramurii ~i al proiectelor de modemizare, func\ionarea instantelor ~i a autoritAtilor 
publice insilrcinate cu interpretarea ~i aplicarea legilor moldoven~ti rlimiine afectala de unele ineficienle. 
Aceste ineficienle determina interpretarea ~i aplicarea neunitam ~i deficitam a legilor moldoven~ti, formarea 
practicilor contradictorii ~i nefondate ~i Iipsa increderii in foqa precedentului judiciar. Curtea Supremll de 
Justi\ie din Republica Moldova emite hotiirfui explicative ~i recomandiiri pentru a incerca solulionarea 
problemelor interpretiirii neunitare, In&d .cestea nu of era Intotdeauna solu\ii juridice unitare ~i acopera 
insuficient sau chiar deloc multe domenii legislative tehnice (e.g. legile viimilor). In plus, aceste ineficienle 
~eazli actualul proces de transpunere a legilor Uniunii Europene In sistemul juridic moldovenese, 

,@~\ilitffi~tanlele ~i autoritiitile publice se adapteaza cu greu la legislatia Uniunii Europene care este nu doar 
I.l . cQrnli!l xa, cat ~i conceptual diferita de cadrul juridic anterior. 

IIi: ,.... 7' 
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Funclionarea ineficienta a instanlelor moldovene~ti ~i a autoritalilor publice ar putea avea un efect negativ 
asupra economiei ~i mediului de afaceri moldovenesc, care la rilndul lor ar putea avea un impact negativ 
asupra activitalii noastre. 

Legis/alia din Republica Moldova se aflii in plinii reformii, ceea ce ar putea crea un mediu incert pelltru 
reaJizluetl tie /Ilvestipi fi pentru tleru/lU'ea actiWtifilor comerciale 

Cadrullegal moldovenesc continua sa sufere reforme in scopul alinierii acestuia la legile Uniunii Europene, 
conform obligapilor asumate de Republica Moldova in baza Acordului de Asociere din 2014 dintre Moldova 
~i Uniunea Europeana. Reforma afecteaza anumite domenii de 0 deosebita importan\ii pentru Filialele din 
Moldova (cum sunt standardele de siguranlil. alimentara ~i gestiunea de~eurilor) ~i, dat fiind ritmul lent a1 
procesului de tranzilie, poate conduce la crearea unui mediu legialativ ineer!. Societlilile moldovene~ti 
afectate de incertitudine pot intftmpina dificultiili in ceea ee priv~te respectarea legiior care nu au fost 
implementate dep!in (in special din caUZ8 !ipsei reglementArilor secundare) ~i ca urmare a lipsei unor practici 
legislative dezvoltate de autoritil.\ile publice relevante care sunt insil.rcinate cu punerea in executare a legii. 

Aceasta incertitudine poate avea un efect negativ asupra economiei ~i mediului de afaccri din Republica 
Moldova, care la rilndul sau ar putea avea un impact negativ asupra activitapi noastre. 

UE poate impulle SJUlcpulli 1Iilc4 Rom/illia nu ;p indepllnerre obligatiile post-atleran 

Romilnia a aderat la UE in ianuarie 2007, sub condipa indeplinirii unor obiective post-aderare mandatate de 
UE in baza Mecanismului de Cooperare ~i Verificare ("MCV") destinate a ajuta Romfutia sa abordeze 
problemele ce lin de reforma judiciara ~i de lupta impotriva comptiei. MCV va inceta atunci cilnd vor fi 
indeplinite in mod satisIaclltor loate obiectivele aplieabile Rorniiniei. 

Pe 15 noiembrie 2017, Comisia Europeana a publicat eel mai recent rapor! despre progresul Romfutiei in 
cadrul MCV. Raportul arata cii, in ciuda unor progrese in eeea ce prive~te unele recomandan ale Comisiei 
Europcne incluse in raportul din luna ianuarie 2017, climatul de reforma din anul 2017 s-a pierdut in general, 
incetinind indeplinirea restului recomandarilor, existilnd riseul redeschiderii probiemeior pc care raportul din 
luna ianuarie 2017 le-a considerat indeplinite. 

Daea Romllnia nu se eonformeazli in mod eorespunzlitor recomandariior fOOute de Catre Comisia European! 
cu privire la acliunile ce trebuie intreprinse de cAtre Statui Romiln, UE are dreptul de a aplica sancliuni 
impotriva Romllniei, inclusiv suspendarea obligapei statelor membre UE de a recun""'lte ~i a aplica, in 
condiliile cuprinse in legislapa UE, hotAriirile judecato~ti ale instanlelor din Romiinia. Aplicarea oric!ror 
sancpuni mentionate rnai sus poate avea efecte negative asupra increderii investitorilor in Romiinia, ceea ce 
ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra activitalii, rezultate10r operationale ~i situatiei noastre 
financiare. 

Conflict,,'e sociale, politice fi mUltare actuale ,i viitoan dill regiulletl in care desfl4ur4m operapulli IU' 

putea avea cOllsecillle de IIaturif sil afecteu IIegatiV '" mod semnlfICativ activitatea II011S11'ii. 

De la inceputul anului 2014, Ucraina, care are granita alit cu Romiinia cat ~i cu Republica Moldova, se 
confruntii cu 0 grava crizli internii in care se presupune cii Federalia Rusii este de asemenea intens imp!ieatll. 
in timpul acestei crize, Ueraina a pierdut controlul asupra peninsulei Crimeca in favoarea Feder~l~ 'lISe', f~ 6 

asupra unci piirli semnificative din celelalte teritorii estice in favoarea separati~ti1or pro-m~i. ~4'acti~ U"~;.. 
puternica intervenlie (inc1usiv de natura. militarii) a Federaliei Ruse resimptll. in Ucraina, Sta ~Te W8it~~' t~· 
Uniunea Europeana au impus mai multe serii de saneliuni econornice ~i ameninta ~i cu aplicare s~i iii 
suplimentare in viitor. Federapa RusA a negat implicarea sa ~i a irnpus anumite sancliuni econo '~ ea f~a ~ 
d resa!ii. 'I!i. :;. .,' 
e~ . ~ , 

• \fH~'J 

De asemenca, multe Ian europene au avut de suferit de pc urma migratiei masive a refugiatiior din Orientul 
Mijloeiu, migratie care a avut un impact profund asupra mediilor economice, sociale ~i politiee din aeeste 
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liiri. 0 intensificare eventuala a acestor conflicte are potenpalul de a deterrnina condilii economice negative 
sernnificative, tulburiiri sociale sau, ~i mai grav, 0 confruntare militara in zona. Efectele sunt in mare milsuril 
nepredictibile, dar ar putea include 0 scadere a investipilor din cauza incertitudinii, alte sancliuni economice 
care pot afecta in mod negativ economiile tarilor in care des~uram operaliuni, fluctuatii semnificative ale 
cursului valutar, majorilri ale ratelor dobilnzii, seaderea disponibilitii\ii creditelor, a fluxurilor comerciale ~i a 
capitalului circulant ~i majoriiri ale pretuiui energiei. 

Acestea ~i alte efecte negative neprevazute ale crizelor din regiune ar putea avea un efect negativ 
semnificativ asupra activitalii, perspectivelor, rezultatelor operalionale ~i situaliei noastre financiare. 

Referendumul din UK prin care s-a vota! piirasirea de cdtre Marea Britanie a Uniunii Europene ar putea 
crea incertitudine ~i riseuri politice ~i economice care pot afecta negativ pielele in care ne desjlifuram 
operafiuniIe fi activitatea. 

Referendumul din UK prin care s-a votat parasirea de clUre Marea Britanie a Uniunii Europene (,,Brent"), a 
creat volatilitate in pielele financiare globale ~i ar putea deterrnina incertitudine prelungita cu privire la 
anmnite aspecte ale economiilor europene ~i globale, cat ~i ale soeietalilor ~i consumatorilor europeni. Existil 
probabilitatea ca Brexit sa continue sa aiba un efect negativ asupra condiliilor economice europene ~i globale 
~i ar putea contribui la 0 mai mare instabilitate pe pietele financiare globale inainte ~i dupa ce termenii 
viitoarei relalii ale Marii Britanii eu Uniunea Europeana vor fi stabiliti. Brexit ar putea sa mai afecteze ~i 
mediul politic general din Uniunea EuropeanA, precum ~i stabilitatea ~i pozilia Uniunii Europene ca pia\il 
unica. 

Pana ce nu se vor mai c1arifica situalia ~i cerinlele juridice, politice ~i economice pentru parasirea de catre 
Marea Britanie a Uniunii Europene, poate fi prezentil, in special pe pietele europene, 0 incertitudine politica 
~i economica, ceea ce ar detennina 0 seadere a activitalii pe pielele pe care des~urilm activitilli ~i 0 scadere 
a cheltuielilor ~i investiliilor. De asernenea, aceastii incertitudine poate determina 0 cre~tere a costurilor in 
sarcina noastra din cauza modificilrilor legislative, cat ~i a fluctualiilor cursului de sehirnb valutar dintre 
monedele euro, leul romanese ~i dolarul american. Aceste efecte ar putea avea un efect negativ asupra 
activitapi, investiliilor ~i potenlialei noastre dezvoltilri in Europa. Ac~ti factori ar putea majora costurile 
operationale, intiirzia programele de cheltuieli de capital sau ne-ar putea incarca cu obligapi legale 
suplimentare, fapt ce ar putea avea un efect negativ sernnificativ asupra activitilpi, perspectivelor, rezultatclor 
operalionale ~i situapei noastre financiare. Mai mult, ca urrnare a acestei incertitudini, pielele financiare ar 
putea suferi 0 volatilitate semnificativil care ar putea afecta negativ pretul Acliunilor noastre. 

in plus, Brexit a determinat 0 volatilitate generalizatil a pielei de schirnb valutar. Volatilitatea crescutil pe 
piata de schirnb valutar ca urrnare a Brexit ar putea afecta negativ in mod semnificativ rezultatele 
o~ ale Grupului intruciit exista posibilitatea ca Grupul sa nu fie capabiJ sa implernenteze strategii 

."'/'ecv~ d~~ecpe impotriva riscului de schimb valutar . 
. ~r ~ ~~\ 
d;l'i~ tI.~z; re a Uniunii Europene ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra operafiunilor 
10 . hfj) 

\: '" " ~ ,;; .#, 
<!-, ~> . bjm:ert peisajul politic din anumite !iiri din Uniunea Europeana se va indrepta spre 0 direclie in care 
anum! e lilri decid sa pilrilseascil zona euro ~i sa reintroducil monedele naponale. 0 i~ire a uneia sau a mai 
multor lilri din Uniunea Monetara Europeana va avea, probabil, consecinte negative care sunt potenlial 
semnificative ~i greu de anticipat atilt pentru economiile ie~ite din Zona Euro, cat ~i pentru economiile 
statelor celor care raman in Zona Euro ~i pentru Uniunea Europeana ~i ar putea duee la schirnbilri 
semnificative pe pielele fmanciare ~i ulterior la crearea unei nesiguranle pe aceste piele financiare. Acest 
lucru ar avea un impact direct asupra Grupului, care are 0 expunere sernnificativala EUR. Impactul oricarei 
astfel de evolulii ar putea fi in detrimentul afacerilor, operapunilor ~i profitabilitiljii Grupului, al solvabilitiljii 
Grupului ~i aI solvabilitiipi cocontractanplor, clientilor ~i fumizorilor si\i de servicii ~ilsau in detrimentul 
valorii ~i Iichiditillii Actiunilor. 
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Activele Grupului ar puteaji suspuse exproprierii p conjisciIrii 

Sub rezerva unor cerinle specifice prevazute de legislalia localil (precum necesitatea utiliziirii proprietlllilor, 
in anumite circumstanle, in interes national) ~i a pllllii anticipate a unei juste despagubiri catre filialele 
relevante din Grup, anurnite Guverne pot impune politiei de expropriere totalil sau partialll a aetivelor 
de\inute de filialele Grupului. Cu toate aceslca, nu existil nicio certitudine ca despAgubirea se va ridica la 
valoarea de pial! a respectivei proprietilli. Exproprierea sau conftsearea societilplor in care Grupul invest~te, 
a activelor acestora sau a unei piIr\i din acestea, eventual cu plata unci despilgubiri neadecvate, ar putea avea 
un efect negativ semnifieativ asupra activitalii, situapei financiare, perspectivelor ~i rezultatelor operalionale 
ale Grupului, in fimc!ie de activul relevant implicat. 

Riscuri privitosre Is Emitent fi Actluni ~(\p.iEA D~.s 
4..0 ~A 

Emitentul _ COlIstituit P injiinlat coliform legiJor din Cipru p drt!pturile acfio $ . y. "? u+ 
conform legilor dill Cipru ~ ~ ~ ~~ 

~ :: 
Emitentul cste 0 societate eonstituitA ~i care fimc!ioneazA conform legilor din Cipru. ~~"Wiji 'lor 
Aeliunilor, inclusiv ai Ae!iunilor Oferite, sunt guvernate de Aetul Constitutiv al SocietatiJ ~ile din 
Cipru (pentru detalii, consultap secpunea ,,Descrierea Capitalului Social # a Structurii Corporative" de mai 
jos). In mod corespUfiZAtor, structuta societarA a Emitentului ~i drepturile ~i obligaJiile acponarilor acestuia 
pot fi diferite de drepturile ~i obliga\iile acponarilor in societalile listate pc BVB. Exercitarea anumitor 
drepturi ale actionarilor de catre investitorii intr-<> societate din Cipru ar putea fi mai dificilil ~i mai 
eostisitoare decat exercitarea drepturilor in eadrul unei societAli romane. Hotilrarile Adunarii Generale pot fi 
luate cu majoritAli diferite de majoritAlile necesare pentru adoptarea unor hotArari echivalente in societAple 
romme. 

In plus, in scopul regulamentelor europene privitoare la eerintele de transparen(A, Cipru va fi statui membru 
de origine al Emitentului, iar Romania va fi statui membru gazda. Directivele europene prevM compe1ente 
diferite pentru statui membru de origine ~i statele membre gazda cu privire la drepturile ~i obligapile 
investitorilor in societali listate, in fimctie de subiectul reglementiirilor, inclusiv, spre exemplu, protectia in 
contextul preluArilor. De asemenea, directivele nu sunt intotdeauna implementate intr-un mod corespunzAtor 
la mvel naJional. Drept consecinl/i, investitorii in Ac!iuni pot fi fo$li sa solicite consultanla juridicil pentru a 
se conforma tututor regulamentelor la momentul exercitArii drepturilor acestora sau la momentul indeplinirii 
obligatiilor acestora. Daci1 un investitor nu ~i indepline~te obliga\iile sau inealca legea la momentul 
exercitArii drepturilor afereute Aetiunilor, acesta ar putea fi amendat sau sanelionat pentru respeetiva 
neconformare sau ar putea sa devinil ineapabil sa i~i exereite drepturile decurgand din calitatea sa de titular al 
Ac\iunilor. 

Restricfii pril1itoare la exercifllretl drepturilor de prt!emppulle ill legiiturll cu viitoarele em;"iulli de act/ulli 
in Emitent 

Pentru a strange fonduri in viitor, este posibil ca Societatea siI emita Ac!iuni suplimentare, inclusiv sub forma 
unor acpuni ordinare. in general, titularii de actiuni din eadrul unei societati listate din Cipru au, in temeiul 
legii, drepturi de preemp!iune la 0 emisiune de noi actiuni in respectiva societate (eu conditia ca aceste 
actiuni siI fie vArsate in nurnerar ~i drepturile de preempliune siI nu fi fost ridicate). Acponarii nu vor putea sa 
i~i exercite drepturile de preemptiune pentru ac!iunile in Societate en privire la majorAri de capital in natura 
sau pentru care drepturile de precmptiune au fost ridicate. in eonsecinl/i, existA posibilitatea ca acponarii siI 
nu i~i poati1 exercita drepturile de preemppune in cadrul viitoarelor emisiuni de actiuni in Societate, ~i, ca 
urmare, proccntajul participapilor acestora in Societate siI scadii. 

Emitelltul poate ji considerat ca av8nd rezidenl" focalll In afara Ciprului 

Potrivit prevederilor legislapei din Cipru referitoare la impozitul pe venit, 0 societate este eonsiderat~ ca 
avand rezidenta fiscal~ in Cipru in scopuri fiscale dac~ condncerea ~i controlul acesteia sunt exercitate in 
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Cipru. Conceptul de "conducere ~i control" nu este defmit de catre legislalia liscata cipriota Cu toate 
acestea, existll anumite criterii generale relevante pentru a stabili daca a societate va fi consideratll sau nu ca 
avand rezidenla fiscala In Cipru: (i) daca societatea este constituita in Cipru ~i are rezidenla fiscalll doar in 
Cipru; (ii) dacl\ Consiliul de Administralie al Societapi are sau nu putere de decizie care este exercitata in 
Cipru in ceea ce priv~te deciziile esenpale de conducere, deciziile strategice ~i comerciale necesare pentru 
operapunile societalii ~i politicile generale ale acesteia ~i, in special, daca majoritatea adunarilor Consiliului 
de Administratie au loc sau nu in Cipru ~i, de asemenea, daca majoritatea membrilor Consiliului de 
Administralie au sau nu rezidenla fiscala in Cipru; (iii) daca aduoarile ac\ionarilor au loc sau nu in Cipru; 
(iv) daca societatea a conferit sau nu imputeroiciri generale prin care deleaga puterile consiliului de a 
exercita controlul ~i adopta decizii; (v) daca declaraliile corporative ~i funcliile de raportare sunt indeplinite 
de reprezentanli situali In Cipru; (vi) daca contractele privitoare la activitatea sau activele societalii sunt sau 
nu incbei.te sau seronate In Cipru. 

Daca majoritatea Coosiliului de Administra(ie al Societatii este formata din persoane avand rezidenta fiscala 
in Romania, existii uo risc sporit sa se considere ell Societatea nu este condusa ~i controlata in Cipru ~i, prin 
urmare, nu are reziden(a fiscala In Cipru. Daca se considem cll Societatea nu i~i are rezidenl' fiscala In 
Cipru, Societatea nu poate fi supusa regimului fiscal din Cipru, cu exceplia regulilor privitoare la venitul 
realizat in Cipru ~i este posibil sa fie supusll regimului fiscal din tara In care aceasta va fi consideratll ca fiind 
rezident. Mai mult, Societatea nu ar fi eligibila pentru a se bucura de beneficiile prevllzute de tratatele fiscale 
Incheiate Intre Cipru ~i alte Ian. in situalia in care majoritatea Consiliului de Administratie al Societapi este 
formata din rezidenli in sens fiscal sau ceta(eni ai Rom3niei, exista riseul sa se considere eii Societatea, d~i 
este condusa ~i controlata in Cipru ~i prin urmare are rezidenta fiscala In Cipru, are sediul permanent in 
Romania sau in alta lara. Acest sediu permanent ar pute. fi supus impozitllrii In jurisdiclia sediului 
permanent eu privire la profiturile atribuite sediului permanent. Daca Societatea are rezidenla fiscala Intr-o 
jurisdiclie in afara Ciprului sau se considem ca avand in sediu permanent In Romania sau in alta tam, sarcina 
sa fisealll poate cre~te semnificativ, fapt care la rfuIdui sllu, poate afecta negativ In mod semnificativ 
activitatea, situali. financiarii ~i rezultatele sale operationale. 

EmiJentul poate face obiectul impozitului pentru tlpifrare in Cipru 

Societalile cipriote trebuie sa plateasca a Contribu(ie Specialllia Fondul de Aparare al Republicii Cipru, sau 
impozitul pentru apllrare, la 0 cotll de 17% aplicatll distribuirilor de dividende prezumate, in mllsura in care 
beneficiarii reali suot rezidenli fiscali cipriop. 0 societate cipriota care nu distribuie cel pulin 70% din 
profiturile sale In urma impozitllrii in termen de doi ani de la Incheierea anului in care profiturile .u .fost 
reaiizate este prezumatiia fi distribuit aceasta suma cu titlu de dividend la doi ani de I. Inchcierea 
respectivului an. Valoarea acestei distribuiri prezumate de dividende, supusll impozitului pentru apiirare, este 
redusa prin orice dividend platit efectiv din profiturile aferente anului relevant in orice moment pana la data 
la care se considem ca distribuirea a fost reaiizatll, iar restul profitului rezultant va fi supus impozitului 
pentru aparare in limita acliuoilor depnute In societate la acel moment de rezidenli fisc.1i ciprio\i. Profiturile 

-,",=".....care vor fi luate in considerare pentru determinarea dividendelor prezumate nu includ ajustanle reale ale 
~,i .. GHERE ~I, orilor oricaror bunuri mobile sau imobile. 

,~,<. ~ ~('I 

: ~ .pn'" ·tuI pentru apiirare platibil ca urmare a unci distribuiri prezumate de dividende este platit in prima 
_'. ~ ,0'<> inst !ii de Societate, care poote apoi recupera aceasta plata de la ac\ionarii si\i ciprioti prin deducerea sumei 
~., . {!"" d~ -un dividend efectiv platit acestor ac(ionari din profiturile relevante. In rnasura In care Societatea nu 

v"'o"l) ' te recupera aceasta suma din cauza unei schimban a ac\ionariatului sau din cauza faptului ell nu se 
~ realizeaza nicio plata efectiva a vreunui dividend, aceasta va suporta costul impozitului pentru aparare. 

Impunerea acestui impozit ar putea avea uo efect negativ semnificativ asupra activitalii, situaliei financiare ~i 
rezultatelor operaponale ale Grupului, d.ca acesta nu poate recupera impozitul de la aclionari astfel cum se 
descrie roai sus. 

Anumile hotdrliri Ildoptate in trecut de Consiliul de Administra(ie III Emitentului se pot dovedi Il nu fi 
vaillhile intruclit Consiliul de Administrllfie nu Il fost formllt din numdrul nece$llr de membri 
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Societatea a funclional cu un Consiliul de Administralie invalid constitnit in perioada cuprinsa inlTe I iunie 
2010 ~i 27 noiembrie 2017, in sensul ca ar fi !rebnit sa fie format din 2 membri ~i 8 existat in func\ie un 
singur membru. in pofida faptulni ca hotArarile adopiate de Consiliu in aceastli perioadA au fost ratificate de 
adunarea generalll a actionarilor Societlitii (,,AGA',) la data de 4 iannarie 2018, aceastli ratificare este supusi 
prevederilor din dreptul comun cipriot care statueaza ca un act juridic incheiat de 0 persoanl\ in numele altei 
persoane, Bra a fi fost mandatalll in acest sens, dar care in prezenta mandatului ar fi 8VUt efectul expunerii 
unei terte persoane la daune sau aI incetarii oricw drept sau interes legitim aI acelei terle persoane nu poate, 
prin efectul ratificarii, sa devinii valabil astfel incat sa produca respectivuI efect. in consecintll, este posibil ca 
aceste hotArari ale Consiliului de Administralie sa nu poata fi puse in executare de caire Societate. 

Este posibU ca Ojerla sa nu aibii drept eject dezvoltarea unei piele active sau lichide pentru Acpuni Ii ca 
investitorU sa nu reuleasca sa ifi revllnda ACliu"Ue la Pretul Fi"aI de Ojerla sau la un pret mai mare 

inaintea Ofertei, nu a existat nicio pial!l publici pentru Actiuni. Dup!l inchiderea cu Succes a Ofertei ~i dupa 
Admiterea la Tranzactionare, este posibil sa nu se dezvolte 0 pia(a de tranzactionare activll pentru Acliuni 
sau, dacl se dezvoltli, este posibil ca aceasta sa nu poatli fi sustinulll saU sa nu fie lichidl. in general, pielele 
de tranzaclionare active, lichide, due la 0 volatilitate redusa a pretului ~i la 0 execu\ie mai eficientli a 
ordinelor de tranzactionare pentru investitori . Daca nu se dezvolta 0 piata de tranzactionare Iichidl pentru 
Actiuni, pretuJ Acliunilor ar putea fi mai volatil ,i executarea tranzac\iilor cu Actiuni ar putea fi mai dificill. 

Pretul de Ofertll va fi stabilit de Societate ~i Actionarii Vanziltori, in consultare cu Delinlltorii Comuni ai 
Registrului de Subscrieri, ~i se poate ca acesta sil nu indice pre\Ulla care vor fi tranzactionate Actiunile in 
urma admiterii lor la tranzac\ionare pe Piala Reg/ementalll la Vedere administralll de BVB. in plus, v' , .. Of! 

unui numlr substantial de Ac\iuni dupll Admiterea la Tranzaclionare sau perceptia cil aceste vinz' ~ 'avea 8°,%, 
loc ar putea avea un efect negativ semnificativ asupra pretului Actiunilor. $ "'" ~ ';') ,.,. 'Aft\. ~,' . ~'-'~ ~ 
Este poslhU ca AcpunUe Ojerite sa nu fie admiu la tranVlCponare pe Bursa de Valorl Bucurq ~ ~.1\!{J 

Chiar dacil Bursa de V alori Bucure~ti a emis un acord de priocipiu pentru Admiterea la Tran ~ n:;;"I'l""~::' 
aceastil admitere impune ca BVB sa aprobe ~i tranzaclionarea Actiunilor. Admiterea Actiunilor Oferite · a 
tranzaclionare pe Piala Reg/ementata la Vedere a BVB este supusa anumitor ceriole. Intenlionlm sa Inlm 
toate mllsurile necesare pentru a asigura faptul ca Acliunile Oferite sunt admise la tranzactionare pe Piata 
Reglementatll la Vedere a BVB imediat ce acest lucru este posibil in urma finalizArii Ofertei. Cu toate 
acestea, nu existli nicio garantie ell, in cazul in care condiliile de admitere spre aprobarea BVB se schimbA, 
toate aceste conditii de listare ~i/sau tranzactionare vor fi indeplinite. Drept consecintll nu eristli nicio 
garantie cil Aqiunile Oferite vor fi admise la tranzaclionare pe Piata Reglementatli la Vedere a BVB la data 
estimatil sau ca miicar vor fi admise la tranzactionare. Daca Ac\iunile Oferite nu sunt admise la 
tranzactionare pe Piala Reglementatli la Vedere a BVB, pre\UI Ac\iunilor Oferite ,i capacitatea de a Ie 
transfera ar fi afectata negativ in mod semnificativ. 

AcponarU actuali ai Societt'ifii vor continua slJ aibii 0 influenta semnijicativii asupra Societalii dupii 
Ojerla, iar interesele acestora pot sa nu fie aliniate cu cele ale celorlalfi actionari ai Societ4pi 

Imediat dupll inchiderea Ofertei, Ac\ionarii actuali ai Societiilii vor detine in continuare peste 50% din 
Acliuni. Drept urmare, de,i fiecare dintre ac~tia va actiona in mod independent, Actionarii actuali pot 
exercita 0 influenla semniflCativll asupra Grupului ,i asupra aspectelor care necesitli aprobarea actionarilor, 
inclusiv alegerea administratorilor, strategia de afaceri, distribuirea dividendelor ~i tranzactii corporative 
semnificative, inclusiv achizi(ia de participatii 1a alte entitlili. Respectarea acestor decizii ar putea duce la 
cheltnieli de capital semnificative sau la intiirzierea, amanarea sau impiedicarea unei schimbari a controlului, 
impiedicarea unei fuziuni, consolidari, preluari sau a altei oportunilllti de afaceri. Drept urmare, nu poate 
exista nicio garanlie ell orice aspect care este supus deciziei aclionarilor va fi rezolvat in ~a fel incat ceilalti 
deliniltori ai Acliunilor sa considere ca decizia serve~te interesul acestora. in plus, actionarii actuali, ~i 
aclioneazl fiecare in mod independent, pot avea un interes in a promova achizitii, renun\llri la active, 
fmantari sau alte tranzactii care, conform propriei opinii, ar putea consolida investitia de capital a acestora, 
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chiar daca astfel de tranzaclii pot implica riscuri pentru alIi detinatori ai ACliunilor. Diferenlele dintre 
interesele fiecliruia dintre aclionarii actuali ai Societalii ~i alIi viitori acponari ai Societalii pot duce la 
conflicte sau pot restricpona capacitatea Grupului de a-~i implementa strategia de afaceri, ceea ce ar putea 
avea un efect negativ semnificativ asupra afacerilor Grupului, rezultatelor sale operationale ~i situaliei sale 
financiare. 

TranZllcfionllrellpe Bursll de VaJori Bueurqtipoatefi suspendatii 

ASF este autorizata sa suspende tranzaclionarea valorilor mobiliare sau sa solicite BVB sa suspende 
tranzacponarea valorilor mobiliare ale unei societali listate pe BVB dacll 0 asemenea continuare a 
tranzacpon1lrii ar afecta in mod negativ interesele investitorilor sau in masura in care emitentul relevant ~i-a 
inealcat obligapile previizute de legile relevante care reglementeazii valorile mobiliare ~i de normele de 
regulamentare. De asemenea, BVB are dreptul sa suspende de la tranzaclionare valorile mobiliare ale unei 
societap listate in a1te circumstanle, in conformitate cu regulamentele sale. Orice suspendare ar putea afecta 
pretul de tranzaclionare aI Acliunilor noastre ~i ar impiedica transfernl Acliunilor Oferite. 

Este posmil Cil Acfiunile sa fie de-listate de III BVB 

Daca Societatea nu reu~~te sll indeplineasca anumite cerinle sau obligalii stabilite in legi sau reguiamente 
aplicabile societaplor ale ciiror acpuni sunt admise la tranzaclionare la BVB sau daca tranzactionarea in bune 
condipi, siguran(a tranzacpon1lrii sau interesele investitorilor sunt puse in pericol, Acpunile pot, sub condipa 
indeplinirii anumitor condilii, sa fie retrase de la tranzaclionarea pe pialii. Nu exista nicio garanlie cll 0 astfel 
de situatie nu va avea loc in legaturii cu Actiunile. T oate aceste riscuri, daca se materializeazii, ar putea avea 
un efect negativ sernnificativ asupra pre!ului Acliunilor ~i asupra capacitalii investitorilor de a-~i vinde 
Actiunile pe piala. 

Societatell este 0 societllte de tip holding cu opera{iuni limitate p depinde de opel'llliunile frlialelor sale 
pen"u /ondurile necesare pentru Il 'if; 'ndeplini obligafiile finaneiare ~i pentru a pldti tlividende 

Societatea este de tip holding care nu des~ara operaliuni directe semnificative. Principal.le active ale 
Societapi sunt titlurile de capital pe care Societatea Ie deline in mod direct sau indirect in filialele sale ~i care 
de(in activele operalionale ale Grupului. Drept urmare, Societatea va depinde, printre altele, de dividende ~i 
de alte plali cfectuate de filialele sale pentru generarea fondurilor necesare pentru a i~i indeplini obligaliile 
fmanciare ~i pentru a plati dividendele aferente Acliunilor Oferite. Filialele Societalii sunt districte din punct 
de vedere juridic de Societate ~i este posibil ca acestora sa Ie fie interzisa sau limitata capacitatea de a plati 
dividende sau de a pune in alt mod la dispozitia Societ1ltii fonduri in anumite condilii. Daca Societatea nu 

R te obline fondurile de la filialele sale, este posibil ca Societatea sa nu reu~easca sa plateasc1\ dividende 
,(,>IE F, " 1 Ofi . I.,j" C' c\1uru e ente. 

I§ ~ 
I.~: (;jE~~l bil Cll aclionllrii striiini sli fie supufi riseului de curs villutllr 
'0 ~ O'¢' • 

~., ~ ~~cli . Oferite sunt denominate in euro, dar sunt tranzactionate in RON. 0 investilie in Acliunile Oferite 
"';o'n" ea unui investitor a clirui principala moneda nu este RON expune investitorul la riscul de curs ... \' . 

utar. Orice depreciere a RON cu privire la aceasta moneda striiinii va reduce valoarea investiliei in Acpuni 
sau valoarea oricilror dividende in moneda striiina. In plus, conform legii romfule suntem obligap sa platim 
dividendele prin intermediul sistemului operat de Depozitarul Central din Romania. In prezent, pentru valori 
mobiliare pentru care moneda pllllilor pentru acliuni corporative, inclusiv plata dividendelor, este aceca~i cu 
cea in care aCliunile in respectiva societate sunt tranzaclionate ~i decontate pe piato reglementata, 
Depozitarui Central din Romiinia, in rolul sau de depozitar al Emitentului, proccseaza ~i stabile~te plaple fie 
in RON, fie in EUR, dupa caz, in conformitate cu Standardele Europene de Piala pentru Procesarea 
Acliunilor Corporative. 

In cazul in care dividendele sunt platite intr-o moneda diferitii de cea in care acliunile care au generat 
dividendele sunt tranzaclionate ~i decontate, Depozitarul Central din Romania proceseaza respectivele plll\i 

41 



in mod non-standard, ceea ce poate duce la costuri mai marl, cum ar fi taxele bancare. Aceasta poate insemna 
ca unele sau toate dividendele viitoare ar trebui sa fie platite in RON ~i impreuna cu tranzaclionarea ~i 
decontarea in RON a acliunilor care au generat dreptnl la dividende ar expune investitorii a caror moneda 
principala nu este RON la riscul cursului de schimb valutar. 

:\",,~EA o~ ~I 
~ u .. 

Ac(iunik pot avea un pre( voIlIIiI SO ~ 'f(;:. 

P tnl "1 . . •. I' fi d 1'1 P I- ~ ."< \~ ~\ d reo aC!ium or unel socletall Istate poate I extrem e vo atl. e anga ,aptu . a __ • & tat e 
rezultatele operalionale efective sau estimate ale Societalii, prelul de piata al Acli . or ¢te ">7utea de 
asemenea sa fluctueze semuificativ ca urmare a unor factori pe care Societatea nu ii t .. ~ , inclusiv, 
printre altele: 

• modificari ale recomandarilor ana1i~tilor sau ale estimllrilor ~tigurilor sau perfonrumlei fmanciare a 
Societiitii sau din industrie, sau neindeplinirea ~teptllrilor ~tilor; 

• fluetualii ale preturilor ~i volumelor tranzacponate pe bursa de valori ~i volatilitatea generala a pielei; 

• modificllri legislative, modificllri aduse normelor ~i reglementllrilor aplicabile Grupului, 
opera\iunilor acestuia ~i opera\iunilor in care membrii Grupului au participatii, ~i implicarea in 
litigii; ~i 

• condiliile generale economice ~i politice, inclusiv cele din Romania. 

Alii factori, cum ar fi perspectiva generala econornica, politica sau normativa, modificllri ale ratelor dobanzii 
~i ratelor inflaliei sau perspectiva asupra acestora, fluctualii valutare, pretul mi!rfurilor, schimbllri ale 
atitudinii investitorilor fala. de anurnite sectoare ale pietei $i cererea ¥ oferta de capital pot afecta condiliile 
pielei de capital. Tranzaclionllrile cu Acliuni1e Oferite de cAtre al\i investitori, cwn ar fi cumparllri sau 
viinzllri masive ale Ac\iunilor Oferite, ar putea de asernenea sa afecteze pretul Ac\iuni1or Oferite. Astfel, este 
posibil ca pretuI de piata al Acpunilor Oferite sa nu reflecte valoarea reala a investiliilor Societilpi ~i pretuIla 
care investitorii dispun de Acliunile Oferite in orice moment in timp poate fi influentat de 0 serie de factori, 
din care doar 0 parte se referi la Gmp, in timp ce al\ii nu pot fi controla\i de Grup. Investitorii nu trebuie sa 
se ~tepte cli ace~tia vor putea sa recupereze, in decnrsul unei perioade pe care ace$tia 0 considem ca flind 
rezonabila, investitia in Acpuni1e Oferite. Pretu1 de comereializare aI Acliunilor Oferite poate fi afectat 
negativ dac!l rezultatele consolidate $i perspectivele SocietAlii sunt din cand in cand sub uivelul ~teptllrilor 
anali$tilor de piala. ~i investitorilor. 

Pre(ul tie comerciaJizare prevalent at Acfiunilor ar putea Ji afectlll negaliv de viinz./irile viitoare SIUl 

posibilitatea realli sau anticipat4 a vanz./irii unui numli, semnijicaliv de ACfiuni pe piata publkli 

In urma expiririi perioadei de interdiclie de instr!linare aplicabile sall, mai devreme, in cazul in care se 
renunla la prevederile privitoare la aceastil interdiclie, ac\ionarii Societa.\ii, care de altfel ar fi supn~i 
interdic\iei, pot vinde Acliuni, iar Societatea poate des~ura 0 oferm publica. sau privata cu privire la 
Acpuni. 

Pretui de piata aI Acliunilor ar putea fi afectat negativ dacil ac\ionarii existenli ai SocietA!ii ar vinde 
participatiile lor sau dacii Societatea ar emite sau vinde un numa. substan\ial de Ac\iuni pe piata. Vilnzllri de 
catre acponari existenli ai SocietAlii ar putea de asemenea ingreuna vilnzarea de Acpuni in viitor de clltre 
Societate la un moment $i la un prel pe care aceasta Ie considern corespunziltoare. Dupil cum am men\ionat, 
aceste piir\i pot efectua tranzactii la momentnl expirllrii perioadei aplicabile de interdicpe a instrilinllrii sall, 
mai devreme, in cazul oriciirei renun\lIri anterioare la prevederile interdic\iei. Viinzarea unui numiir 
semnificativ de Actiuni pe piata publica sau pereeppa ell aceasta viInzare se poate produce, ar putea afecta 
negativ pretul de piata al Ac\iuni1or. 

Ordinele investitorilor care partic/plf la Ofertlf pot Ji reduse ~i este posibil ca unii investitori .Ii nu poatiJ 
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cumpilra Actiuni Oferite 

Actionarii Vanutori l~i rezerva dreptul de a aloca Acpunile Oferite lntre grupuri de investitori ~i In rfuIdul 
investitorilor institutionali, I. diserelia acestora absoluta, in unna consultarii DelinlUorilor Comuni ai 
Registrului de Subscrieri. Mai mult, in cazul unei supra-subserieri din partea Investitorilor de Retail in 
comparalie cu numllrul fina\ al Acliunilor Oferite care unneaza a Ie Ii aloc.te acestora, alocarile vor fi reduse 
propor\ional cu dimensiunea liecllrui ordin introdus. 

Nu existil nicio contraparte centruM pentru piala la vedere din Romiinia 

Depozitarul Central din Romania acponeaza ca agent de deeontare a instrumentelor linanciare tranzaclion.te 
la BVB ~i, in .ceasta capacitate, implementeazii masuri ~i proceduri pentru • e!imina riscul de e~ec al 
decontiirii. Masurile de garantare a decontiirii instituite de Depozitarul Central din Romiinia nu sunt 
suliciente pentru a asigura pe deplin decontarea \a timp in cazul in care un participant cu 0 obligalie de plata 
semnifieativa nu po.te deeonta, din cauza dimensiunii necorespunzatoare a fondului de garantare ~i a limitei 
de deeontare. 

In plus, decontarea tranzacliilor legate de 0 oferta publica de valori mobiliare nu este acoperita de Fondul de 
Garantare a Decontiirii. 

o contraparte de compensare centrala ("CCP',) este entitatea al ciirei scop este de a reduce riscul de 
decontare. 0 CCP devine contrapartea cumpilrlUorului ~i a vanutorului ~i garanteaza termenii unei tranzaclii 
atunci cand 0 parte nu l~i respeeta obligaliile. CCP eolecteaza bani de la fieeare dintre cumparator ~i vanutor 
pentru a acoperi potenpalele pierderi suferite in eazul nerespectarii termenilor eontractuali, eeea ce determina 
CCP sa lnlocuiasca tranzac!ia la pretul de pialii curent. In prezent, nu exista 0 CCP infiintata in Romania 
pentru a gestiona riscul de contraparte. 

Este posibil ca titularii de Acliuni din anumite jurisdiclii (inclusiv SfIlIeie Unite ale Americii) sil nu '4i 
poaIli exercita drepturile de preemPliune fi prin urmare este posibil ca participafiile acestora sa.fie diluate 

Este posibil ca in viitor, pentru a asigura fonduri, Societatea sa emita acpuni suplimentare. In timp ce titularii 
existenli ai acliunilor ordinare in soeietap cipriote au, in unele circumstanle, drepturi de preemPliune la 
momentul emisiunii de noi acliuni ordinare In respectiva societate, astfel cum este deseris in secliunea 
,,Descrierea Capitalului Social # a Structurii Corporative", lnsa intotdeauna sub rezerva celor de mai sus 
prevazute sub titlul ,,Restric{ii privitoare la exercitarea drepturilor de preemp{iune In legiiturii cu viitoarele 
emisiuni de aC/iuni In Emitent", este posibil ea titularii Aeliunilor din anumite jurisdietii (inclusiv Statele 
Unite ale Amerieii) sa nu poata exercita asemenea drepturi de preemppune cu privirc: la nieio ernisiune de 
acpuni de eatre Societate, eu exeeppa eazului in care se adern la normele legli referitoare la valorile 
mobiliare din respeetiva jurisdiclie (incluzand, in Statele Unite ale Amerieli, In unele eircumstanle, 
depunerea unei declaratii de lnregistrare in baza Legii Valorilor Mobiliare) sau exista 0 derogare de la aeeste 
norme. Este pupn probabil ea Societatea sa adere la aceste norme ~i este posibil ea 0 derogare sa nu fie 
disponibill!.. Astfel, este posibil ca aee~ti titulari sa nu l~i poata exereita drepturile de preempliune in eazul 
unor emisiuni viitoare de Aepuni, ~i, drept unnare, cota de participare in Societate sa scadi!.. 
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Societatea 

Actionarii Viinziitori 

Oferta 

Coordonator Global 
U nic ~i Detinator 
Comun al Registrului 
de Subscrieri 

Detinator Comun al 
Registrului de 
Subscrieri 

Tran~ele Ofertei 

Actiunile Oferite 

Moneda 

REZUMATUL OFERTEI 

Purcari Wineries Public Company Limited 

Lorimer, Amboselt ~i !FC 

Oferta consta in oferirea de catre Actionarii Vanzatori a unui numar de pana la 
9.800.000 Actiuni existente, reprezentand 49"/0 din capitalul social al Societatii. 

Oferta este structuratA ca 0 ofertA de Actiuni Oferite: (1) in Romania ciitre 
Investitorii de Retail ~i Investitorii InstituponaIi, astfel cum sunt definip ~i detaliati 
in secpunea "Subscriere ~i Vanzare"; ~i (ii) in afara Romaniei doar catre 
Investitori Institutionali din afara Statelor Unite, in cadrul unor tranzactii de tip 
"offshore" astfel cum sunt defmite ~i permise in temeiul Regulamentului S din 
Legea privind VaIorile Mobiliare 

Raiffeisen Bank S.A. 

Swiss Capital S.A. 

Oferta este impartita in dow tran~ (" Tran,ele Ofertei") dupa cum urmeaza: 

I. Un procent de 10% din Actiunile Oferite (respectiv un numar de 980.000 
Actiuni Oferite) va fi oferit initial Investitorilor de Retail (astfel cum sunt 
definiti maijos) ("Tran~a Investitorilor de Retail"); ~i 

2. Actiunile Oferite riirnase (respectiv un numar de 8.820.000 Acpuni 
Oferite) vor fi oferite catre Investitori InstitutionaIi (astfel cum sunt 
definiti maijos) ("Tran,a Investitorilor Instituponali"). 

• "Investitori Institutionali" inseamna investitori calificati in sensul 
articolului 2(1)(e) din Directiva privind Prospectul, astfel cum a fost 
implementat prin articolul 2 (21) din Legea privind Emitentii ~i 

Operatiunile de Piatil; ~i 

• "Investitori de Retail" inseamna orice persoana fizica sau juridica 
care nu indepline~te criteriile de mai sus pentru a se califica drept 
Investitor Institutional. 

Toate Acpunile au fost emise in conformitate cu legea cipriota ~i respecta aceasta 
lege. 

Un numilr de pana la 9.800.000 actiuni ordinare avand valoare nominala de 0,01 
EUR fiecare. 

Actiunile Oferite sunt denominate in EUR ~i vor fi cotate pe BVB in RON. 
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Legislatia care 
constituie temeiul 
emisiunii de Ac\iuni 

Registrul Actiunilor 

Perioada de Oferta 

Data Alocllrii 

inchiderea cu Succes 

Intervalul de Prel de 
Ofertil 

Pretul Final de Oferta 

Legea din Cipru 

Societatea insil~i tine un registru al actionarilor in care sunt inregistrate Ac\iunile 
de\inute de fiecare Aclionar. Odatil ce Acliunile emise de Societate vor fi admise 
la tranzactionare, registrul ac\ionarilor va fi tinut de Depozitarul Central S.A., cu 
sediul socialla adresa Bulevardul Carol I, nr.34-36, etajele 3,8 ~i 9, sectorul 2, cod 
po~tal 020922, Bucure~ti, Romania. 

9 Zile Lucriltoare, de la data de ~i incluzfu1d 29 ianuarie 20 18 ~i paoil la data de ~i 
inc1uzand 8 februarie 2018. 

8 februarie 2018 

Inchiderea cu Succes a Ofertei va depinde, printre altele, de determinarea Pretului 
Final de Oferta ~i decizia fiecilruia dintre Societate, Aclionarii Viinziltori ~i 
De\inatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri de a continua Oferta, de 
indeplinirea condi\iilor prevazute de Contractul de Plasament ~i lipsa incetiirii 
Contractului de Plasament. 

De la 19 RON pe Acpune Oferitil la 28 RON pe Acpune Oferita 

Pretul Final de Ofertil va fi stabilit in RON cel mai tiirziu in ziua lucriltoare care 
urmeazii Datei Alocllrii. Pentru detalii, consultati sectiunea "Subscriere ~i 

V iinzare". 

Metode de Intermediere Prin depunerea tuturor diligentelor 

Grupul de Distributie 

Decontare ~i Transfer 

Unitatile relelei de distribu\ie a Raiffeisen Bank S.A., astfel cum sunt identificate 
in Anexa I (Releaua de distribulie a Raiffeisen Bank S.A.) din acest Prospect. 

Se va depune 0 cerere la BVB pentru admiterea la tranzaclionare a Ac\iunilor pe 
piata reglementatil la vedere administratli de BVB, categoria actiuni internalionale. 
BVB a emis un acord de principiu privind admiterea la tranzaclionare. BVB este 0 

pia\ii reglementatil in sensul Directivei privind Pietele de Instrumente Financiare. 

Numerele de identificare ~i simbolurile de tranzactionare ale Ac\iunilor vor fi 
urmatoarele: 

ISIN: CYOI07600716; 

CFI: ESVUFR; 

LEI: 2138004WTEJACWP9GT35; 

Simbol tranzactionare actiuni la BVB: WINE 

plata pentru Actiunile Oferite urmeazli sa fie efectuata in RON prin sistemul 
RoClear (Sistemul Roman de Compensare, Decontare, Custodie, Depozitare ~i 

Registru), care este administrat de Depozitarul Central din Romania. Transferul 
Acliunilor in cadrul Ofertei ~i vanziirile de Actiuni pe piata secundaril vor fi 
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Manager de Stabilizare 

Inter,dictie de 
instrllinare 

Utilizarea Fondurilor 
Obtinute 

Regimul fiscal 

decontate §i compensate prin intermediul sistemului de decontare administrat de 
catre Depozitarul Central din Romania, in conformitate cu legislatia romana 
aplicabilii. 

Raiffeisen Bank S.A. 

Actionarii Vanzatori vor agrea cu Managerii in Contractu! de Plasament care 
urmeazli a fi incheiat la data Prospectului sau in jurul acestei date ca, fiirii 
aprobarea scrisll prealabilll a Coordonatorului Global Unic (in numele ~i dupa 
consultarea Managerilor), sub conditia ca aceasta aprobare sa nu fie amanata fiirii 
motiv, pe 0 perioadil de 360 zile, in ce prive~te Lorimer ~i Amboselt ~i pe 0 

perioadll de 180 zile in ce prive~te !FC, de la Data Listilrii, nu vor: (i) oOOri, 
ipoteca, cesiona, vinde, incheia acorduri cu privire la vanzare, vinde op\iuni sau 
acorduri de cumparare, achiziliona optiuni sau acorduri de vanzare, acorda vreo 
optiune, vreun drept sau warrant de a achiziliona, imprumuta sau transfera sau 
dispune in alt mod (~i nu vor anunta public aceast lucru), direct sau indirect, de 
orice Ac\iuni sau orice valori mobiliare convertibile in Actiuni sau exercitabile sau 
care pot fi schimbate pentru Actiuni sau (ii) incheia niciun acord de swap sau 
vreun alt acord sau trllllZBCtie prin care se transferil, integral sau partial, oricare 
dintre eOOctele economice ale dreptului de proprietate asupra Ac\iunilor sau orice 
val~ri ~?bi~iare convertibile in sau exerc~~bile sau care pot .fiA~~A~en~ 
Actlunl, mdlferent dacll asemenea tranzacpl precum cele desc ~~m s umwaza 
a fi decontate prin transmiterea Actiunilor sau a alt~r aseme ~a '\'-al~ obili" , 
in numerae sau in alt mod. • 1'>0 ~ ~ 

~ '" 
Societatea va agrea cu Managerii in Contractul de Plasamen e u~ '~ a fi 
incheiat la data Prospectului sau in jurul acestei date ca, tara a ' H~\ a scrisa 
prealabilli a Coordonatorului Global Unic (in numele ~i dupil. consultarea 
Managerilor), sub condipa ca aceasta aprobare sa nu fie amanata taril. mot iv, pe 0 

perioadll de 360 zile de la Data Listarii, nu va: (i) oferi, ipoteca, cesiona, vinde, 
incheia acorduri cu privire la vanzare, vinde op\iuni sau acorduri de cumparare, 
achizipona op\iuni sau acorduri de vanzare, acorda vreo oppune, vreun drept sau 
warrant de a achizi\iona, imprumuta sau transfera sau dispune in alt mod (~i nu va 
anunta public aceas! lucru), direct sau indirect, de orice Ac\iuni sau orice valori 
mobiliare convertibile in Actiuni sau exercitabile sau care pO! fi schimbate pentru 
Actiuni sau (ii) incheia niciun acord de swap sau vreun alt acord sau tranzac\ie 
prin care se transfera, integral sau partial, oricare dintre efectele economice ale 
dreptului de proprietate asupra Ac\iunilor sau orice valori mobiliare convertibile in 
sau exercitabile sau care pot fi schimbate pentru Acliuni, indifercnt dacil. asemenea 
tranzaclii precum cele descrise mai sus urmeazli a fi decontate prin transmiterea 
Actiunilor sau a altor asemenea valori mobiliare, in numerar sau in alt mod. 

Interdicpile de instrilinare nu se aplicll pentru oferte de preluare, drepturi de 
subscriere, planuri de reorganizare, ril.scumpllrllri de actiuni §i acordarea de 
beneficii in cadrul unor scheme de bonusare a angajatilor. 

Societatea nu va primi niciun fel de fonduri din Ofertil.. Oferta este desfii~urata 
pentru a permite fiecil.rui Actionar Vanzator sa dispunil. de 0 parte din aCliunile 
sale, crescand totodata profilul Societlilii in randul comunitil\ii internationale de 
investipi ~i generand 0 pial! pentru ACliuni, aspect care ar putea fi in beneficiul 
Societa\ii daca aceasta va dori sa acceseze finantare pe piata de capital in viitor. 

Pentru prezentarea anumitor aspecte fiscale legate de achizilia ~i detinerea de 
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Politica privind 
dividendele 

Drepturi de Vot 

Restrictii de Vanzare ~i 
Transfer 

F actori de risc 

Actiuni, consultali sectiunea "Regimul fiscar. 

Potrivit politicii SocietAlii privind dividendele, Societatea intenlioneaza sa 
distribuie dividende, sub rezerva dispozipilor legale aplicabile ~i a considerentelor 
comerciale (inclusiv, dar tarll. a se limita la, reglementliri secundare aplicabile, 
restricpi, rezultatele operalionale ale Grupului, situalia financiarli a Grupului, 
cerintele de numerar, restricliile contractuale, proiectele ~i planurile viitoare ale 
Grupului). Conform legislaliei in vigoare ~i Actului Constitutiv al Societlipi, 
fiecare Acpune viirsatli integral acorda delinatorului acesteia (altul dedit 
Societatea) dreptul de a primi dividende. Dividendele sunt distribuite aclionarilor 
proportional cu cota de participare la capitalul social vlirsat al Societlilii. in 
absents unor condipi de piaili. sau circumstante exceplionale, pentru urmll.torii ani 
Consiliul de Administralie intenlioneazii sa recomande AGA ca Societatea sa 
distribuie 50% din profitul distribuibil in fiecare an, sub rezerva oriciiror restricpi 
impuse de reglemenwile legale ~i fiscale cipriote. La data de 31 decembrie 2016, 
Societatea a acumulat pierderi ~i panli la momentul acoperirii acestor pierderi ~i a 
oriciiror altor pierderi suferite de Societate, Societatea nu va putea sli plliteasca 
dividende. Pentru detalii, consulta(i secliunile " Poli/ica privind dividendele " ~i 

" Descrierea Capitalului Social ~i Structura Corpora/iva ". 

Fiecare ACliune dii dreptulla un vot in cadrul adunlirilor generale ale acponarilor. 
Pentru detalii, consultap secpunea " Descrierea Capitalului Social ~i a Structurii 
Corporative ". 

Acpunile vor putea fi transferate liber, sub rezerva anumitor restricpi, astfel cum 
sunt descrise in sectiunea "Informatii importante privitoare la prezentul 
Prospect" . 

Investitorii trebuie sa ia in considerare cu deosebitli atentie anumite riscuri 
prezentate in sectiunea "Factori de Rise". 
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UTILIZAREA FONDURILOR OBTINUTE DIN OFERTA. 

Societatea ou va ioeasa fonduri din Ofertli. 

Veniturile brute estimate a fi obpnute de cMre Aeponarii Vilnzlltori din viinzarea Aetiunilor Oferite in cadrul 
Ofertei vor fi de aproximativ 274.400.000 RON (presupunilnd ea toate Ae\iunile Oferite vor fi vandute Ia 
pretul maxim din eadrul Intervalului de Pre\ de Ofertli ~i eli nu se vor utiliza fonduri pentru aetivitlilile de 
stabilizare ). 

Totalul veniturilor nete estimate a fi ob\inute de Acponarii Vilnziitori din vilnzarea Acpunilor Oferite in 
cadrul Ofertei, dupA deducerea tuturor comisioanelor ~i cheltuielilor aferente Ofertei, va fi de aproximativ 
265.900.000 RON (presupunilnd eli toate Acpunile Oferite vor fi vilndute la pretul maxim din cadrul 
Intervalului de Pre\ de Ofertli ~i eli nu se vor utiliza fonduri pentru aetivita\ile de stabilizare). 

Valoarea totala estimata a eomisioanelor ~i eheltuielilor pllitibile de eatre Ae\ionarii Vilnziitori in legAturli cu 
Oferta este estimatii sli fie de aproximativ 8.500.000 RON (presupunilnd cli toate Ac\iunile Oferite vor fi 
vilndute la pretul maxim din eadrul Intervalului de Pre\ de Ofertli). 

Totalul comisioanelor ~i cheltuielilor pllitibile de elitre Societate in leg8turil cu Oferta este estimat sA fie de 
aproximativ 1.440.000 RON. 

Niei Soeietatea ~i nici Ae\ionarii Vilnzlltori nu vor pretinde investitorilor eomisioane, tarife sau eheltuieli in 
leglitura cu Of eTta. Totu~i, investitorului ii vor fi percepute eosturile (daca exista) inregistrate in legliturli cu 
deschiderea ~i mentinerea unui cont de valori mobiliare (cu excep\ia situaliei in eare investitorul respectiv are 
deja un asemenea cont) ~i orice comisioane de intermediere agreate in contraetele incheiate sau prevuute in 
regulamentele entitiitii care aceeptll ordinele de eumpiirare. 

Oferta este des~uratii pentru a permite Ac\ionarilor VilnzlItori sa dispunli de 0 parte din de\inerile lor, 
ereseilnd totodatli profilul Societiipi in cadrul eomunitli\ii intemaponale de investi\ii ~i generilnd 0 pialii 
pentru Actiuni, lueru care va fi in beneficiul Soeietiipi dacA aceasta va dori in viitor sA acceseze fmanlare pe 
piata de capital. ~~~1EADe "''' 

,,0 ~, 
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POLmCA PRIVlND DIVIDENDELE 

Potrivit politicii privind dividendele adoptate de Societate, aceasta intenponeazA sa pilitcasca dividende, sub 
rezerva prevederilor legale aplicabile ~i a consideratiilor de natura comerciala (inc1uzand, dar tarl\ a se limita 
Ia, prevederile ~i restrictiile aplicabile, rezultatele operationale ale Grupului, situatia financiarll, cerintele de 
numerar, restrictiile contractuale, planurile ~i proiectele viitoare ale Grupului). 

AGA este liberll sll decida cu privire la distribuirea dividendelor, pe baza recomandArii fonnulate de 
Consiliul de Administrape. Dividendele sunt distribuite In mod proportional cu contributia fiecllrui actionar 
la capitalul social vllrsat (Acpunile detinute de actionarii Societatii conferind drepturi egale ~i depline cu 
privire la dividende) ~i sunt limitate la valoarea rezultatelor ob\inute de Societate In ultimul an financiar, 
majoratll cu profiturile reportate la finalul anului financiar anterior ~i sumele din rezervele disponibile In 
acest scop, Insa reduse cu sumele aferente pierderilor reportate din anii financiari anteriori ~i cu sumele 
destinate pentru constituirca rezervelor, In conformitate cu prevederile legale ~i cu Actul Constitutiv. 

Sub rezerva prevederilor Legii Societlltilor, Consiliul de Administratie poate sa decidll ocazional plata elitre 
actionari a acelor dividende interimare pe care Consiliul de Administratie Ie considerll a fi justificate prin 
raportare la profitul Societatii, Insa niciun dividend nu va fi pJatit din sume altele dedit profitul Societatii. 
Legea Societatilor prevede faptul eli 0 societate pe acpuni, precum Societatea, are dreptul de a plati 
dividende interimare doar daca urmatoarele conditii sunt Indeplinite: (a) situatiile financiare interimare arata 
ell sunt suficiente fonduri disponibile pentru distribuire; ~i (b) suma care urmeaza a fi distribuitll nu poate 
depll~i cuantumul profiturilor obtinute de la finalul anului financiar precedent ale cllrui situatii financiare au 
fost finalizate, plus profiturile reportate din ultimul exercitiu financiar ~i sumele din rezervele disponibile In 
acest scop, din care se scad Insa pierderile suferite In anii financiari anteriori, precum ~i sumele destinate 
pentru constituirea rezervelor In confonnitate cu cerintele din Legca Societatilor sau Actul Constitutiv. 

De asemenea, Inainte de a fonnula recomandllri cu privire la plata dividendelor, Consiliul de Administratie 
poate sa retragii din profitul Societa\ii sumele pe care Ie considera potrivite pentru a constitui una sau mai 
multe rezerve pe care Consiliul de Administra\ie, potrivit propriei sale decizii, Ie poate folosi In orice scop 
pentru care profitul Societatii poate fi destinat In mod corespunzator, iar pana la stabilirea unui scop, aceste 
sume, la discretia Consiliului de Administratie, vor putea fi folosite atat In desfil.~urarea activitlltii Societatii, 
cat ~i In realizarea acelor investitii (altele decat investitii In propriile actiuni ale Societlltii) pe care Consiliul 
de Administratie Ie poate considera, In mod ocazional, potrivite. De asemenea, Consiliul de Administratie 
poate, flIrli a Ie piasa In rezerve, sa reporteze orice profituri pe care considera prudent sll nu Ie distribuie. 

in plus, avand In vedere faptul ca Societatea este 0 societate de tip holding, capacitatea sa de a plati 
~~~~:d~ep~i~nl~d,e de capacitatea filialelor sale de a piliti dividende catre Societate, in confonnitate cu 
:, aplicabile ~i eventualele restrictii contractuale. Plata dividendelor de catre filiale depinde 
~{j,a';ital~\1 acestora de a genera suficiente profituri, de fluxurile de numerar, precum ~i de rezervele 

acestora. 

~!lXilrn al dividendelor pilitibile de clltre Filialele Societii\ii este limitat la cuantumul total al 
reportate ale fiecarei filiale, detenninate potrivit legislatiei din Romania, Republica Moldova ~i 

Gibraltar. in ce prive~te Crama Ceptura, dividendele, dadl existii, sunt declarate ~i raportate (~i inc1use in 
veniturile Societlltii) In anul unniitor celui In care aceastll societate Inregistrcazl\ profit, creand astfel un 
decalaj Intre momentul la care dividendele din profitul Inregistrat de Crama Ceptura sunt pilitite catre 
Societate ~i momentul In care profitul Crama Ceptura este Inregistrat. in cazul Vinllriei Purcari, Vinllriei 
Bardar ~i al Vinllriei Bostavan, profitul net ob\inut pe parcursul anului de catre societllti poate fi distribuit 
anual ca dividende, prin hotararea adunllrii generale a ac\ionarilor. in acela~i timp, legea din Republica 
Moldova prevede posibilitatea societlltilor cu rllspundere limitata, precum Vinllria Purcari ~i Vinaria 
Bostavan, de a distribui dividende interimare, In mllsura In care documentele statutare ale acestor societati 
sunt modificate.ln a~a fellnciit sa prevadll aceasta posibilitate. in ceea ce prive~te Vinaria Bardar, In calitatea 
sa de societate pe 'ac\iuni, aceasta poate distribui anul dividende prin hotararea adunllrii generale a 
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actionarilor, precwn ~i dividende interimare, prin decizia consiliului de administratie. 

Va rugAro sa consultati ~i subsec!iunea "Factori de Rise - Riscuri privitoare la Emitent fi Aefiuni -
Soeietatea e.ste 0 soeietate de tip holding cu opera(iuni limitate fi depinde de operafiunile filialelor sale care 
sa fi fomizeze fondurilor nece.sare pentru a 4i indeplini obliga/iile financiare fi pentru a plati dividende " 

Potrivit politicii privind dividendele adoptate de Societate, in absenta unor condipi de piaIA exceptionale sau 
a unor nevoi exceptionale de finantare, pentru anii unn§tori, Consiliul de Administrape intenponeaza sa 
recomande aduniirii generale a aclionarilor ca Societatea sa distribuie 50% din profitul distribuibiJ in fiecare 
an, sub rezerva oricaror restrictH legale aplicabiJe. 

Cu toate acestea, la data de 31 decembrie 2016, potrivit situaliilor financiare statulare individuale ale 
SocietA\ii, aceast. are pierderi acwnul.te de 14.377.333 USD ~i pAnli 1. data la care aceste pierderi ~i orice 
alte pierderi suferite de Societate ulterior acestei date vor fi acoperite, Societatea nu va putea sa plliteasca 
dividende. Societatea are in vedere un proces de acoperire a acestor pierderi cu rezerve de capital, inclusiv 
printr-o sclidere, in viitorui apropiat, a primelor de emisiune, ulterior oblinerii aprobarii instantei. 

De asemenea, distribuirea de dividende de ciilre Societate ~i de clitre alte societali din Grup este supusii 
restricpilor prevAzute de contractele de facilitati de credit ale Grupului. Vii rugAro sa consultati 0 descriere a 
acestor restricpi in secliunea "Contracte importante - Facilita(i de Finanfare". 

Potrivit Actului Constitutiv, toate dividendele nerevendicate pot fi investite sau utilizate in alt mod de clltre 
Consiliul de Administralie in interesul SocietAtii, pAnli I. momentul la care aceste dividende vor fi 
revendicate de clltre aclionari. Niciun dividend nu va fi purtator de dobiind§ faIA de Societate. Orice dividend 
care a rAmas nerevendica! pentru 0 perioada de zece ani de la data declarlirii, in cazul in care administratorii 
decid a.tfel, va fi pierdut, va inceta sa fie datorat de c!ttre Societate ~i prin urmare va sparline in mod absolut 
Societ!t\ii. Potrivit Legii Societatilor, orice dividende distribuite cu incalcarea prevederilor acestei legi 
trebuie restituite de aclionarii care Ie-au primit, daca societatea doved~te ell respectivii actionarii au 
cunoscut caracterul nelegal al distribuirii tru:ute in favoarea lor sau, date fiind circumstantele trebuiau sa 
cunoad caracterul nelegal al reapectivei distribuiri de dividende. "",,1EA o~ 

o "":~~ 
S '1$ '>\\ 

Anul financiar al Societiipi incepe I. 1 ianuarie ~ se incheie la 31 decembrie. .. ".(I ~t!\ if • 
. 1b~ ~ 

De la data constituirii Societatii ~i pAnli in prezent nu au avut loc distribuiri de divide ~ ~ 
"11',;. ,~ 

1'1 .. ~ 
V}J'fi\')~ 
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CAPITALIZAREA ~I tNDATORAREA 

Tabelele de mai jos prezintA capitalizarea ~i indatorarea consolidata a Grupului la data de 31 deeembrie 
2017. Acestea trebuie citite impreun~ cu infonnaliile din secliunile "Informafii Financiare fi Operafionale 
Seleclale", "Ulilizarea Fondurilor Ob(inule din Oferlii", "Analiza Silua(iei Opera(ionale fi Financiare " 
"Descrierea AClivilii(ii", cu Sitna\iile Financiare Consolidate ~i notele explicative aferente acestora. 

Capitalizarea total~ se calculeaz~ ca suma dintre capitalul total ~i datoriile purt~toare de dobllnda. 

Capitaluri propril 
Capital social ........... ....................................•.•............................... .... ....... ....................................... 
Prime de emiStUlle .. ............................................................................................... .......................... . 
Contributii ale acponarilort ................... .......................................... ............... ................................ . 
Pierderi acumulate ... , ................................... .. .. ... " ....... , .................... ................. ,", .. , ....................... . 
Rezerva privind conversia valutam·... ... .. ... ... ............. ... . . ... ... .. ... ... ... .. .. ....... . 
Capitaluri proprfl atribuibile actionarilor Societltii .................................................................. . 
Interese flirA confrol ......................................................................................................................... . 
Total capitalurl proprii ................................................................................................................. . 

Datorii purtitoarc de dobindi 
Datorii pc tennen scurt ....................... .. .................................... .. .. ... .... .............. .. .................... ........ . 
Datorii pc tennen lung .. ................ ................ .. ............................................. ................................... .. 
Total datorii purtltoare de dobindi .......................................................................................... . 
dintre care: partea datoriilor negarantate ......................................................................................... . 

La data de 31 decembrle 2017 
(inmURON) 

929 
122.791 

8.916 
(40.390) 

2.710 
94.956 
11.936 

106.892 

42.500 
31.700 
74.200 

Capltalizare t.tall.......................................................................................................................... 181.092 
Sursa: Date preliminare ale conducerii SociettiJii. neauditate. 
*)Sumele pentru contribuJii ale acJiorurrilor *i pentru rezerva privind co"versia valutaro sunt fa data de 30 septembrie 201 7 -1i "u 
i"c/ud nicio modiftcare care a aVUI loe in perioada I QCwmbrie - 3 I decembrie 2017 

Dupa 30 septembrie 2017, Societatea ~i-a majorat semnificativ capitalul social, din contu! primei de 
emisiune. 

Conducerea Societa\ii declar~ ca nu au intervenit scbimbari semnificative ale eontribuliilor aClionarilor ~i ale 
rezervei privind conversia valutar~ dup~ data de 30 septembrie 2017. 

Tabelul de mai jos prezinta datoriile fmanciare nete ale Grupului la data de 31 decembrie 2017. Datoria nem 
,,""'R"'" leazlt ca fund diferenta Intre datoriile purtAtoare de dobiinda ~i numerarul si echivalentele de 

: .... l'~ ... il'f!'<"e'~4- ' 

.;y- n eri(h:" 
§-. ? 
" e ... ~ '" ~ ~ ~ .... "l-
~ V-.~Ov . ,.....g ;0 

"t'~. 'f' 
<Yo 

,"...;IJB::. :::ato=n~. _ _ toare de dobinda ............... ....... ............................ ........ .. ..... ... .. .... ....................... ... ..... . 
Numerar ~i echivalente de numerar ... ................. ...................... .......... ..... ... ..... ......................... .... ... . 
Datoria neti ..... _ ....... __ ..• _ ................... ~ ..•.. _ ..... _ .................. _ .. ___ ............ _ ..... _ ............. _._. 

Sursd: Date preliminare ale conducerii Socieldpi. neauditale 

La data de 31 decembrJe 2017 
(in mil de RON) 

74.200 

21.700 

52.500 

Conducerea Societalii declam ca, la data de 31 decembrie 2017, valoarea total~ a datoriilor pUri~toare de 
dobllnzi era de 74.200.000 RON, valoarea totala a capitalizarii Societa\ii era de 181.092.000 RON, in timp ce 
valoare datoriei nete era de 52.500.000 RON. 

Dupa 30 septembrie 2017 capitalizarea totala a SocietAlii a creseut cu 15%. 

Conducerea SocietAlii este de parere c~ Grupul are capital circulant suficient pentru necesitAlile eurente, 
respectiv pentru eel pu\in 12 luni dup~ publicarea Prospectu!ui. 

51 



INFORMATJI FINANCIARE!ii1 OPERATIONALE SELECTATE 

Sumarul informa/Wor financiare ~i operationale istorice la datele de ~i pentru exerci/iile financiare 
fncheiate la 31 decembrie 2014, 2015 ~i 2016 # [a data de # pentru perioada de nouil [uni fncheiatilla 30 
septembrie 2017 au fost extrase din Situatiile Flnanciare Consolidate, inc/use In prezentul Prospect. 

Sumarul informafiilor financiare # operalionale ar trebui citit Impreunil cu infol7lUlfiile din secfiunile 
"Analiza Situafiei Opera/ionale ~i Financiare ", "Prezentarea Informatiilor Finaneiare # a altor 
Informafii", precum ~i cu Situafii[e Finaneiare Consolidate # cu notele explicative aferente acestora, incluse 
In prezentu[ Prospect. 

Sumarul situalfel consolidate a profitului sau pienierii , I a altor elemente ale rezultatulul global 

~EADE " 
Unnatorul tabel prezintii sumaru1 situa!iei consolidate a profitulni sau pierderii ~i a 'il' elemerli~". e 
rezultatuIui global a Grupului pentru auii lncheiati la 31 decembrie 2014, 2015 ~i 2016, ~ ~ad~ 
noullluui lncheiata la 30 septembrie 2017. '% i:i 

" Perio.d. de 9 
luDi ineheiatlla 
30 septembrie 2016 

2017 In RON In RON In RON 
in RON 

I_eauditatl) 

Venituri 94.585.800 106.760.242 71.249539 59.644.226 
Costul vanzarilor 150.644.207) !53.471.1 03) !42.460.466) 139.499.790) 

Profit brat 43.941.593 53.281l.139 28. 781l.073 20.144.436 

Alte venituri din exploatare 170.504 1.223.583 680.766 810,431 
Che1tuieli de marketing si de distribulie (5.026.686) (9.562.730) (7.401.627) (5.1S2.486) 
Cheltuieli generaJe si administrative (10.41 2.002) (11.801.203) (9.450.373) (9.925.30 I) 
Alte cheltuieli de exploatare (2.261.260) (1.449.118) (1.006.984) 13.647.924) 
Profit brut 26.412.149 31.699.671 11.610.855 2.229.156 

Vem turi financiare 1.324.174 158.309 156.222 130.619 
Cheltuieli financiare 12.305534) 14.884.140) U 1.566.028) (10.332.842) 
Rezaltahlililwxlar ... t 1281 .360) 14•725•831) 111 •409.806) 110•202.223) 

Cota parte din profituJ investitiilor contabiliza.te priri 
819.690 

metoda. punerii in echivalenta. dupa impozitare 

Proftt I (Pierdere) inaln!e de impoz/tan 26.250.479 26.973.840 201.049 !7 .973.067) 

Impozit pc profit (4.171.5521 (3.861.4531 !34.840) 91.002 

Prontul! (pierderea) perioadei 22.078.927 23.112.387 166.209 !7.882.06~ 

Profit I (pienIere) atrlbuibil: 
Ac\ionarilor Societatii 19.238.230 19.741.620 (578.250) (8.234.304) 
lnteresclor fara control 2.840.697 3.370.767 744.459 352.239 

Profilall (pierderea) perioadel 22.078.927 23.112.387 166.209 !7.882.06~ 

Alte elemeate ale rezultatului global 
Elernente care nnt sau pot fi redasHkate I. profit 
sau pierdere 
Diferente din conversie valutara 2.647.986 1.966.015 (2.286.939) 760.179 

A1tc elemente ale rezultatuiui global 2.647.986 1.966.015 760.179 
Total rezultal global 24.726.913 25.078.402 17.m.!!!!§) 

Total rezultal globa'atribuibD: 
Actionarilor Societalii 21.263.311 21.377.845 (2.171.123) (7.134.985) 
Intereselor flW. control 3.463.602 3.700.557 50.393 \3.099 

Total rezaltat global 24.726.913 25.078.402 12.120.730) (7.121.88~ 
Rezultat pe actiune 

Rozultat pc actiune de bazi1 Ii diluat 4,05 4,15 10,12) (1,73) 
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Sumarul situ8tiei consolidate 8 pozltiei fmanciare 

Unnatorul tabel prezinta sumarul situaliei consolidate a poziliei financiare a Grupului la 31 decembrie 2014, 
2015 ~i 2016 ~i la 30 septembrie 2017. 

Active 
Imobilizari corporate 
Imobilizari necorporale 
imprumuturi acordate 
Investitii contabilizate prin metoda punerii in echivalenta 
Stecuri 
AIle active imobilizate 
Total active imobilizate 
Stocuri 
Active biologice 
Creante comercialc ~i alte creante 
Numerar si echivalcnte de numerar 
Creante privind impozitul curent 
A vansuri acordate 
Alte active circulante 
Total active circuJaate 
Total acdve 
Capitaluri proprii 
Capital social 
Prime de emisiune 
Contributii ale ac\ionarilor 
Rezerva din conversie valutara. 
Pierderi &cumulate 
Capitalurf proprli abibuibile actionamor Sodetatii 
I.terese fld control 
Total capitaluri proprii 
DatorU 
Imprumuturi 51 leasing financiar 
Venituri am8naLC 
Datorii privind impozitul amanat 

30 septembrie 
2017 

in RON 
(ne.adltal) 

70.995.200 
1.046.075 
2.531.906 
7.467.727 

11.444.470 
19.579 

93.5(14.957 
52.893.573 

7.073.125 
36.446.738 

6.354.511 
66.470 

3.392.139 
63.693 

106.290.249 
199.795.206 

34.838 
123.685.006 

8.916.387 
2.709.995 

(46.741.753) 
88.604.473 
10.587.512 
99.191.985 

12.582.747 
586.413 

4.948.366 
Total datorii pe termen lung 18.1 ]7526 
Imprumuturi sl leasing financiar 45.448.961 
Venituri amfinate 61.962 
Datani privind impozitul curent 2.825.087 
Beneficiite angajaUlor 1.834.554 
Datoni comerciale ~i alte datorii 27.2 16.507 

£"~~. an. 5.098.624 
~/,6 T,eta.'1Ii 1 <urente 82.485.695 

!~,. 'llII~1 d.t~ 100.603.221 
;0; - .b.l iltpltil rl proprii ,i datorii 199.795.206 
I'" ~ ~' • 
~ ~ ~ii'i?aru tuatiei consolidate a Duxurilor de numerar 

31 decembrie 31 decembrie 
2016 2015 

in RON in RON 

64.931.515 
1.058.552 
2.840.953 

7.756.212 
9.441 

76.596.673 
42.977.342 

30.416.981 
13.267.974 

380.377 
3.239.507 

77.373 
90.359.554 

166.956.227 

34.838 
123.685.006 

8.916.387 
909.278 

(67.154.895) 
66.390.614 
10.395.478 
76.786.092 

11.098.108 
47.861 

5.066.408 
16.212.377 
47.534.071 

76.156 
3.033. 139 
1.200.080 

18.667.278 
3.447.034 

73.957.758 
90.170.135 

166.956.227 

65.640.644 
968.1 19 

2.508.102 

11.704.718 
24.006 

80.845.589 
34.841.984 

23.262.727 
1.466.304 

1.907 
390.845 

63.397 
60.027.164 

140.872.753 

34.838 
123.685.006 

8.916.387 
(726.947) 

(86.896.5 I 5) 
45.012.769 
6.682.077 

51.694.846 

3.748.264 
41.054 

5.328.688 
9.118.006 

55.559.230 
365.603 

1.353.675 
943.290 

20.480.416 
1.357.687 

80.059.901 
89.177.907 

140.872.753 

31 det:embrie 
2014 

in RON 

74.594.686 
977.573 

2.192.651 

20.208.545 

97.973.455 
24.317.930 

18.356.780 
574.203 
26.917 

472.708 
29.879 

43.778.417 
141.751.872 

34.838 
123.685.006 

6.660.057 
865.926 

(86.318.265) 
44.927.562 

6.631.684 
51.559.246 

464.124 
404.910 

5.921.751 
6.790.785 

58.124.023 
330.437 
895.313 
935.657 

22.322.160 
794.251 

83.401.841 
90.192.626 

141.751.872 

'r.b_ ~ 

<;"O.//Nnn rul tabel prezintil sumaru1 situaliei consolidate a f1uxurilor de numerar a Grupului pentru anii 
Incheiali la 31 decembrie 2014, 2015 ~i 2016, ~i pentru perioada de noulliuni incheiatllia 30 septembrie 
2017. 

FlUIUri de numerar diD. activit.tea de exploatare 
Profitul/(pierderea) exercitiului financiar 

Perioada de 9 luni 
incheiati la 30 

septembrie 2017 
in RON 

(neaudltall) 

22.078.927 
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2016 

in RON 

23.112.387 

2015 

in RON 

166.209 

2014 

in RON 

(7.882.065) 



Ajustari pentru: 
Amortizarea iroobilizarilor corporale ~i nccorporale 4.104.544 5.383.473 6.043.676 6.988.330 
Pierderel (c~tig) din cedarea de imobilizari 

(18.905) (166.671) (249.695) (164.546) corporaJe ~i necorporale 
Ajustari pentru deprecierea imobilizarilor 

(168.966) (116.126) (60.847) (58.584) 
corporal~ net 
AjustAri de valoare afcrente stocurilor 234.540 164.95 I 354.388 (181.996) 
Ajustlri pentru deprecierea imprumuturilor 

(26.281) (73.739) (924.960) (432.884) acordste, net 
Ajustm pentru deprecierea creante10r comerciale, 

578.554 440.013 777.162 1.867.444 
net 
Ajustan pentru deprecierea altor ereante, net (82.637) (162.051) (47.796) 
Reluarea veniturilor amanate (40.256) (405.810) (364.699) (360.739) 
Ca~tiguri din casarea datoriilor comerciale si attor 

(263.056) (174.020) (191.182) datorii 
Cota-pam: din prolitui investiliilor tontabilizate 

(819.690) 
prin metoda puncrii in cchivalenta. dupa impozit:are 
Ajustarea la vaJoareajusta. a activeloT biologice (367.746) (942.530) 283.091 
Modifieari in provizioane 2.078.121 1.922.786 448.254 
Impozit pc profit ~heltuiaJa I (venit) 4.171.552 3.861.453 34.840 
Rezultatul financiar net 981.360 4.725.83 I 11.409.806 

32.785.754 37.560.325 17.581.154 

Modificari in: 
Stocuri (14.525.735) (2.477.269) 
Active biologice (6.984.652) 
Creante corncn;iale $i slte creanle (6.945.974) (5.454.777) 
A vansuri acordate 330.391 (2.755.864) 
A1te active 3.729 1.745 
Benefieii ale angajatilor (48.251) 226.511 
Datorii eomen:iaJe ~i aIte datorii 8.966.967 (2.599.650) 
Venituri aminate 553.287 122.242 
Numerar ceDerat din activitatea de esploatare 14.135.516 24.623.263 6.182.189 
lmpozit pc profit plAtit (3.464.936) (2.995.345) . -
Dobinzi ptatite (1.881.0131 (4.054.6781 (4.774.7341 (4.836.2651 
Numerar llet diD activitatea de es:ploatare 8.789.567 17.573.240 1.340.400 1.345.924 

Fluxuri de DWDlerar din activitatea de Investttii 
PUiti pentru schizilii de imobilizari necorporale (40.391) (137.660) (118.945) (42.481) 
Plati pentru achizitii de imobilizari corporale (8.410.793) (3.981.\87) (4.641.437) (2.017.166) 
Imprumuturi &cordate (450.259) (240.562) 
Incasi1ri din tmprumuturi 8cordate 450.259 413.532 

Plati penbu acbizitii de interese in 8sociati (6.514.685) 
Incasari din vinzarea de imobilizari corporale 112.285 792.132 585.381 510.321 
Numerar _ atWzat in activitatea de invcsdtii (14.853.5841 Q.316.71~ (4.415.563) (1.135.7941 

Flux1lli de .umerar din activitatea de finantare 
Plilti pentru achizitii de interese flnl control (102.453) 
Trageri din imprumuturi 23.207.953 19.607.450 22.421.297 17.813236 
Rambursllri de Imprumuturi Ii plilti de l ... ing 

(23.847.863) (22.438.697) (18.310.131) (18.007.811) 
financiar 
Incasi1ri din emisiunea de 8ctiuni in filiale 12.844 
Dividende platite intereselor ram control (4.0531 
Numerar.t generat din! (utilizat)" actlvitatea 

(746.416) (2.818.403) 4.111.166 (194.575) de investitii 

Cr~tereal (dacrqterea) neli a .aDler.rulul ,I a 
(6.810.433) 11.428.122 1.036.003 15.555 echivalentelor de Dumerar 

Numerar $i echivalente de numerar la 1 ianuarie 13.267.974 1.466.304 574.203 840.524 
Efectul variatiei cursului de schimb valutar asupra 

(103.030) 373.548 (143.902) (281.876) numerarului 
Numerar $i echivalente de numerar la s~itul 

6.354.511 13.267.974 1.466.304 574.203 perioadei 
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ANALIZA SITUATIEI OPERATIONALE ~I FINANCIARE 

Investitorii trebuie sa citeasca urmiitoarea prezentare privind situafia jinanciarii fi rezultatele noastre 
operationale impreunli cu Situafiile Financiare Consolidate ~i cu notele explicative aferente acestora, 
incluse in prezentul Prospecl. Informa/ia confinulli in prezenlarea de mai jos ~i in aile secfiuni din acest 
Prospect include declaratii anticipative care implicli riscuri # incertitudini. A se vedea sectiunile "Notli de 
Avertizare referitoare la Declara/iile privind Perspectivele" # "Factori de Risc" pentru 0 discutie privind 
factorii importan/i care pot face ca rezultatele reale sli difere in mod semnificativ fa/Ii de rezultatele descrise 
sau sugerate in declara/iile privind perspectivele continute in acest Prospect. lnvestitorii trebuie sa citeascli 
integral acest Prospect # sli nu se bazeze doar pe informa/iile sintetizate. 

Prezentare generali 

Vinaria Purcari a fost infiin(ata in anul 1827 ~i a dobandit recunoa~tere internationala atunci cand vinul 
Negru de Purcari a c~tigat medalia de aur la 0 degustare inchisa de vinuri la Expozitia Mondiala de la Paris, 
invingand cele mai bune vinuri din Bordeaux in 1878. Noua em a Grupului a fost deschisa de catre domnul 
Victor Bostan, fondatorul Grupului, care a reunit activele Purcari, Bostavan, Crama Ceptura ~i Bardar intr-un 
singur holding, la mijlocul anilor 2000, printr-o serie de achizitii. 

De la aeel moment, Grupul a evoluat de la un produciitor local de Yin la un actor principal pe segmentele de 
vinuri ~i brandy de pe pietele din regiunile ECE. Pietele principale ale Grupului includ Romania, Moldova, 
Polonia, Republica Ceha, Siovacia ~i Ucraina, 0 atentie sporitii acordandu-se ~i pietei din China. 

Veniturile Grupului au crescut cu 34% CAGR in perioada 2014-2016, ajungand la 106,8 milioane RON in 
2016 ~i 35% comparativ cu perioada precedenta pentru a ajunge la 94,6 milioane RON in primele ooua luni 
ale aoului 2017. Grupul s-a bucurat de 0 imbunatalire a profitabilitatii de la marje EBITDA de 16% in 2014 
la 35% in 20 16 ~i 33% in primele nouli luni ale aoului 2017, pe masurii ce a beneficia! de tendin(a de cr~tere 
a segmentului premium in pietele principale, crescand totodatii cota venitului ob(inut din vinul premium 
Purcari de la 22% in 2014 la 32% in 2016 ~i la 37% in primele nouli luni ale aoului 2017. 

Grupul inregistreaza 0 datorie finaociarii de 58 milioaoe RON in primele nouli luni din 2017, care a fost 
contractatii preponderent inainte de anul 2014 pentru a finanta investitiile de capital in active agricole ~i de 
productie. In perioada 2014-2016, Grupul ~i-a finan(at capitalul circulant ~i necesitalile de extindere a 
capacitiilii, in principal, cu fluxuri operationale de numerar. In 2016, gradul de indatorare aI Grupului a fost 
de 1,6 ori datorielEBITDA. 

Tendinle ~i factor! cheie care influenteazli rezultatele operaliunilor Grupulul 

;;\;>"E~:~ tlfle operatiunilor Grupului au fost ~i vor continua sa fie afectate de 0 varietate de tactori, multi dintre 
l . b e~~a~~. d in afara controlului Grupului. Mai jos puteti gasi descrierea factorilor pe care managementul i-a 
:z ~ d~fi~ ~i cu privire la care considem di au avut un efect semnificativ asupra rezultateior Grupului in 
\ .. V· roa~ · 014-2016, precum ~i a celor care este probabil sa influenteze operatiunile Grupului in viitor . 

. (, ~ 
'l>o~n.cp I·· e macroeconomice de pe pielele noastre 

Principalele piete ale Grupului din regiunea ECE of em un mediu macroeconomic favorabil pentru 
dezvoltarea Grupului, sprijinit de 0 cre~tere puternicii a PIB prin raportare la media EU28 ~i 0 perspectiva 
macroeconomic~ pozitiva In acel~i timp, revenirea economic~ din Ucraina, impreuna cu pia(a solida a 
vinului in China ofera oportunitiiti semnificative pentru ere~tere. 

In ECE, Romiinia a avut parte de 0 ~tere economica aceelerata in ultimii ani comparativ cu eelelalte state 
membre UE din ECE, cu 0 e~tere a PIB de 4,6% in 2016 ~i 0 cre~tere previzionatii de 5,7% pentru 2017, 
potrivit Eurostat. Este de ~teptat, potrivit Eurostat, ea Romania sa inregistreze cea mai mare er~tere 
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economic!, respectiv de 4,4% in 2018 ~i 4,1% in 2019, unnata de Slovacia cu 3,8% in 2018 ~i 4% in 2019, 
Polonia cu 3,8% in 2018 ~i 3,4% in 2019, Republica CeM cu 3% in 2018 ~i 2,9% in 2019. Potrivit Fondulni 
Monetar International (FMI), Republica Moldova a inregistrat 0 cJ"e'itere a PIB de 4,1 % in 2016, cu 0 rata de 
cre~tere previzionatii la 3,5% in 2017 ~i la 4% pe termen mediu. 

Cererea pentru produsele Grupului este sus\inutll de consumul privat in ~tere pe pietele principale ale 
Grupului din ECE, care este datorat in mare parte c~terilor de sa1arii ~i ratelor de ~j relativ scazute 
pentru aceste piete cuprinse inlre 5% ~i 9%, ambii factori fiind previziona(i sa i~i continue tendin(a pana in 
2019, potrivit statisticilor publicate de Eurosta!, Banca Mondiala ~i Banca CentraIa Europeanii. 

Mediul concurenpal 

Industria producpei ~i distnln¢iei de bauturi alcoolice pe pielele geografice pe care opereazA Grupul este 
foarte competitiv!, in special in privinta gameior de produse, a pre\Urilor, a ca1ilAtii produselor, a 
capacitatilor de distribulie ~i a receptivitatii la schimbiirile in preferin(ele ~i cererea consumatorilor. Ca 
produciitor ~i distribuitor de vinuri in regiunea ECE (in special pe principalele pie(ele geografice ~i de 
produse ale Grupului din Rom§nia, Republica Moldova ~i Polonia), Grupul se confrunlii cu concurenta 
produciitorilor ~i distribuitorilor locali ~i internaponali. Este posibil ca Grupul Sa se confrunte, de asemenea, 
cu concurenta in cre§tere din partea societalilor multinationale producatoare de bauturi a1eoolice care cautii 
sa inlre pe pielele principale ale Grupului prin introducerea propriilor lor branduri sau prin achizilionarea 
brandurilor locale. Mai mull, 0 scadere a cererii eonsumatorilor pe pietele principale ale Grupului ar putea 
intensifica eoncurenta in regiunile in care opereazi Grupul. Concurenta cresculii ~i actiunile neprevazute ale 
concurenplor, inclusiv prin politicile agresive de prel ~i nivelurile ridicate ale v8nziirilor prin intermediul 
comercianplor care ofem discount-uri (care fac parte din canalul de distribulie comercial ~~ 
conduce la 0 presiune negatiw asupra preturilor sau la scaderea cotei de piala a Grupulni. fl'.d -"'~ 

'If ~~ ~f& t~ 
Tranzipa de duratl de la bere la vtn, favorabili operatiunllor Grupului • ~O '\ill;'" ffi 

~ (9 ~~ ~ 

In ansamblu, Grupul po.te sa beneficieze de popularitatea cresc§nda • vinului in pietele"';.c\¥l E E, i/l..t 
detrimentul celorlalte bauturi, precum berea ~i bauturile spirtoase. Potrivit Euromonitor, vol uUQtllj"'
viinziirilor de vin a crescut intr-un ritm mai accentuat comparativ cu berea ~i bauturile spirtoase in toate 
pie(ele cheie ale Grupului, cu exceplia Siovaciei ~i a Rom§niei. in Romania, volumul viinziirilor de yin a 
crescut cu 7,4% CAGR in 2014-2016, nivel comparabil cu volumul viinziirilor de bauturi spirtoase, dar cu un 
ritm mai ridicat dec/lt volumul viinziirilor de bere. tn Ucraina, unde situalia economica ~i geopolitica 
complicatii a provocat un declin al consumului de bauturi a1coolice pe toate segmentele, segmentul de vinuri 
a inregistrat 0 sciidere de -1% CAGR in 2014-2016 falll de scaderi de -19,1% ~i -13,9",(, pentru Muturile 
spirtoase ~i, re.pectiv, bere. in termeni de consum de Yin pe cap de locuitor, Polonia, China ~i Ucraina se alIa 
la nivelul inferior de consum, potrivit Euromonitor, ceea ce prezinlii 0 oportunitate de cre~tere organicA a 
viinziirilor Grupului odatii cu evolulia culturii vinului pe aceste piete. in Romania, Republica CeM ~i 
Slovacia, aeolo unde num1lrul de Iitri de Yin consumali pe cap de locuitor se afIA la un nivel ce trebuie 
exprimat cu doua cifre, Grupul unnare~te 0 strategie de inovare a produselor ~i de evolutie catre produse 
premium pentru a genera cJ"e'iteri de v§nziiri peste nivelul pielei, aliit in termeni de volum, cilt ~i de valoare. 
o asemenea abordare de penetrare a pie(ei a eondus la 0 cre~tere a v§nziirilor Grupului mai rapida falii de 
cre~tere. pie(elor principale ale Grupului (respectiv Rom§nia, Polonia, Republica Ceb!, Siovacia, Republica 
Moldova, China ~i Ucraina). Potrivit Euromonitor, tranzi(ia in preferinlele consumatorilor catre Yin este 
~teptatii sll continue in perioada 2016-2020, astfel incRt cre~terea previzionatA a v8nziirilor de yin ar lrebui 
sa 0 depqeascA pe cea a v§nziirilor de bere ~i biiuturi spirtoase, inclusiv pe pielele uncle berea ~i Muturile 
spirto.se sunt, in mod traditional, putemice, precum Republica Cehii, Romania sau Polonia 

Cr~terea vinzlrilor uniti4110r modeme de vinzare cu amllnuntul, principalul canal de distributie aI 
Grupului, lnf1uenleazli in mod favorabil performanta 

Grupul distribuie produsele sale, in principal, prin intermediul unitiitilor modeme de viinzare cu amiinuntul. 
Grupul este deja prezent in 1an\Urile intemalionale de retail de top in Romania, incluzand Auchan, Carrefour, 
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Kaufland, Mega Image, Metro, REWE etc. Penetrarea suplimentara a pietei se poate realiza in Polonia, 
Republica CeM ~i Siovacia, precurn ~i in Republica Moldova ~i Ucraina. 

Potrivit Euromonitor, penetrarea unitatitor modeme de vanzare cu ammuntul a ajuns la 0 cota de 79% din 
cim de afaceri din retail in Polonia, 0 cota de 83% in Republica CeM ~i 0 cota de 88% in Siovacia in 2016, 
dupii 0 ere~tere proeentuala reprezentata de un numar format dintr-o eiful in perioada 2014-2016. Potrivit 
acelei~i surse Euromonitor, in Romania ~i Ucraina, eota unitatilor modeme de viinzare cu ammuntul s-a 
mentinut la un nivel mai scazut, de 53% ~i, respectiv, 58%, avand insa un ritrn ridicat de cre~tere de 13,7% 
~i, respectiv, 10,3% CAGR in perioada 2014-2016. 

Evolutia vinzarilor din unitatile de vinzare eu amanuntul moderne in tarile tinta 

I Romania l'lllonia I SIOHU'ill Cehia I Ucrainll 
Ponderea unita"lor de viinzare cu 
ammuntul moderne in totalul 53% 79% 88% 83% 58% 
comectulw, 2016 
CAGR a unitatilor de vanzare cu 

13,7% 6,6% 3,4% 4,8% 10,3% 
ammuntul modeme 2014-2016 

Ponderea unita\i1or de vanzare cu 
56% 85% 89"10 84% 68% 

amanuntul modeme in tota~ 2020 
CAGR a unitlillior de vanzare cu 

6,3% 6,1% 5,3% 3,0% 12,7% 
ammuntul modeme, 2016-2020 
CAGR unitali de viinzare cu ammuntul 

2,5% -3,0% 1,9% 1,3% 1,1% 
traditionale, 2016-2020 
SursCi: Euromonitor 

Potrivit Euromonitor, cota unililtilor modeme de vanzare cu amanuntul esle previzionatii sa ereascil in toale 
pietele principale ale Grupului, in detrimentul segmentului reprezentat de unitalite de vanzare cu ammuntul 
traditionale, intruciit unilatile modeme de vanzare cu ammuntul sunt mai atractive pentru consumatori 
datorita sortimente1or mai vaste de produse pe diverse segmente de prel. Grupul ar trebui sa beneficieze de 
pe urma acestei tendinte de conversie catre unitatile moderne de vanzare cu ammuntul prin ere~terea 
distribu\iei pc pietele principale ~i prin obtinerea accesului la 0 categorie mai mare de consumatori. 

Recoltele Grupului nu an fost inOuenlate in mod semnificatlv de Oucmatille meteorologice 

.~ul de reeoltare este concentrat in lunile septembrie ~i octombrie. In 2017, Grupul a recoltat productia 
.i}""'J~ ~~")~ha din propriile podgorii din Romania ~i Republica Moldova. Dupa cum este ilustrat mai jos, 

.y .~u~tY~ rupului a crescut progresiv, ajungand la 10,5 tone la hectar in 2017 fata de 7,6 tone la heetar in 
5f 4(;®' , ':Ch'r ~i in 2015, intr-un an eu conditii meteorologice relativ dificile, producpa a atins 8,8 tone la 
'1l ~~Oi(r ' 
~ .... ~. 
<", ~ ~ 

-t/& ~ 
°.J.nv • 
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2015 I 2016 2017 2Oct:~~:17 
Pro<Iuc!Jc, 

7577 9306 8765 10656 10337 8,1% (tone) 
SuprafatJ!, 

981 981 991 991 983 0,1% (ha)* 
Produc!,e, 

7,7 9,5 8,8 10,8 10,5 8,0% tone/ha 

Surse: Informalfile Societatii 
• Suprafil{a uliliulltJ penml ,"ale,,/ul protiuctil'illi(ii medii pe hectar reprezilllii numlirlll d(' hectare reeD/tate. Dift'~nla dintTP 
slIpra/a,a 1010/0 a podgoriilor aflale sub ('onlJ'OI # lel'f!nll"j/e reeo/tate "prezinla 0 ojus/are a ejicacilii/ii (de exempili. pielrierea 
reeoltei pe supra/elde sefeclatedntorild ingfte{ullfi etc.) 

Grupul a awt capacitatea de a dlversifiea sursele de struguri, pe lingli propria recoltli 

Podgorii1e proprii ale Grupului au asigurat 100% din necesarul de struguri pentru Vinaria Purcari in perioada 
de nollA luni incheiatA la 30 septembrie 2017, comparativ cu 50% pentru vinaria Bostavan ~i 27% pentru 
Crama Ceptura. 

DatoritA ~terii cercrii, Grupul a achizilionat cantilali suplimentare de struguri ~i vin vrac de la furnizori 
terti, diminufuld ponderea strugurilor proprii la 39% in cele II luni din 2017. Tn particular, in 2017, Grupul a 
cumpArat pentru prima dala struguri de la fumizori lerti pentru necesiliiple brandului Purcari ~i a achizilional 
aproape 20% din cantitatea de struguri care va fi procesatlt in 2017 pentru a face fala cercrii. Pentru Crama 
Ceptura, Grupul a achizi\ionat de la fumizori lerti aproape 83% din necesarul de malerie prim4, in vremc ce 
pentru Bostavan a apelat la fumizori pentru aproximativ 63% din necesarul de struguri. in ce priv~te 
brandul Bardar, procentul strugurilor achizilionati de la furnizori a fast de 100, Grupul folosind 0 

oportunitate de pialll pentru a achiziliona de la terti fumizori cantitAli semnificative de distilate de calitate 
ina1ta la preturi competitive. 

Sezonalitatea are un efect insemnat asupra performante! trimestriale a Grupulul 

Afacerea Grupului csle influentatll de f1uctualiile de consum. 

Veniturile Grupului impiirpte 
pe trimestre 

Grupul inregistreazl\ cele mai multe viinziiri in 
perioada de dinainte ~i in timpul sArMtorilor de 
Criiciun ~i de Anul Nou, ceea ce explica 
propor)ia peste medie a vertiturilor sale in timpul 
celui de-al patrulea trimestru al fiecArui an fiscal. 

40% 

35% 

MilioaneRON .2014 0:2015 . 2016 

9 30% 
m acel~i timp, proportia vllnzllrilor generate in 

25% 
primul trimestru al fieciirui au fiscal este, in 

20% 
general, sub media veniturilor anuale. Spre 

15% 
exemplu, cota vanziirilor generale in decursul 10% 

celui de-a1 patrulea trimestru a fast de 33% in 5% 

2016, in comparalie co 18% in primul trimestru. 0% 11111 r 
Pe masurii ce Grupul i~i dezvolta vilnzarile Tl 
pentru vinul spumant nou-lansat, efectul SUI'Se: lflJorma/iileSocietiifii 

sezonier poate deveni chiar ~i mai pronuntat 

T2 T3 

35% .', 
J]% , . 

30% ,". 

T4 

deoarece cererea pentru vinuri spumante este, in general, mai ridicatii in perioada slIrbiitorilor de Crliciun ~i a 
petrecerilor de Anul Nou. 
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Cursul de schlmb valutar 

Per/ormanla jinanciarii a Grupului depinde de fluctuafiile cursului de schimb llIIIutar 

Fluctualiile cursului de schimb valutar afecteaza perfonnanta financiara raportata de catre Grup. Filialele 
Grupului din Romania ~i din Republica Moldova oblin venituri ~i l~i lnregistreazii reZllltatele financiare In 
RON, respectiv in MOL, lnsa raportarea se realizeazii in RON. in general, Grupul beneficiaza de deprecierea 
MOL, care reprezinta moneda In care este exprimata cea mai mare parte a costurilor, In vreme ce 0 apreciere 
a MDL are efectul contrar ~i afecteaza negativ profitabilitatea Grupului. In mod similar, Grupul obtine 0 

parte semnificativa a veniturilor sale din contracte legate de EUR ~i USD, iar evolupa acestor valute falii de 
RON are un impact direct asupra situaliei fmanciare a Grupului. Pentru detalii despre acest impact, consulta\i 
sectiunea "Faetori de rise - jn absenla unor aeorduri de acoperire a riseului de tip "hedging" 'n vigoare, 
Gmpul este expus riscului de jluetuafie a cursului de sehimb valutar 'ntre rnai multe rnonede . .. 

Evolulia istoricil a monedelor utilizate pentru operatiunile Grupului 

Fluctuatiile cursurilor de schimb valutar ale RON fata de MDL, EUR ~i USD au avut ~i probabil vor 
continua sa aiM un impact semnificativ asupra rezultate!or financiare ale Grupului. 

Potrivit informa\iilor publicate de BNR, pe parcursul anilor 2014-2017, RON s-a depreciat cu 4%, respectiv 
16% fata de EUR ~i USD ~i s-a apreciat cu aproape 9% fata de MDL, ceea ce a avut un efect benefic asupra 
competitivititlii preturilor produselor Grupului pe pietele de export ~i a contribuit la 0 c~tere a maIjei 
EBITDA de la 15,5% In 2014 la 34,7% In 2016. in cursul anului 2017, RON s-a apreciat fata de USD cu 
11 %, dar s-a depreciat fala de MOL cu aproape 5%, ceea ce a contribuit la scaderea MaIjei EBITDA la 
33,1% In primele noua luni ale anului 2017, fala de 34,7% In primele nouiiluni ale anului 2016, din cauza 
faptului ca 0 serie de contracte de export sunt denominate In USD In timp ce 0 mare parte a costurilor sunt 
exprimate In MOL. 

Tabelele urmlitoare prezinta fluctuatiile RON fata de EUR, USD ~i MOL In perioada ianuarie 2013 -
decembrie 2017. Va rugam sa consultali ~i sec\iunea "Prezentarea informafiilor jinaneiare ~i a altor 
informalii" ce include un tabel care prezintli ratele de schimb la fmalul perioadei, cel mai lnalt ~i cel mai 
scazut nive! aI cursului de schimb valutar, precum ~i media cursurilor de schimb valutar pentru perioadele ~i 
datele indicate, a monedei RON fata de EUR, MOL ~i USD, astfe! cum au fost publicate de Banca Nalionaili 
a Romfuriei. 
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La data de 30 septembrie 2017, Grupul are 16% din datoria sa fmanciara exprimatli in MDL, 26% in RON, 
47% in BUR ~i II % in USD, reprezentand astfel, in viziunea managementului, un mix echilibrat de valute. 
Astfel, variatiile cursului de schirub valutar nu au avot un efect senmificativ asupra capacitl!tii Grupului de a-
~i plliti datoriile, in timp ce cre~terea rentabilitli\ii a avot un efect pozitiv asupra raportu1ui BBITDAlrata 
acoperirii dobiinzii. 

Accize1e ,i TV A in pietele principale Inl1uenteazi competitivitatea ,i marjele Grupului 

Tll.rile vizate de exporturile Grupului sunt in primul rand statele membre UE ~i, priu unnare, accizele 
relevante sunt reglementate in conformitate cu legislatia UE, care stabile~te rate minime armonizate, Statele 
Membre fiind in masurli sIl. aplice rate mai marl ale aecizelor in ftmctie de nevoile lor nationale. Ratele TVA 
~i accizele pentru Yin ~i alte Muturi alcoolice au un impact direct asupra performantei Grupului, in special in 
ceea ce priv~te politica de pre!. Cotele TVA de pe pietele principale ale Grupului (astfel cum sunt 
prezentate in tabelul de mai jos) sunt in general comparabiJe ~i se situeaza in intervalul de la 19% la 23%. In 
Romania, cota TV A a fost redusii la 19"10 incepand cu I ianuarle 2017. 
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In ceea ce priv~te accizele pentru produsele din Yin, Grupul opereazii intr-un mediu favorabil, cu accize zero 
in majoritatea pielelor principale, cum ar fi Romania, Republica CeM, Slovacia, Republica Moldova, in timp 
ce Ucraina a impus accize de mai pulin de 0,02%, calculate prin raportare la pretui mediu de vilnzare la vrac 
al Grupului pentru aceasta tara. Polonia este singura lara din regiunea linta a Grupului care a impus accize 
pentru Yin, care reprezintil 25% din pretol mediu de vanzare la vrac practicat de Grup pentru brandul 
Bostavan ~i 7% pentru brandul Purcari. Accizele datorate prin raportare la volumul produselor vandute au, in 
general, 0 influenlli mai mare asupra Yinurilor cu preturi mai mici fala de vinurile premium. In anul 2017, 
Republica Moldova a introdus 0 accizli pentru vinul importat ca m!isurli de proteclie in sprijinul 
produclitorilor locali de Yin, mlisurli care esle favorabilli pentru performanta Grupului. 

In 2017, Grupul s-a extins in segmentul vinurilor spumante, care este supus accizelor in loate pielele 
principale, cu exceptia Republicii Moldova Acciza pentru vinurile spumante variazli substantial, de la 5% in 
Romania la 44% in Republica CeM, raportatA la un pret mediu al vinului spumant Bostavan, ~i de la 1 % in 
Romania la 10% in Republica CeM raportatil la un pret mediu aI vinului spumanl Purcari. 

POlrivit Euromonilor, accizele ~i TVA in pietele principale ale Grupului reprezintli, in general, 0 parte 
semnificativ mai mica din prelul de vanzare cu amanuntul al vinului in comparalie cu segmentele de bere ~i 
blIuturi spirtoase. Prin urmare, orice majorare substantiala a accizelor ~i a TVA ar pulea determina 0 cre~tere 

~(,\ifiiillli" mai sclizuta a preturilor cu amanuntuL 
rf;" "i.~" 

J ~e tarile, inclusiv eele privitoare 1a publici tate, afeeteaza efieacitatea aetivitiitllor de marketing 

~ ~ !~"rup. ui 

"";;/0, ~ark!<l ' guI ~i promovarea hauturilor alcoolice, inclusiv a vinului, sunt strict regle':,llenlate, iar Grupul este 
oJI)~SU Iimilelor impuse de legislatia fiec!ireia dintre pietele sale principale. In Polonia, mediul de 

reglementare este foarte restrictiv, iar publicitatea produselor vinicole este interzisA cu totuL Aceste limitilri 
privind publicitatea pentru produsele din vin ~i pentru alte hauturi alcoolice constituie in mod efectiv bariere 
de intrare pe pielele din tanle respective, Polonia fiind unul dintre exemple. Dacli astfel de bariere ar fi 
eliminale, mai multi concuren!i ar putea plitrunde pe pia(i\. Va rugam sA consultali ~i sectiunea ,,Factori de 
risc - Activitatea # unitiifile de producfie ale Grupului sunl semnificativ reglementate la nivel 
guvernamenlal, iar nerespectarea aceslor reglemenliiri sau orice modificiiri aduse acestor reglemenliiri ar 
putea avea ca rezultat costuri majorate $; intrerupen" in fornizarea de produse" ~i "Grupul este supus 
riscului privitor la desfo~urarea activitiifii la nivel international # costului asocial acestui aspect". 
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Sumarul performantei financiare in cursul perioadei analizate 

Situalia consolidatii a profituIui san pierderii ~i a altor elemente ale rezultatuJui global 

UrmatorW label prezinta sumarul situa\iei consolidate a profituJui sau pierdcrii ~i a altor elemente ale 
rezu1tatuJui global al Grupului pentru anii incbeia\i \a 31 decembrie 2014, 2015 ~i 2016, ~ pentru perioada de 
nona luni incheiatA la 30 septembrie 2017. 

Veniruri 
Costul v8nzariJor 
Profit brut 

Alte venituri din expioatare 
Cheltuieli de marketing si de distribU\ic 
Cheltuieli gcnera1e si administrative 
Alte cheltuicli de exploatare 
Profit dia e:a:ploatare 

Venitun financwe 
Cheltuieli finaneiare 
Rezultatul fiaaatiar net 

Cota parte din profitul investitiiIor contabilizate prin 
metoda punerii in echivaienta. dupa irnpozitare 

Profit I (plerdere) tn.inte de impozltare 

Impozit pc profit! (cheltuiala)ivenit 
ProfituV (pierderea) enreltiului fiD .. clar 

Profit I (pierdere) atribulbil(I): 
ActionariJor Societatii 
Intereselor filrI control 
Profitul/ (pierderea) exertitiului fiDaatiar 

Alte elemeote ate rezultatului global 
Elemeote eaR IUDt lau pot fl reela.iflcate la profit 
lau pierdere 
Diferente din conversic valutara 

Alte eleme.te ale rezultatului global 
Total rCZllitat global 

Total rCZllitat globalatribuibD: 
Actionarilor Societatii 
Intereselor fIJI control 

Total rezultat lIobal 
Rezultat pe aqiune 

Rczultat pe acpune de baza. ~i diluat 

Veuituri 

Perioada de 9 
lum incheiatlla 
30 septembrle 

2017 

in RON 

I· .. ·ditatl) 

94.585.800 
(50.644.20Zl 

43.941.593 

170.504 
(5.026.686) 

(10.412.002) 
(2.261.260) 
26.412.149 

1.324.174 
(2.305.534) 

!981.36O) 

819.690 

26.250.479 

(4.171.5522 
11.078.927 

19.238.230 
2.840.697 

22.078.927 

2.647.986 
2.647.986 

24.726.913 

21.263.311 
3.463.602 

24.726.913 

4,05 

2016 

in RON 

106.760.242 
!53.471.1 03) 

53.289.139 

1.223.583 
(9.562.730) 

(11.801.203) 
!1.449.118) 
31.699.671 

158.309 
(4.884.140) 

14.725.8312 

26.973.840 

!3.861.4532 
23.112.387 

19.741.620 
3.370.767 

23.112.387 

1.966.015 
1.966.015 

25.078.402 

21.3n.845 
3.700.557 

25.078.402 

4,15 

2015 

in RON 

71.249.539 
!42.46O.466) 

28.789.073 

680.766 
(7.401.627) 
(9.450.373) 
!1.006.984) 
11.610.855 

156.222 
(11.566.028) 

(11.409.8062 

201.049 

!34.84O) 
166.209 

(578.250) 
744.459 
166.209 

12.286.939) 

(2.171.123) 
50.393 

(2.120.7302 

!O,1l2 

2014 

in RON 

59.644.226 
(39.499.790) 

20.144.436 

810.431 
(5.152.486) 
(9.925.301) 
(3 .647.924) 

2.229.156 

130.619 
! 1 0.332.842) 
(10.202.223) 

!7.973·06Zl 

91.002 
!7.882.(65) 

(8.234.304) 
352.239 

!7.882.06~ 

760.179 
760.179 

(7.121.886) 

(7.134.985) 
13.099 

!7.1lI.8862 

-....,.,o~· ~i~~ 
-,~'---''i'~r- ~1\ 

~ "'P.: ., 
~~ V;, 
~ -1\ .! 

Veniturile Grupului au erescut eu 34% CAGR in perioada 2014-2016, ajungt\nd la 106,8 milioan ON m-. ,~'" 
2016. In primele nou~ luni din 2017, ere~terea veniturilor a aceelerat la 35% fal~ de 9 luni ale pen ~,~"",~ 
preeedente, ajungt\nd la 94,6 milioane RON. 

Cre~terea volumului vAnzruilor a fost principalul factor care explieii ~terea veuiturilor. Volumul vAnzruilor 
a crescut eu 20% CAGR in perioada 2014-2016 pentru a ajunge la 9,8 milioane de litri in 2016 ~i cu 22% 
fata de perioada precedenta pentru a ajunge la 8,1 milioane de litri in cele nollA luni incheiate la 30 
septembrie 2017. 
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In ceea ce pri"e~te distribulia veniturilor pe branduri, brandul premium Purcari a e~tigat eel mai mult, eu 0 

cre~tere a cotei din venituri de la 22%'n 20141a 32%'n 2016 ~i.n continuare la 0 cota de 37%'n primele 
noua luni ale anului 2017. Veniturile oblinute de brandul Pureari au crescut cu 60% CAGR in perioada 2014-
2016 ~i cu 53%'n primele nouli luni ale anului 2017 faIA de perioada precedentA. 

Veniturile oblinute de brandul Bostavan au crescut cu 16% CAGR 'n perioada 2014-2016 ~i cu 13% 'n 
primele noulliuni ale anului 2017 faIA de perioada precedentil, 'ntrucat Grupul a pus accent pe dezvoltarea 
segmentului premium. Ponderea brandului Bostavan 'n veoiturile totale a scazut de la 52% 'n 2014 la 39% in 
2016 ~i 34% in primele nona luni ale anului 2017, deoarece veniturile brandului Pureari au creSCU! intr-un 
ritm mai ridieat. 

Crama Ceptura ~i-a men!lnut ponderea in venituri la 15% in 2014, 14%'n 2016 ~i 15% in primele nouli luoi 
ale anului 2017. Cu toate acestea, veniturile obpnute de brandul Crama Ceptura au crescut cu 32% CAGR in 
perioada 2014-2016 ~i a accelerat la 55% in primele noulliuni ale anului 2017 raIA de perioada precedenta, 
datorita sporirii erorturilor Grupului de a promova brandul, aceasta ere~tere fiind a1imentata ~i de eererea 
putemica de pe piala din Romania. 

Brandul Bardar ~i-a mant ponderea veniturilor de la II % in 2014 la 14% in primele nona luni din 2017. De~i 
de la 0 bazll rel.tiv sci\zuta, veniturile generate de vanziirile brandului Bardar au crescut cu 51 % CAGR in 
perioada 2014-2016 ~i 47% in primele nona luni ale anului 2017 raIA de perioada precedentii, pe mllsurn ce 
Grupul s-a concentrat pe promovarea segmentului premium de brandy, imbuteliat, in detrimentul vanzArilor 
vrac. 

"p'i1l-fefltJi., portofoliului catre segmentul premium 
~\ ,f, "~ 

& "", ~ t 'nut tendinta de dezvoltare a segmentului premium cu vinul Purcari ~i, incepand cu anul2017, 
~;, mdere Purcari in segmentul vinurilor spumante, precum ~i prio repozilionarea brandurilor Crama 

. "'Il%ra ~. dar in segmentele de preturi premium populare. 
\.~. 'i'"' 

'<~/o..!n'V' 
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Contribulia brandului Purcari in ceea ce prive~te veniturile este in mod semniticativ mai mare, reprezentind 
32% din venituri in 2016 ~i 37% in primele nollA luni ale anului 2017 Cali de perioada precedentA, in timp ce, 
in termeni de volum a reprezentat 14% ~i, respectiv, 16% din volumul viinzilrilor. Cota crescatoare a 
viinzArilor generate de brandul premium Purcari a influentat in mod pozitiv profitabilitatea Grupului. 

Un Iitru de yin din brandul premium Purcari se vinde, in medie, cu aproximativ de 4 ori pretul franco-fabric! 
al brandului obi~nuit Bostavan, aviind un impact corespunzator asupra marjelor. ViinzArile brandului 
premium Purcari au crescut de 2,5 ori in ultimii doi ani, in timp ce cota Purcari in veniturile totale ale 
Grupului a crescut de la 22% in 2014 la 32% in 20 16 ~i la 37% in primele noua luni din 2017. 

Tendinta dezvoltArii ciitre segmentul premium nu este IimitatA la Purcari, brandurile Bostavan, Crama 
Ceptura ~i Bardar extinziindu-~i fiecare ofertele din segmentul premium, inclusiv prin edilia Dor a Bostavan, 
Alb ~i Negru de Ceptura, precum ~i prin edi\iile Bardar Silver ~i Gold ce of em produse cu vechime de 15 ~i 
20 ani. Drep! rezultat, veniturile Grupului per Iitru de yin viindut au crescu! de la 8,9 RON in 2014 la 11,3 
RON in primele nollA luni din 2017. 

Structura costurilor 

Grupul ~i-a imbuniItAlit structura costurilor In perioada 2014-2016, reduciind costul viinzArilor in raport cu 
veniturilc de la 66% in 2014 la 50"10 in 20 16 ~i cheltuielile generale ~i administrative raportate la venituri de 
la 17% in 2014 la 11% in 2016. Parlial, aceste ImbuniitA\iri au fost favorizate de 0 depreciere a MDL prin 
raportare la celelalte monede. In acela~i timp, cheltuielile de marketing ale Grupului au fost de 9% in raport 
cu veniturile in perioada 2014-2016. Astfel, Marja Profitului Brut a GrupuIui s-a imbunatAtit de la 34% in 
2014 Ia 50% in 2016, iar Matja EBITDA s-a ImbunAtAlit de la 16% Ia 35%, respectiv. 

De~i pe parcursul prime lor nouii luni ale anului 2017 structura costurilor Grupului a riirnas comparabila cu 
cea din 2016, cre§terea costurilor cu materialele pentru prepararea vinului ~i aprecierea MDL fali de RON 
explica scAderea Marja Profitului Brut de la 50% in 2016 la 47% in 2017 ~i reducerea corespunziltoare a 
Marjei EBITDA de la 35% piinii la 33%. 

Costul v{inzilriJor 

Costul viinziirilor Grupului a crescut cu 16% CAGR intre 2014-2016, riimiiniind In urma cre~terii viinziirilor 
de 34% CAGR in aceea~i perioadii. AceastA evolupe se explicii prin deprecierea MDL falii de RON, precum 
~i printr-o cotA mai mare a vinului premium In mixul de viinziiri. 

Pentru primele nouii luni ale anului 2017, costul viinziirilor a crescut la 42% falii de 0 cre~tere 

corespunzAtoare a veniturilor de 35%, ceea ce se explic~ in principiu, prin cre§terea preturilor pentru 
strugurii achiziponali ~i a vinului vrac furnizat de terti, precum ~i prin efectul negativ al aprecierii MDL fata 
de RON in perioada analizata. Pretul strugurilor achizipona\i in sezonul agricol din 2016 (care intra in 
componenta costului viinziirilor in anul 20 I 7) a crescut cu peste 20% fata de anul precedent, atilt in Romiinia, 
cdt ~i in Moldova. In plus, pentru a sus\ine ritrnul accelerat de cre~re a viinziirilor, Grupul a achizitionat 
cantitAli Insemnate de yin vrac de la producAtorii terti, care de obicei este mai scump deciit produclia propriei 
baze de yin. in timpul sezonului agricol din 2017, Grupul a constituit un stoc semnificativ de yin proprio, 
luiind in considerare recolta globalii scAzutA ~i c~terile ~eptate de pret, care ar putea sa intluen\eze in mod 
pozitiv Grupul; In consecintii, ponderea vinului vrac provenit de la furnizorii terti ar putea fi mai mica in 
2018. In al doilea mnd, 0 com mai mare a brandy-ului Bardar din viinziirile totale a contribuit, de asemenea, 
la cre~terea costurilor viinzilrilor - costul viinziirilor de brandy a crescut cu 63% in prim n"'6dll' lJy i ale 
anului 2017, explicatA partial prin cre~terea ponderii viinzilrilor de brandy imbuteliat 'tin . o~:.Ja 
viinziirile de brandy vrac) in mix-ul total al viinzilrilor. ." 1',% ~ .~\ 

" ~ ~$ Cheltuieli de marketing Ifi viinziiri '\. 1'.... "'~" 
y 'd\'J~ 

Cheltuielile realizate de Grup cu promovarea produselor sale au crescut treptat, In special pen andurile 
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Purcari ~i Hostavan. Costunle de marketing au crescut cu 36% CAGR in perioada 2014-2016, deoarece 
Grupul a investit semnificativ in relansarea propriilor branduri, dar au scilzut cu 3% in primele noulliuni ale 
anului 2017 falA de aceea~i perioadil a anului 2016, intrucat Grupul a folosit in mai mare masura continutul 
de marketing creat in anii anteriori pentru scopuri publicitare. Costurile de marketing au reprezentat 0 cotll de 
9,0"10 din venituri in 2016 ~i 0 cota de 5,3% din venituri in primele noua luni ale anului 2017. 

Cheltuieli generale 1fi administrative 

Grupul a pnut sub control costurile generale ~i administrative pe masura ce dimensiunea afacerii a crescut. 
Ponderea cheltuielilor generale ~i administrative prin raportare la venituri a schut de la 17% in 2014 la 11 % 
in 2016 ~i primele noulliuni ale anului 2017. 

Cheltuieli cu beneflciile acortiate angajaliJor 

Costurile cu forta de munca reprezintll una dintre cele mai mari componente din segmentul de costuri de 
vanzare, generale ~i administrative ("VG&A"), reprezentlind 33% din costurile totale VG&A in 2016 ~i 46% 
In primele noulliuni din 2017. 

Cheltuielile referitoare la beneficiile acordate personalului de vanzan au crescut cu 29% CAGR In perioada 
2014-2016 ~i cu 43% in primele noua luni ale anului 2017, fiind corelate in general cu c~terile de venituri. 
Aceste cheltuieli se refera in principalla bonusurile acordate personalului de vanzllri. 

Cheltuielile referitoare la beneficiile acordate personalului administrativ au crescut cu II % CAGR in 
perioada 2014-2016 ~i cu 41% in primele nouilluni ale anului 2017 In timp ce Grupul a cautat sa pastreze ~i 
sa-~i Imbunatateasca baza de aptitudini manageriale in perioada analizatii. 

Factorii care influenteaza f1uctuatiile costurilor Grupului cu fOf\a de mund! includ salariul mlmm pe 
economie ~i legislapa fiscala privitoare la salarii, performanta afacerii noastre, extinderea ariei de acoperire 
geografica ~i sistemul de recompensare bazat pe performanlA, in special pentru personalul de vanzllri. 

EBITDA 

EBITDA Grupului a crescut in fiecare perioada analizata, de la 9,2 milioane RON in 2014 la 37,1 milioane 
RON in 2016, ceea ce corespunde unei CAGR de 100,6% in perioada de raportare, cu toate eli punctul de 
plecare a fost 0 bazll scl\zuta. Pentru prime Ie noua luni ale anului 2017, EBlTDA a continuat sa creasca cu 
29,2% fatA de anul precedent, ajungand la 31,3 milioane RON. 

¥~.ra'IBW:'(DA s-a imbunatapt de la 15,5% la 34,7%, Intre 2014-2016 ~i la 33,1% in primele noua luni din 
,p OI ~.6sP~1ffJ . 0 asem~nea conso!idare a profitabi!itatii este ~~ultatul cre~te.rii Marjei. de Profit Brut, 

~
:5:' asooat!- Qu..u . ntrol strIct al costunlor VG&A, pe masura ce actlVltatea Grupulul evolueaza. 
"i J~r . 
'; V ~ "' '' ,. t"!. ' \' • "(' .' '\'<'6- ~ J ., T~Mltlll. pro.li:>lJI It:lttl . i"UPUIUI .-, ~ 
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Cheitu[eli financlare nete 

in perioada analizat1\, Grupul a inregistrat eheltuieli cu dobanzile eomparabile, respectiv 4,8 milioane RON 
In 2014, 4,7 milioane RON In 2015 ~i 4,6 milioane RON in 2016, In timp ce ratele dobanzilor ~i soldul 
datoriei au rlimas praetie neschimbate. 

In cursu! anului 20[6, Grupul a refinantat 0 parte a portofoliului slIu de datorii In MDL printr-o datorie In 
RON mai pulin eostisitoare, redueiind astfel rata dobiinzii de la 12% - 16% pe an la datoria in MDL la 0 

dobiindiimedie inlre ROBOR 1 luna + 1,95% ~i ROBOR ON + 1,85 % la datoria in RON. Astfel, cheltuiclile 
eu dobiinzile au scazut cu 36,8% comparativ eu perioada precedenta, de la 3,7 milioane RON la 2,3 milioane 
RON in primele noua luni ale anului 2017. 

In acelB'li limp, cheltuielile finaneiare nete au scAzut cu 31,9% CAGR In perioada 2014-2016 ~i eu 74,9% in 
primele nollA luni ale anului 2017 eomparativ cu perioada preeedenta. Aeest lueru se explieii prin efectul 
negativ aI cursului de sehimb valutar In perioada 2014-2015, respectiv prin efeetul pozitiv aI cursului de 
sehimb vaIutar In perioada primelor nouii luni ale anu!ui 201 7, eiind Grupu! a inregistrat un ea~tig net de 1,2 
milioane RON din diferenta de curs valutar. 

9 lunlllllG I 9 IlInl 2017 

RON '!o. tim - ~.ditr /1011 °ct/tlt /ION ·.dm RON -!", ;Ij" 
lflii 'trin:/W .u - "'t" .- ",H "",.:IIrl 'iI,f .-

EBlTDA 9,2 UI% 17.7 2$% ) 7.1 )$% 24,) )$% 31,) 3)% 

Depllciere Ii • 7./J I~ -6.0 8~. -S." "- ..... 0 .,. ..... 1 ~O • 
MDOI1i • 
VtDitwi &wID • .- 0.1 O"io 0.2 ~·o 0.2 0' .• 0.1 •• 1.3 I··~ 

CbeIIweIi -IOJ I,.. -11.6 hl-. ....11 S ... .... 0 .. -l.l ~. AnancP .. 

Impozil pe profit 0 .1 00,. 0.0 110-. -3.9 .... -1 .. 0 3". ... .2 4°. 
Pn .... ~rIMcI .. -7.11 .,. 0,2 0% 2.1,1 22" .4,3 ... 22,1 15% 
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Grupul ~i-a imbunatalit profitahilitatea in perioada 2014-2016 ~i a furegistrat un impozit • ro~t·, ~\ 
milioane RON In anu12016. in cursul primelor nouii luni ale anului 2017, impozitul pe profit 11 dub~, alA ~i;' 
de perioada precedentii, ajungAnd la 4,2 milioane RON, dep~ind astfel vaIoarea aferentii inlre ui an "20~~-I' 
~i reflectiind cre~terea profitabilitalii Grupului. • VH~\ 

Cota de impozitare efeetiva a creseut, de asemenea, in perioada analizatll, de la 1,1% In 2014 la 14,3% in 
2016 ~i la 15,9% in primele nollA luni ale anului 2017. Cota de impozitare efeetiva pcntru societali este 
relativ mai mare decat cota de impozitare nominalii pentru societiili, de 12% in Republica Moldova, 16% In 
Romiinia ~i 12,5% in Cipru ca urmare a ajustlirilor veniturilor impozabile eu eheltuielile nedeductibile, In 
conformitate en legisla(ia fisca1l aplicabi\ii in Romiinia, Republica Moldova ~i Cipru. 

Profitul perioadei 

Rezultatul net SMa imbuniitlilit de la 7,9 milioane RON pierdere nelli raportatllln 2014 la 23,1 milioane RON 
profit net raportat in 2016, corespunzlitor unei marje nete de 21,6%. Pe parcursul primelor nollA luni ale 
anului 2017, profitul net aI Grupului a cresent eu 54,5% fata de perioada anului precedent, la 22,1 milioane 
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RON, iar marja profitului net a continuat sa creasca la 23,3%, fala de 20,5% in acee~i perioada a anului 
precedent. 

Situll/ill co"solidllla Il jluxurilor de "umeNr 

Urmatorul tabel prezinta situali. consolidata a fluxuri10r de numerar a Grupului pentru anii incheiap I. 31 
decembrie 2014, 2015 ~i 2016, ~i pentru perioada de noua luni incheiata la 30 septembrie 2017. 

Perioada de 9 
luni incheiati Is 
30 septembrte 2016 2015 2014 

2017 In RON lnRON in RON 
in RON 

!n.audlhlil 
F1uxuri de Dumerar din activitatea de nploatare 
Profitull(pierderea) perioadei 22.078.927 23.112.387 166.209 (7.882.065) 
Ajustar; pentru: 
Depreciere ~i amortizare 4.104.544 5.383.473 6.043.676 6.988.330 
Ca~tig din cedarea de imobilizari corporale $i 

(18.905) (166.671) (249.695) (164.546) 
necorporale 
Ajustari pentru deprecierea imobilizariJor corporale, 

(168.966) ( 116.126) (60.847) (58.584) 
Net 
Ajustiiri de valoare aferente stocurilor, net 234.540 164.951 354.388 (181.996) 
Ajustiiri pentru deprecierea imprumuturilor acordate, (26281) (73.739) (924.960) (432.884) 
net 
Ajustari pentru depn::cierca creantelor comerciale, 
net 

578.554 440.013 777.162 1.867.444 

Ajustari pentru depn:cicrea altor crean~e. net (82.637) (162.051) (47.796) 
Reluarea veniturilor amanate (40.256) (405.810) (364.699) (360.739) 
C~tiguri din casares datoriilor comerciale si altor (263.056) (174.020) (191.182) 
datarii 
Cota-parte din profitul investitiilor contabiJizate prin 

(819.690) 
metoda punerii in echivalenta, dupa impozitare 
Ajustarea 18 valoare justa a activelor biologice (367.746) (942.530) 283.091 1.063.268 
Modificari in provizioane 2.078.121 1.922.786 448.254 721.522 
Impozit pe profit ~heltuiala I (venit) 4.171.552 3.861.453 34.840 (91.0Q2) 
RezuItatul fmanciar net 981.360 4.725.831 11.409.806 10.202.223 

32.785.754 37.560.325 17.581.154 11.431.993 

Modificari in: 
Stocuri (14.525.735) (2.477.269) (6.554.363) (3.360.966) 
Active biologice (6.984.652) 
Creante comerciale ~ i alte creante (6.945.974) (5.454.777) (4.269.972) (826.522) 
A vansuri acordale 330.391 (2.755.864) 34.040 507.869 
Alte active 3.729 1.745 (60.510) 36.302 
Beneficii ale angajap.lor (48.251) 226.511 104.713 202.024 
Datorii comcrciale ~i aile datorii 8.966.967 (2.599.650) (762.505) (1.808.511) 
Venituri amanate 553.287 122.242 42.577 
Numerar generat din aetivitatea de exploatAre 14.135.516 24.623.263 6.115.134 6.182.189 
Impozit pc profit pHUit (3.464.936) (2.995.345) 
Dobanzi pl~tite (1.881.0131 !4.054.6781 (4.774.734) !4.836.2651 
Numerar net din activitatea de explMtare 8.789.567 17.573.240 1.340.400 1.345.924 

uxuri de numcrar diu .clivitatea de Inveatifii 
... ( .. ~~KE PlAt" tru achizitii de imobilizari necorporale (40.391) (137.660) (118.945) (42.481) 

;'1::-. lap. ..... acbizip.i de imobilizari corporate (8.410.793) (3.981.187) (4.64 1.437) (2.017.166) 

;,;}t " . ~m~q~ acordate (450.259) (240.562) 
(/) I~ari di imprumuturi acordate 450.259 413.532 

'g ~ ~Ati P achizitii de interese in asociati (6.514.685) 
~ $ Incas- "" 'n vinzarea de imobilizari corporaJe 112.285 792.132 585.381 510.321 

/;:~·i.lO Nu . r net utllizat in activitate. de Investitll !14.853.584) !3.326.715") (4.415.563) !1.135.7941 
.!.nv • 

uuri de numerar diD .ctimate. de f1nantare 
PUip pentru achizitii de interese fm"l control (102.453) 
Trageri din imprunwturi 23.207.953 19.607.450 22.421.297 17.813.236 
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Rambursllri de imprumuturi ji pl~li de leasing 
financiar 
Incasiki din emisiunea de actiuni in filiale 
Dividende pl!tite intereselor tara control 
Numerar net generat din! (utilizat) tn activitatea de 
investitii 
CrOfter.at (d ....... ter •• ) netl. numerarulul,l. 
echivalentelor de Damerar 
Numerar ~i echivalente de numerar la 1 ianuarie 
Efectul variatiei cursului de schimb valutar asupra 
numerarului 
Numerar ~i echivalente de numerar 1& sfi[litul 
perioadei 

Sumar 

(23.847.863) 

(4.053) 

(746.416) 

(6.810.433) 

13.267.974 

(103.030) 

6.354.511 

(22.438.697) 

12.844 

(2.818.403) 

lU28.122 

1.466.304 

373.548 

13.267.974 

(18.310.131) 

4.111.166 

1.036.003 

574.203 

(143.902) 

1.466.304 

(18.007.811) 

(194.575) 

IS.SSS 

840.524 

(281.876) 

574.203 

In perioada analizatil., sursa principal~ de finanjare a Grupului au constituit-o fluxurile de numerar din 
activitatea de exploatare, intruciit s-a optat pentru 0 abordare conservatoare cu privire la indatorarea afacerii. 
Datoria bancar~ din bilant a fost contractatli in anii operationali anteriori ai Grupului, pentru finantarea 
investitiilor in activele agricole ~i de productie ~i pentru sustinerea nevoilor de capital circulant. 

Datoria bancarll a rnmas la 58,6 milioane RON la 31 decembrie 2016, neschimb~ fata de soldul datoriei la 
31 decembrie 2014. In acel~i timp, structura valutara a datoriei bancare s-a schimbat in favoarea unei 
ponderi mai marl a datoriei in RON, de 27% la 31 decembrie 2016 fatA de 17% din soldul total al datoriei 
bancare la 31 deccmbrie 2014, ponderea datoriei in Euro reducandu-se de la 47% la 31 decembrie 2014 la 
36% la 31 decembrie 2016, iar aceea in MDL de la 26% la 23%, pentru acelea~i perioade. 0 astfel de 
refinanjare a portofoliului de datorii a fost justificatli de un cost mai mic al datoriei in RON, respectiv de 
4,0% in medie (procent determinat pe baza mediei ponderate a soldului datoriilor ~i ratelor de dobanzi 
nominale la 30 septembrie 20l7), fatA de 0 ratli medie anuala de 3,4% a datoriei scadente in EUR, cu 
exceptia datoriilor de leasing financiar, respectiv de 0 ratli de 5,0% a datoriei scadente in USD ~i 9,8% a 
datoriei scadente in MDL, calculatil la 30 septembrie 2017. 

Grupul a utilizat numerarul in principal pentru finantarea nevoilor de capital circulant cu scopul de a sprijini 
cre~terea vanzArilor, precum ~ipentru fi~antarea cbeltuielilor de capital ~i a investitiilor in modemizarea 
facilitatilor de productie ale Grupului. In perioada 2014-2016, Grupul ~i-a revizuit abordarea privind 
administrarea capitalului circulant, conccntrandu-se pe cre~terea vitezei de rota\ie a creantelor comerciale, 
durata de incasare a creantelor diminuandu-se de la 117 Zile de Incasare a Creantelor in 2014 la 91 Zile de 
Incasare a Creantelor in 2016, ~i a finantat scaderea datoriilor comerciale de la 223 Zile de Pia . ifit,flt~ . 
Comerciale in 2014 la 132 de Zile de Platli a Datoriilor Comerciale in 2016, crescand " ~cel ' tim~~ 
stocurile de produse semifinite ~i finite . .0; "\ ~ ~ 

In perspectivil., principalele nevoi viitoare de numerar ale Grupului vor fi determinate, spe~W~%$ 
finantarea capitalului circulant (spre exemplu, achizitii de materii prime, ambalaje etc.), "0 J,in 
echipamentelor sale de productie, cheltuielile de capital pentru adiiugarea de noi capacitliti de p uc Ie in 
vederea satisfacerii cre~terii preconizate a vanzarilor in segmentele de yin ~i brandy, precum ~i de 
dezvoltarea ~i marketingul noilor produse ~i alte investitii. Grupul pl8nuie~te sl!. i~i mentini! in mod prudent 
rata de indatorare la sub 1,5 ori EBITDA in orice perioada data in viitor, in timp ce numerarul suplimentar 
disponibil va fi luat in considerare pentru distribuirea de dividende sau, eventual, pentru achizitii menite sa 
genereze plusvaloare. 

Grupul va urm8ri sa I~i satisfaca necesitlitile de numerar prin numerar ohtinut din operatiuni ~i, eventual, prin 
noi imprumuturi bancare, dacii va fi necesar sa se finan\eze necesitliti mai mari de capital circulant sau 
achizitii menite sa genereze plusvaloare. 

Datoria neta a Grupului era de 45,4 milioane RON la 31 decembrie 2016 ~i de 51,7 milioane RON la 30 
septembrie 2017, in !imp ce soldul de numerar ~i echivalente de numerar a atins un total de 13,3 milioane 
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RON, respectiv de 6,4 milioane RON. 

Grupul a folosit numerarul disponibil pentru a cre~e stocurile cu 27% la 64,3 milioane RON in cele noua 
luni Incheiate la 30 septembrie 2017, cu scopul de a minimiza achizitiile In vrac din 2018. a asemenea 
decizie este bazata ~i pe scaderea record a recoltei produclitorilor tradiponali de yin in 2017, cu volume mai 
mici cu 23% in Italia, 19% in Franta, 15% in Spania, 10% in Germania ~i 6% in Chile, potrivit Organizatiei 
Internaponale a Vilei de Vie ~i Vinului - "Situapa vitivinicola mondiala din 2017, raportul statistic OIY 
privind vitivinicu1tura mondiala" de catre Organizapa Internationalli a Vitei ~i Vinului, 2017("OIV") (de~i 
Romania ~i Moldova au fost exceppi de la aceastli tendin\li, ambele state obtinand recolte bogate in cre~tere 
cu 64% ~i respectiv 20%). De aceea, managementul Grupului, ~teptiindu-se la 0 cre~tere a preturilor 
vinurilor pe pie(ele internationale, inclusiv a celor pentru vinurile vrac, a realizat achizipi semnificative de 
struguri de la furnizori terti pentru a maximiza propria baza de Yin ~i pentru a minimiza potentiala nevoie de 
a apela la yin vrac mai scump de la terti in 2018. Capitalul Circulant Net a crescut de la 54, I milioane RON 
la 31 decembrie 2016 la 68,0 milioane RON la 30 septembrie 2017, in timp ce ponderea Capitalului 
Circulant Net raportatli la venituri a fost de 72% in primele noull luni ale anului 2017, falil de 0 pondere de 
51 % a Capitalului Circulant Net la 31 decembrie 2016 prin raportare la veniturile anului 2016. 

Numerar net generat de activitatea de exploatare 

Grupul ~i-a marit numerarul generat de activitatea de exploatare cu 261 % CAGR 1n perioada 2014-2016, 
pana la 17,6 milioane RON in 2016. In primele noua luni ale anului 2017, numerarul generat de activitatea 
de exploatare a scamt cu 35% fata de anul precedent la 8,8 milioane RON, deoarece in 2017 Grupul a 
investit in stocuri mai mari pentru a satisface cererea preconizatli ~i deoarece Grupul a inregistrat un impozit 
pe profit aproximativ de douli ori mai mare, ca urmare a cre~terii profitabilitlitii. 

Analiza fluxului de numerar 

201' IYluni201691uni2017 

Sold initIal de numerar 0,8 0,6 1,5 1,5 133 

EfectuJ fluctuatiilor cursulw de 
schimb asupra numerarului -0,3 -0,1 0.4 0,1 -0,1 

detinut 
FI\Ili. de numerar dtn achvitatea 1,3 1,3 17,6 13,5 8,8 
de exploatare 
Flux de numerar din acti"itatea -1,1 -4,4 -3.3 -2,7 -14.9 
de mvestilie 
Flu" de numerar din activitatea -0,2 4,1 -2,8 ·0,6 -0,7 
de finan.tare 

.;;\~ilI"~1!14 . ." numerar 0.6 1,5 13,3 11,7 6.4 

1!5 sur~tual{i nciare IFRS auditate 20/4-201 6, 9luni 2016 neauditate $; nerevizuite, 9luni 2017 revizuite neauditate 

.'" -'" ~ " og,· o . 
~. . q;.a net · iljzat in)1 generat de activitii/i de investifii 

v·"to. 
Gru iii v , vestit in modernizarea tehnologica a instalapilor sale de producpe, investind 2,0 milioane RON in 
2014, respectiv 4,6 milioane RON in 2015 ~i 4,0 milioane RON in 2016. 

Pe parcursul celor noull luni ale anului 2017, Grupul ~i-a majorat cheltuielile privind achizilia activelor 
imobilizate pana la 8,4 milioane RON, pregatindu-se pentru continuarea trenduJui de cre~tere a viinzarilor. 
Utilizarea fondurilor a inclus achizilionarea cisternelor de depozitare instalate la unitatea Bardar ~i la 
unitatile Bostavan One~ti ~i Etulia, achiziponarea de 500 butoaie noi de stejar pentru Purcari, achizitionarea 
de echipamente de prelucrare a strugurilor ~i butoaie suplimentare instal ate la Crama Ceptura etc. 
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in plus, Grupul a inveslit 6,4 milioane RON pentru achizitia de la guvernul Republieii Moldova a unei 
partieipatii de 31 % in Glass Container Company, un produeator de top de slicle din Moldova ~i unul dintre 
furnizorii eheie de sticle ai Grupului, parte a unui program vast de privalizare. 

Numerar net din activitatea de finan/are 

Numerarul net provenit din aclivitatea de finan(are a Grupulni a fost pozitiv in valoare de 4,1 milioane RON 
in 2015, intrucat a fost eontractata 0 fmantare baneara pentru investitii ~i pentru nevoile de capital circulant. 
ineepand cu anul 20 IS, fluxul de numerar aI Grupului din activitiitile de finanlare a devenit negativ, intruciit 
rambursarea datoriilor a depiillit intrArile de numerar imprumutat in deeursul fiecarei perioade analizate. 

Grupul a primit subvenlii guvernamentale pentru fmanlarea eheltuielilor de capital. Odatii ee subven(ia 
guvernamental! este aprobata, Grupul inregistreazA aeeast! sum! in situatia pozi\iei sale finaneiare eu tidul 
de datoric, ~i 0 recun~te ca venit pe parcursul duralei de via(! utile a investitiilor astfel efectuate. Grupul a 
inregistrat astfel 0 suma de 0,04 milioane RON in 2015, respeetiv 0,12 milioane Ro.. ~1~1R~i 0,55 
milioane RON pentru noua Inni ale anului 2017. o~' ~ -v~b 

" v; ':(.\ 
~ ~ ~ .~, 

Situatia consolidatii a pozi/ieijinanciare ."" ~ ~~. .~ , .~ ~ 

QI '" 
Urm!torul tabel prezintii situapa eonsolidatii a pozitici finaneiare a Grupului la 31 d brie 1 014 iii 15 ~i 
20 16 ~i Ia 30 septembrie 2017. 

30 septembrie 31 31 31 

RON 
2017 decembrie decem.brie decembrie 

in RON 2016 2015 2014 
(oeauditat) in RON in RON ioRON 

Active 
Imobilizari corporate 70.995.200 64.931.515 65.640.644 74.594.686 
lmobilizari necorponde 1.046.075 1.058.552 968.119 977.573 
imprumuturi acordate 2.531.906 2.840.953 2.508.102 2.192.651 
Investi1ii contabilizate prin metoda puncrii in echivalen1;a 7.467.727 
Stocuri 11.444.470 7.756.212 11.704.718 20.208.545 
Alte active imobilizate 19.579 9.441 24.006 
Total.ctive imobllizate 93,504.957 76.596.673 80.845.589 97.973.455 
Stocuri 52.893.573 42.977.342 34.841.984 24.317.930 
Active bioiogice . 7.073.125 
Creante comerc:iale ~i aite creante 36.446.738 30.416.981 23.262.727 18.356.780 
Numerar si echivalente de numerar 6.354.511 13.267.974 1.466.304 574.203 
Creante privind impozitul curent 66.470 380.377 1.907 26.917 
A vansuri acordate 3.392.139 3.239.507 390.845 472.708 
Alte active cin;ulante 63.693 77.373 63.397 29.879 
Total active dreulante 106.290,249 90.359.554 60,027.164 43,778.417 
Total active 199.795.206 166.956.227 140,872,753 141.751.872 
Capltaluri propril 
Capital social 34.838 34.838 34.838 34.838 
Prime de emisiune 123.685.006 123.685.006 123.685.006 123.685.006 
Contributii ale acponarilor 8.916.387 8.916.387 8.916.387 6.660.057 
Rczerva din conversie valutarn 2.709.995 909.278 (726.947) 865.926 
Pierderi acumulate 146.741.7531 (67.154.8951 186.896.515) 186.318.2651 
Capitaluri proprii atribuibile aqioaarllor Societatii 88.604.473 66.390.614 45.012.769 44.927.562 
Interese firl control 10,587.512 10.395,478 6.682.077 6,631.684 
Total •• pitaIm proprii 99.191.985 76.786.092 51.694.846 51.559.246 
Datorii 
Imprumuturi si leasing financiar 12.582.747 11.098.108 3.748.264 464.124 
Venituri aminate 586.413 47.861 41.054 404.910 
Datorii priviDd impozitui amanat 4.948.366 5.066.408 5.328.688 5.921.751 
Total datorii pe termeD lung 18.117.526 16.212.377 9.118.006 6.790.785 
Imprumuturi si leasing financiar 45.448.961 47.534.071 55.559.230 58.124.023 
Venituri IIIl1Anate 61.962 76.156 365.603 330.437 
Datorii privind impozitul current 2.825.087 3.033.139 1.353.675 895.313 
Beneficiile angajalilor 1.834.554 1.200.080 943.290 935.657 
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Datorii comerciale :ji alte datorii 
Provzioane 
Total datorU curente 
Total datorii 
Total capitalari proprii ,i datorii 

Capital circulant Ii part"" imobiliZlltif a stocurilor 

27.216.507 
5.098.624 

82.485.695 
100.603.Z21 
199.795.206 

18.667.278 
3.447.034 

73.957.758 
90.170.135 

166.956.227 

20.480.416 
1.357.687 

80.059.901 
89.177.907 

140.872.753 

22.322.160 
794.251 

83.401.841 
90.192.626 

141.751.872 

Capitalul circulant Net al Grupulni este sezonier ~i varia2a semnificativ ca urmare a acumuliirii sezoniere de 
stocuri ulterior recoltiirii strugurilor. 

Stocurile (inclusiv partea imobilizata care nu este inelus:!. in capitalul circulant) au crescut cu 7% CAGR in 
perioada 2014-2016, ajungilnd la 50,7 milioane RON la 3 I decembrie 2016 $i in primele nOM luni ale anului 
2017 Grupul a inregistrat 0 cfe$tere a acestor stocuri cu 31 %, ajungilnd la 64,3 milioane RON la 30 
septembrie 2017, dat fiind faptul ell Grupul s-a pregiltil pentru c~terea viinzArilor ~i a profital de c~erea 
de Pre! ~teptatil pe piata global:!. de vinuri, astfel cum acestea sunt detaliate in sub-secpunea ,,Prezentare 
generalii". 

Evolupa activelor ~i datoriilor curente 
Milio{llle RON 

r------4~~------~ 

2014 2015 2016 9 luni 2017 

Active biologice 
• Datorii comerciale 

Ciclullung de productie al produselor de Yin ~i brandy este motivul pentru care Grupul menline majoritatea 
stocurilor sub forma de produse semifillite (vin $i brandy in butoaie de olel inoxidabil, baricuri de stejar sau 
stiele pi!.strate pentru maturare). Stocul de produse semifmite a crescut cu 4% CAGR in perioada 31 
deceillbrie 2014 - 31 deceillbrie 2016 ~i cu 4% la 30 septembrie 2017. Ponderea produselor semifinite din 
totalul stocurilor a scarot de la 60% la 31 decembrie 2014 la 57% la 31 decembrie 2016 ~i in continuare la 
47% la 30 septembrie 2017, in condiliile in care Grupul a majorat stocurile de materii prime cu 61% la 16,6 
mi1ioane RON la 30 septembrie 2017, pentru a minimiza riscurile de prel asociate cu achizilionarea 
distilatelor $i a produselor vinicole in vrac in 2018 ~i pentru a profita de pre\Urile atractive la materiile prime 
in Romania ~i Moldova in 2017. Ponderea materiilor prime a crescut la 26% din totalul stocurilor la 30 
septembrie 2017, falade 20% La 31 decembrie 2016. 
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Analiza stocnrilor totale ale Grupului 

:"Ililioane RO:'ll 21114 

Materie pnmA 7,6 10,6 10,3 16% 16,6 61% 

Alte materiale 6,6 6,6 8,0 10% 13,2 66% 

Productie semi-finita 26,9 25,3 29,0 4% 30,1 4% 

Produs finit (imbutehat) 3,4 4,0 3,4 1% 4,4 27% 

ThtalstlK'urI 44,5 46,5 50,7 7% 64,3 27~. 

Surse: Sil.ualiiflnanciare IFRS muiitaJe 20 14-20 16, 91uni 20/6 "eaudilate # ne,.evi::.uite. 9 fun; 2017 Tevizuite neauditate 

imprumuturl 

La 30 septembrie 2017, datoria totala cu imprumuturile ~i leasingul financiar a Grupului insuma 58 milioane 
RON, In aceasta. sumi1 fiind inclusa datoria fmanciara pe tennen lung de 12,6 miJioane RON. In principal, 
finantarile Grupului sunt obtinute de la !rei banci, iar condiliile de finanlare de la fiecare dintre aceste banci 
sunt cele folosite in mod uzual de institu!iile financiare pentru un astfel de tip de finantare curentll ~i pc 
termen lung ~i nu conlin restrictii asupra posibilitiilii Grupului de a-~i des~ura activitatea opcralionala 
curenta. 

Tabelele de mai jos prezinta. situalia consoli data a datoriilor purtiitoare de dobanda ale Grupului, aferente 
trimestrului Incheiat la 30 septembrie 2017. 

ImprumutDrile bancare ale Grupului CD scadenta in 2017 ~i 2018 

Mii ROI' llro ~Ion.d. I Sold I. n I IbID doh".,ii I ,\nul do 
tnu.rucHllthl 2017 rambur'tnrr 

MAlBI) Moldova EUR 368 4,50% 2017 

MAJB') Mold()\.'a EUR 753 4.50'!\ 2017 

MAIB" Moldo\'tl USD 54 5,00% 2017 

MAIB" Moldova MJ)L 665 9,75% 2017 

UN(;R~ Romtlrua RON 8630 ROBORlm':'2,65% 2018 

M-'IBI) Moldova MOL 559 9.75% 2018 

M.tUB1) Moldova MOL 2769 9,75% 2018 

MAlBI) Moldo"Ya FUR 3169 4,50% 2018 

M~I) Moldo'fd. BUR 2573 4.50% 2018 

MAIDI) Moldo\.a U~D 328 5,00% 2018 

SooGco'> Moldo..,. USD 1611 6,00% 2018 

UNCR" Rom8ma EuR 8976 FURlBORlm+l,6% 2018 

1 )MoldoWl AgrollldfxlII/c, l)Ullic,.edit Balik. J)MobiasbllJlcn-GIVUP Societe vellerale 
Surse.- bifof711fJliileSodett1!ii 
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imprumuturile bane are ale Grupului cu scadentli dupa 2018 ----- ========= 
\1 " 110' r I ~Ic"'"d, Sold I. T3 R I I '" ,\nul d. 

11 - 111"..1 contraclu:Jl:i :::!017 .UrI (U )Im,u rambul":san' 

M-\IB 1) Mokiova HJR 5261 4.50% 2019 

MAlBI) ,MoldD"'''' MDL 5164 9.15% 2019 

SocGen2) Moldova USD 774 5,00% 2019 

M.\JBI) Malelo ... a EUR 457 4.15% 2020 

SocGen" Moldova USD 3748 4.~0% 2020 

MIDFurt ) Moldo\la UiR 2755 3.55% 2020 

UNCRl) Romania RON 424 ROBORlm+2,9S% 2020 

UNCR1) Romania RO"< 5 769 ROBORlm+I .9S% 2021 

MinFin4) Moldova ElJR 2.755 3.13% 2021 

1 )Mo!tfo\'o .4groilldlxmk, 2)Moblas/xfIICfI-GlVlfp Societe Gel/emle, 3jU"icr-edil Balik. 4)Millistr),oj'FillflllCf! f)f Moldova 
SlIrse: Illjor"'ntiileSocietiifii 

La 31 decembrie 2016, Grupul avea imprumuturi de la BC Moldova Agroindbank ("MAID''), Mobiasbanca 
(Grupul Societe Generale SA.), Unicredit Bank SA., precum ~i un imprumut de la Ministerul Finanlelor din 
Moldova (proiect finantat de BEn. 

Grupul are cea mai mare expunere la MAIB, institutie financiarl! care a acordat Grupului imprumuturi totale 
in valoare de 22 milioane RON, eehivalentul a 38% din portofoliul total de imprumuturi aI Grupului. 

imprumuturile de la MAIB exprimate in MDL au atins 9,1 milioane RON (sold la 30 septembrie 2017) cu 
doblinzi de 9,75%. imprumuturile exprimate in EUR au atins 12,6 milioane RON, cu rate ale doblinzii de 
4,35% . 4,5%. Majoritatea acestor imprumuturi au scadenla in cursul anilor 2018 ~i 2019, in timp ce pentru 
imprumuturile scadente in decembrie 2017 s·a prelungit data scadentei. 

Imprumuturile de la Unicredit au fost acordate in RON ~i EUR, cu ratele doblinzilor cuprinse in intervalul 
ROBORlm + 1,85% ~i ROBORlm + 2,95% pentru imprumuturi in RON ~i EURIBOR 1m + 1,6% pentru 
imprumuturi in EUR. Soldul a fost de 14,8 milioane RON, iar imprumuturile au scadenta in 2018·2021. 

imprumuturile de la Mobillsbllncil au fost acordate exclusiv in USD cu rate ale doblinzii de 4.5% . 6% pc an. 
Soldul a fost de 6,1 milioane RON la 30 septembrie 2017. imprumuturiJe au scadenla in a doua jumAtate a 
anului 2018. 

De asemenea, Grupul a oblinut doua imprumuturi eu un total de 5,5 milioane RON de la Ministerul 
Finantelor (fmanta! de BEl). imprumuturile au fost emise in EUR cu rate ale dobllnzii de 3,5% . 3,73% pc 
an. Imprumuturile sunt scadente in 2020-2021. 

Cre~terea EBITDA a Grupului a avut drept rezultat imbuniltillirea substantialil a raportului DatorielEBITDA, 
___ ~""e lade 6,4 ori in 2014 pana 1a de 1,6 ori in 2016 . 
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Situatia datoriilor Grupului 

RON milioane 2014 

Datorii 

EBITDA 

DatoriilEBITDA 

58,6 

9,2 

6,4x 

59,3 

17,7 

3,4x 

58,6 

37,1 

1,6x 

Surse: Situatiifinanciare !FRS auditate 2014-2016, 9luni 2016 neauditate $i nerevizuite, 9 luni 2017 
revizuite neauditate 

Indicatori de liehiditate 

Din pempectiva modului de gestionare a lichiditatilor, abordarea Grupului este aceea de a se asigura, in 
miisura posibilului, cli va dispune de lichiditilti suficiente pentru a-~i indeplini obligaJ:iile cu respectarea 
scadentelor, inclusiv in conditii economice de crizA, fhrlI a suferi pierderi sau riscuri legate de reputatia sa 
comercialli. Grupul a implementat 0 abordare structuratll pentru gestionarea numerarului ¥ pentru formularea 
unor previziuni cu privire la operaliunile comerciale care urmeazii a fi des~urate ~i i~i revizuie~te periodic 
pozi!ia de trezorerie ~i performanta financiarll prin raportare la aceste previziuni. In plus, Grupul i~i 
monitorizeazll expunerea la variatiile ratelor dobiinzilor ~i cursurilor valutare pentru a-~i optimiza costurile 
de fmantare ~i riscurile vaIutare. 

Indicatoli de Iichiditate -- - .. ~ - - .. . .. 

~f11I""Dr RO~ I 2014 201l' I 2016 I 91unllOl7 

LIC:bidaw& mpada 

LtcbiclrtAt& u-iiall 

0.23 

O.O~ 

Go1S 

0.31 

0.02 
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INDUSTRIE 

Introducer. 

Piata globaUI a bliuturilor cu conpnut de alcool este in general divizata in segmentele yin, here ~i bliuturi 
spirtoase. Grupul este activ, in primul rand, in segmentul vinurilor, cu 0 expunere limitatii in segmentul de 
biiuturi spirtoase prin intennediul brandy-u1ui. 

Segmentul de vin poate fi clasificat pe larg in segmentele yin de struguri ~i vin de fructe (care include ~i 
vinul de orez), primul dinlre ele fiind in mod conventional impru-pt inlre vinuri lini~tite, spumante ~i vinuri 
alcoolizate (port, sherry, vermut). Categoria de vinuri de struguri include vinurile ro~ii, albe ~i roze. Grupul a 
fost in mod traditional activ in segmentul vinurilor Iini~tite, extinziindu-se recent in segmentul vinurilor 
spumante. 

La nivel global, modelul de consurn ~i cota pe piata Muturilor alcoolice (in limba englezii " "share of throat") 
cu privire la aceste categorii de Muturi variazii semnificativ de la pialii la piat~ ~i sunt adesea influentate de 
tradiliile nationale ~i de cultura. 

Grupul opereaza in principal pe piata vinurilor din ECE ~i din China, in timp ce ~i formeaza pnzitia de 
participant pe alte pie(e, precurn Europa de Vest, Scandinavia, America de Nord ~i Africa. Romania ~i 
Republica Moldova sunt considerate de Grup ca fiind pietele sale interne ~i au reprezentat 0 cota de 50,2% 
din veniturile Grupului din viinzarile produselor finite in 2016, respectiv 0 cota de 61,1% din veniturile 
Grupului din viinzarile produselor finite in primele noua luni din 2017. Portofoliul Grupului cuprinde trei 
branduri urnbrela de vinuri ~i un brand de brandy. In cadrul portofo!iului de branduri de vin, Grupul of era un 
sorument complet de vin alb, roze ~i ro~u, atat vinuri de tip mono-aroma, cat ~i amestecuri de soiuri, aceste 
produse fiind adaptate gusturilor c!ientilor ~i diferitelor niveluri de putere de curnparare. 

In ceea ce priv~te consumul pe cap de locuitor, pietele principale ale Grupului variaza semnificativ, de la un 
consurn de 20 litri pe cap de locuitor in Republica CeM ~i de 16 litri in Romania la un consurn redus de ~e 
litri pe cap de locuitor in Polonia ~i de patru litri in Ucraina, pntrivit Euromonitor. Acestea sunt inca niveluri 
relativ sc~zute in comparatie cu un consurn mediu de 43 litri in Franta ~i 33 litri in Italia, potrivit acelei~i 
surse. 
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In perioada 2014-2016, consumul de vin In pietele principale ale Grupului a crescut In detrimentul 
segmentelor de bere ~i biiuturi spirtoase. Cu toate acestea, din punct de vedere al volumului, dimensiunea 
segmentului de yin rrunane substantial mai micll decat cea a segmentelor de blluturi spirtoase ~i bere, avfuId 
un decalaj de 5,7 ori ~i de 7,4 ori In Romania ~i Republica CeM ~i ajungand la un decalaj de 17,8 ori In 
Polonia, potrivit Euromonitor. Perspectiva c~erii in continuare a consumului de vin este, In general, 
pozitivil pentru pietele principal. ale Grupului, cu 0 ~tere estimata atat in volum, eat ~i in valoare, In 
perioada 2016-2020, potrivit Euromonitor. Se estimeazil, de clltre ~i surs!\, cll Romania va ri\mfuIe piata 
cu cea mai rapidll cre~tere din pietele principale ale Grupului, cu 0 prognoZll de cre~tere a volumului de 9,0010 
CAGR In perioada 2016-2020. 

Contextul macroeconomic aI operatlunUor Grupulul 

Pietele principale ale Grupului din ECE ofem un context macroeconomic favorabil pentru dezvoltarea 
Grupului, suspnut de 0 ~tere puterniea a pm prin raportare la media din UE 28 ~i perspective 
macroeconomice pozitive. In plus, China of em oportunitati semnificative de c~tere. 
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Surse: World Balrk, LUF; Comisia EllI"Opeallti 

Romlinia s·a bucurat de 0 cre~tere economicll accelerata in ultimii ani, in comparalie cu celelalte state 
membre ale UE din ECE, cu 0 ~tere a PIB de 4,6% in 2016 ~i 0 cre~tere ~teptatii de 5,7% in 2017, 
potrivit Comisiei Europene. Perspectivele riimlin pozitive pentru celelalte IAri din ECE in care Gmpul este 
prezent; cre~terea prognozatll a PIB ar putea fi mai mare dedit cea a UE 28 estimata a fi de 2,1% in 2018 ~i 
1,9"10 in 2019. Potri"it aceleia~i surse, Romania ar putea inregistra cea mai mare cre~tere, de 4,4% in 2018 ~i 
4,1% in 2019, urmatll de Siovacia cu 3,8% in 2018 ~i 4% in 2019, Polonia Cll 3,8% in 2018 ~i 3,4% in 2019, 
Republica CeM cu 3% in 2018 ~i 2,9% in 2019. 

In Republica Moldova, PIB a crescut cu aproximati" 4,1 % in 2016 in special datoritll unei c~teri a 
activitlililor agricole, c~tere menlinutll in 2017, iar perspectivele, d~i rezervate, rl!man optimiste, 
prevazandll-se 0 cre~tere in 2017 de 3,7% de catre gn"ernul Republicii Moldova ~i 0 c~tere de 4% de FMI. 

In Ucraina, oficiali guvernamentali au anun!al public cii economia s-a slabilizal in 2016, dupa tumultnl 
politic ~i economic din 2014-2015, iar PIB a crescul cu 2,3% ~i esle prognozat de catre PM! sa creascil cu 
1,5% in 2017 ~i 3% in perioada 2018-2019. 

Cererea pentru produsele Grupului este sus!inutA de cre~lerea consumului privat in pielele principale ale 
Grupului din CEE, fund generatll in mare parte de cre~lerea salariilor din aceste piete ~i de rate ale ~majului 
relativ scazute, situate intre 5% ~i 9"10. Potrivit statisticilor publicate de Eurostal, Banca Mondialii ~i Banca 
Centrala Europeana, ambii factori sunt proiectali sa se menlinii pana in 2019. 

• Romlinia a inregistrat cea mai mare cre~tere a consumului privat in pielele principale ale Grupului, 
£ FIN respectiv de 7,4% in 2016 comparativ cu perioada precedentll; perspectivele, astfel cum au fost 

.• {<o,y,£'i'-J!!1 ~N,,< ublicale de Comisia. Europe~a includ 0 cre~l~re de 8,6% comparativ ~u perio~a precedenta in 
I,;j :"llt..... l7, 4,8% comparatlv cu penoada precedentll 10 2018 ~l 4,6% comparatlv cu penoada precedentll 
,0 "(!;)"< io"' 019. Nivelul aetna! al consumului privat in Romania este stimulat de reduceri fiscale ~i rate 

\~,;;, ~,;:J tiv scazule ale ioflaliei. 
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• Crc~lerea consumului prival in Polonia s-a situal la 3,9% eomparaliv eu perioada precedenlli in 2016 
~i esle prognozala de Comisia Europeana sa creascli la 4,9% in 2017, 3,7% in 2018 ~i 3,2% in 2019. 

• C~lerea consumului privat in Slovac;a s-a situat la 2,7% comparativ cu perioada precedentli in 
2016 ~i este prognozalll de Comisia Europeanll sli creascli 1a 3,3% comparativ cu perioada precedenlll 
in perioada 2017-2019. 

• C~terea consumului privat in 
Republica Ceht"l s-a situal la 3,6% 
comparaliv cu perioada 
precedenlll in 20 16 ~i esle 
prognozatli de Comisia Europeanli 
sa ajungl!. la 3,5% eomparativ cu 
perioada precedenlll in 2017, 
rcspectiv 3% comparativ cu 
perioada precedenta In 20 18 ~i 

2,8% comparativ cu perioada 
precedenta in 2019. 
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care implica inlbunataliri in mediul economic ~i de reglementare ~i care ar trebui sa favorizeze dezvoltarea 
aclivililtilor operationale in acesle tm, inclusiveele ale Grupului. 

Prezentare generall!. a pielei mondiaIe a vinului 

Productia de vin este In mod inerent legalll de cultivarea strugurilor, volumul producliei viuicole reflectfuld, 
In Iinti mari, suprafetele de vita de vie cultivate intr-o anumilll tara Cu toate acestea, unele dintre tmle cu 
cele mai extinse suprafete vitieole sunt intr-o mlisurii mai micil mari produciltori de vin, datorita faptului ca 
cea rnai mare parte a recoltei este utilizata pentru struguri de masa sau struguri uscati, ca in cazul Chinei, 
Indiei, Iranului sau Turciei. Europa continentall!. cuprinde circa 53% din podgoriile globale, fiind 
responsabilii pentru un procenl de 65% din produclia mondiala de vin, potrivit ON. Primele trei 1m 
produclitoare de vin la nivel global sunt Italla, Franla ~i Spania, cu 0 produclie cumulata de circa 11 0 
milioane de bectolitri sau 44% din produclia mondiall!. in 2017 (potrivit ON). Romania ~i Moldova sunt aI 7-
lea, respeetiv aI 12-lea producator de vin dupl!. volum in Europa ~i, impretma, cu 7,1 milioane de hectolitri, aI 
5-lea eel mai mare produclitor, chiar In spatele Gennaniei ~i cu productii comparabile cu cele ale urmlitorilor 
producatori din top, respectiv Ungaria, Grecia ~i Austria 1uate inlpreunil. In ceea ce prive~te podgoriile, 
Romania (192.000 de hectare in 2016) ~i Moldova (140.000 de hectare) detin Imprcunil cea de-a patra cea 
mai mare suprafalli acoperita de vila de vie din Europa ~i cea mai mare din Europa Centrala ~i de Est, in fata 
Portugaliei, avand de peste trei ori mai mult decat suprafala de podgorii din Grecia sau Germania ~i de peste 
cinci ori mai mult decat alii produclitori regionali de vin, cum ar fi Ungaria sau Bulgaria. in acest sens, 
echipa de conducere a Grupului considem cil Romania ~i Moldova sunt pozilionate ca platforma fireascii 
pentru a construi un campion pan- ECE, avand in vedere baza de materie primA semnificativ rnai mare deciit 
a oricl!.rei alte 1m cultivatoare de vitli-de-vie din ECE. 

Consumul global de vin in 2017 este estimat de OIV la 243 milioane hectolitri, cu 0 productie 
corcspunzlitoare de 247 milioane de hectolitri, ceea ce reprezintQ 0 indepl!.rtare senmificativa de supraoferta 
structurala care a afeclat piata de zeci de ani. De exemp1u, rata globalQ medie a eonsumului raportat la 
productie a fost in medie de 0,85 intre 1995 ~i 2004, pe baza datelor OIV.In urmiltorul d=~'U, . ~ 
a crescut la 0,90, ajutat de 0 cre~tere acceleratil a consumului, care a dep~it nivelul producti '% tru a'h , 
2017, acest raport este estimat la 0 valoare de 0,98, afectat de un sezon de rccoltli slab 1a ni ~f olo\) care";', .. cr:o ~,'" It'<\ . 16 ~~ ~I 
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limiteazll oferta 

Reechilibrarea ecualiei ofertll-cerere are anumite caracteristici de durata, atat pe partea de productie, cat ~i pe 
cea de consum. Suprafala globalll acoperita cu vita-de-vie a sc!!rut treptat intre 2000 ~i 2015 de Ia 7.782 
milioane hectare Ia 7.515 milioane hectare, potrivit OIY. Cu toate acestea, cota corespunzMoare a producliei 
de struguri pentru vin (comparativ cu alte utiliziiri ale strugurilor) a sc!!rut de Ia 57% la 47%, in ac~i 
perioadll, din care se poate deduce 0 selldere cu aproximativ 20% a suprafelelor de vila de vie utilizate pentru 
cultivarea strugurilor folosili in vinificalie. 0 mare parte din aceasta scadere a fost determinatll de UE, care a 

Stl'Uctura pietei globale a strugurilorl ~inului in 2015 
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implementat reglementllri care au limitat drepturile de plantare ~i a subventionat ~a-numitele scheme de 
defri~are, in incercarea de a aborda supraoferta. Schimbarea continua a generaliilor din rADdul micilor 
fermieri ~i disputele cu privire la succesiuni ar putea reprezenta un alt factor. 

In ceea ee prive~te cererea, consurnul mondial de vin a creseut moderat, de Ia 226 milioane de hectolitri in 
2000 la 243 milioane de hectolitri, estimat de ON in 2017, d~i este incil sub pragul de 250 milioane de 
hectolitri din 2008. La un nivel mai detaliat, ~terea consumului aratil 0 imagine mai complexil. Pielele 
traditionale de vin, eu un nivel deja ridicat de consum pe cap de locuitor, cum ar fi Franta, Italia, Spania sau 
Argentina, indieil un consum stagnant sau in sclldere. Pe de altil parte, America de Nord, Regatui Unit, 
Scandinavia, Europa Centrala ~i de Est ~i Asia au determinat cre~terea consumului mondia!. Existil indicii eil 
ar putea avea loe 0 sehimbare treptatil a modelelor de consum, a~a-numilii consumatori din generalia 
"milenaril" manifestand 0 tendinl~ mai mare de a bea vin in comparalie ell berea ~i/sall bauturile spirtoase. 
De exemplu, un sondaj american efectuat de Gallup aratil ell procentul consumatoriIor care consumil in cea 
mai~_ ~ este in c~tere de la 27% in 1990 la 35% in 2015, in timp ce proJlOl1ia celor care opteazil 
pen '" ;t;l;n:a sc~ e la 47% la 36% in acee~i perioada. 
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Reechilibrarea pietei mondiale a vinului a avut Wl efect pozitiv asupra pre(urilor vinurilor tranzactionate, 
care au crcscut, 1n medie, de la 2,1 euro pe litru in 2006 (~i chiar de 2,0 euro in 2009) la 2,8 euro in 2016, 
potrivit ON. lntr-adevAl, tendinta cresclitoare a pre(urilor pare sli se mentinli ~i in 2017, ON prevlizSnd 0 

sclidere en 8% a productiei globale, cu 0 sclidere a volume1or in Italia de 23%, Franta 19"10, Spania \5%, 
Germania 10% ~i Chile 6% datoritli recoltei slabe, ceea ce va ridica pre(urile globale ale vinului (Romania ~i 
Republica Moldova au fost 0 exceptie in acest caz, ambele mregistrfind 0 recoltli bogat!\, in cre~tere cu 64% 
~i respectiv, 20%, ceea ce Ie pozitioneazll 1ntr-o situatie foarte bWla pentru 2018). 

Privlre de ansambln asnpra plelei vinnlni din principalele zone geografice in care Grnpul iti 
desfl¥oarl activitatea 

Grupul este activ in prezent 1n mod predominant pe pietele de vin din Romania, Republica Moldova, 
Polonia, Republica CeM, Slovacia, Ucraina ~i China, care constituie pielele sale principale. Dimensiunea 
totala combinatli a pietelor vinului este de 10,3 milioane de hectolitri in Imle din ECE ~i de 45,8 milioane de 
hectolitri in China, potrivit Euromonitor. DimensiWlea pielei din ECE, cu exceplia Ucrainei ~i a Republcii 
Moldova, a crescut cu 2,9"10, de la 3,16 miliarde EUR in 2014 la 3,37 miliarde EUR in 2016. Pietele 
principale ale Grupului difm substanlial in ceea ce prive~te cultura vinului ~i modelele de consum, de~i in 
majoritatea tlirilor vizate, consumul off-trade domini\. 

In Romania, cea mai mare pill\li a Grupului, segmentul vinurilor a crescut cu 7,4% CAGR in perioada 2014-
2016 (potrivit Euromonitor), datoritli schimbArii graduale a obiceiuri1or consumatorilor de 1a vinul domestic 
caire vinulimbuteliat. Pe de altli parte, in termeni de volum, difercnta dimensiunii pietei inlre segmeutul de 
Yin ~i cel de here & bliuturi spirtoase rlimane subSlantialli, cu 0 diferenlii de 5,7 ori in Romania, de 11,5 ori in 
Ucraina ~i de 17,8 ori in Polonia, pc baza rezultatelor din 2016. 

Potrivit Euromonitor, trecerea consumatorilor de la consumul de bere ~i Muturi spirtoase la consumul de vin 
se preconizeazli sli continue pe toate pietele principale panli in 2020, ceea ce creeazli oportunimti,"l!f@ii1!'!tltru 
produciitorii concurenti de vin sli ~tige com de piatli in detrimentul segmentelor de bere ~~#,fi . spiAt;~., . . 
Piata viticolli este prognozatli sli creascli cu 9% CAGR in Romania, urmatli de 3,2% in Po i8iia, ";I' i 1,46. 

1n Republica Ceh!!, respectiv Siovacia. ~ 4,o~ 'I:-!:; 
, 06'4 I .,., l' ,,~ 
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Statistic" sectorului villicol pe pietele din ECE 
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EC'R 84-,' U.AH lO+) SUl"so.: Euromollitor 

In ceea ce prive~te mediul concurential, Grupul opereaza pe 0 piala fragmentata. De exemplu, producatorii 
din top 3 au controlat 0 cota de 7,5% din viinziiri in China in termeni de volwn in 2016, 10% in Republica 
Cehii, 18% in Polonia ~i 35,7% in Ucraina, potrivit Euromonitor, lasand spatiu suficient pentru consolidarea 
pielei de catre jucatorii concurcnli. Cu toate aceslea, in Siovacia, 0 lara cu 0 istorie indelungatii in vinificapc, 
cei mai importanli trei producatori locali controleazii 0 cotli de viinziiri de 53, I %, creiind astfel harlere mai 
putemice pentru accesul jucatorilor intemalionali. 

Romania 

Romania este unul dintre cei mai marl produciltori de vin la nivel mondial ~i al 5-lea In Europa, cu circa 5,3 
milioane de hectolitri in 2017, dupA cum a estimat OIV. In ceea ce priv~te plantaliile viticole, Romania, cu 
o suprafala de 192 mii hectare, are cca mai mare suprafata acoperita de vila-de-vie din ECE ~i a 5-a in 
Europa, imediat in urma Portugaliei, situiindu-se la aproximativ 30% din suprafala cultivatii cu vita de vie a 
Italiei. Romiinia are 0 culturli a vinului Indelungati!, preferinlele consumatorilor favoriziind putemic vinurile 
locale in detrimentul importurilor, volumul vinurilor de import reprezentiind 17,6% din consumul total in 
2015, potrivit Euromonitor. 

Potrivit Euromonitor, piata a crescut la 323 milioane de Iitri in 2016. In ceea ce priv~te valoarea, cererea a 
ajuns la 686 milioane EUR. Vinullini~tit din struguri a reprezentat 81,7% din totalul viinziirilor in termeni de 
valoare, in timp ce vinurile spumante ~i cele alcoolizate au reprezentat 9,4%, respectiv 8,9"10. 
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o caracteristic~ deosebitii a pietei romline~ti de retail 0 reprezintii predominanla vinurilor albe, care au 
reprezentat aproximativ 62% din vinullini~tit consumat in iulie 2017, potrivit Nielsen, in timp ce ponderea 
vinurilor ro~ii ~i roze s-a situat la 30%, respectiv 8%. In ciuda cotei sc~te de vinuri roze, aceasta reprezintii 
de departe categoria cu cea mm rapidA cre~tere, cresciind cu 35% eomparativ cu perioada precedentA, falA de 
o c~ere de 18%, respectiv de 6% pentru vinuriIe ro~ii, respective albe. In acest sens, Rominia urmAre~te 0 

tendinl~ global~ de cre~terc puternic~ pentru vinurile roze, de care a beneficiat Grupul. datii fiind supra
reprezentarea vinurilor roze in viinUrile Grupului. 

In ceea ce prive~te segmentarea nivelului de prel, piata romaneascii urrn~~te 0 tendinjii de dezvoltarc a 
categoriei premium, segmentul de pre! de ~i peste 30 RON per litru ariitiind cea mai rapid! cre~tere relativA, 
extinzandu-se de la 5,0% din volumul vinurilor alOO in 20ll la 8,1% in 2016. In timp ce Euromonitor nu 
raporteazA cota pentru acest segment raportat la valoare, participanlii de pe pialA 0 estimeazA a fi substanlial 
mai mare, avlind in vedere preturile mm mari per unitate. 

Conform Euromonitor, c~terea pielei vinului in termeni de volum a fost de 8% in 2016. Euromonitor 
precouizeazA 0 cre~tere puternicA in continuare pentru aceastii categorie, volumele fiind prognozate sa 
creasca cu 9% CAGR in perioada 2016-2020. Cre~terca categoriei de vinuri vine in principal ca efect al 
trecerii de 1a vinul domestic la vinulimbuteliat oblinut de viniirii consacrate ~i in detrimentul segmentelor de 
bere ~i biluturi spirtoase. Este posibil ca segmentul b.rii ~i al biiuturilor spirtoase sa creasca cu 1 ,9%, ~i 
respectiv cu 5,8%, cre~terea pentru blluturile spirtoase fiind preconizatii sa se reducii substantial de la 8,4% 
CAGR in perioada 2014-2016, aspect care, potrivit Euromonitor, demonstrase 0 revenire dupa anii de 
incetinire a vlinziirilor de dinainte de 2014. Berea reprezintli 0 piajii substanpal mai marc decat piata.yipuriIor 
in ceea ce prive~te volumul viinUrilor, potrivit datelor din 2016, viinziirile fiind de 1~775 'lffi.me''(fi;Y,r '. 
Dimensiunea cumulatii a pietelor berii ~i biiuturilor spirtoase est. de peste cinci ori 'r#,' d,ll ~ei' 
pielei vinurilor, lAslind un potenpal de cre~tere semnificativ pentru cli~tigarea unei co ~n \I'l:iitt\ 
producatorii de Yin. \~ APR06AT £ 

~ ~ 
In ceca ce priv~te mediul eoncurenlial, datele corecte ~i sigure cu privire la RomAnia se oll(1i!. clt,,<!ID ~ e 
~i, prin urmare, consultarea bazatii pe inregistriiriIe fiscale publice poate servi ca un indicatO?"iiflr~,dvei, 
Cotnari, Cramele Rec~ ~i Vincon Vrancea sunt, alaluri de filiala Grupului, Crama Ceptura, principalii 
juclllori de pe piala romlineascl in 2016 in ceea ce prive~te veniturile. Top cei cinci jucltori au Inregistrat 0 

cre~tere puternicl a veniturilor comparativ cu perioada precedentii: Jidvei + 16%, Cotnari +18 %, Cramele 
Reca~ ~i Vineon Vrancea + 1 I % ~i Crama Ceptura + 78%, potrivit datelor Minisrerului Finanlelor Publice al 
RomAniei, calculate de Grup. 

Polonia 

Polonia se bazeazll in consum pe vinuri importate din cauza condipilor climatice care nu favorizeazA 
produclia local! de yin. In ceca ce prive~te originea vinului consumat In lara, vinul importat provine in 
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special din Spania, Germania ~i Italia, dar exista un volwn in cre~tere al vinurilor importate din Ungaria, 
Bulgaria, Republica Moldova ~i Georgia, potrivit Euromonitor. 

Potrivit aceleia~i surse, piala a crescut la 244 milioane de litri in 2016. In tcnncni valorici, ccrcrea a ajuns la 
1.091 milioane EUR. Vinullini~lit slab alcoolizat de struguri a reprezentat 50% din totalul viinz!irilor in ceea 
ce priv~te volwnul, in limp ce vinurile spwnante ~i cele alcoolizate au reprezcntat 8%, respectiv II %. 
Vinurile fi!cute din alte produse dedit struguri, cea de-a dona cea mai mare categorie in ceea ce priv~te 
volwnul viinzarilor, au reprezentat 30% din totalul viinz!irilor, ins1i consumul acestora a scazut cu 4,0% pe an 
in perioada 2014-2016 din cauza popularitalii in cre~tcre a vinului lini~tit din struguri ~i a vinurilor 
alcoolizate. 

In Polonia, existA 0 preferinta mai pronunlatA pentru vinurile ro~ii, care reprezinta aproximativ 52% din vinul 
conswnat in 2016, potrivit Euromonitor, in limp ce ponderea vinurilor albe ~i roze a fost de 46%, respectiv 
2%. 

nlDzirUe de liD in POlonlll ('3 ,"Ofum P 'ci",.!", • .!b",'.",tu",ri",io".r __ a .. k",o".ol",k,-' ___ CAGR z con.~uDlului 
j,lfll(>u/I~ :.ld .. ~016 {!Ir! 

2011 2016 '''OE 
2016·1010 

o parlicularitate a pielei poloneze este popularitatea in cre~tcre a comerciantilor ce ofcra discount-uri care, ca 
~i canal de distributie a vinului, ~i-au diversificat sortimentele de vinuri ~i au acwn 0 influenlii detcnninantA 
asupra originii vinului conswnat in lara prin ajustarea anuala a surselor de import. Grupul a profitat de 
aceastii popularitate tot mai mare a comercianlilor care of era discount-uri pentru a se dezvolta cu succes pe 
piata polonem. 

In ceea ce prive~te segmentarea nivelului de pret, pe segmentul de piata al vinurilor ro~ii lini~tite, segmentul 
obi~nuit de pret de la 12 PLN piina la 24 PLN per litru a inregistrat cea mai rapida cre~tere relativa, 
extinziindu-se de la 39% din viinzari in 2011 la 43% din viinzari in 2016 in detrimentul segmentului 
economic. Tendinla de dezvoltare a segmentului premium este mai pulin pronuntata in Polonia, comparativ 
en Romiinia. De exemplu, segmentul de peste 33 PLN a inregistrat 0 cre~tere relativa de la 4,8% din viinz!iri 
in2011Ia5,I% in2016. 

Cre~tcrea pietei vinului in rnaterie de volwn a fost de 2,2%, conform Euromonitor, in 2016, fiind inregistratA 
in totalitate in segmentul vinurilor la sticla, in care activeaza Grupul. Euromonitor preconizeaza o 'accelerare 
a cre~terii in viitor de piinii la 3,2% CAGR in materie de volwn ~i de 4,1% CAGR in materie de valoare 

c.-,~~R"'A"""l'~- t..ru perioada 2016-2020. In cadrul categoriei de vinuri, cea mai rapida cre~tere in materie de volwn, de 
-t"~ ..... .6, 6, ~AGR., este preconizata pentru vinurile spumante, urmatA de 5,9% CAGR pentru vinurile lini~tite slab 
~ ~ O>a!CO~Oill\ te de struguri in acee~i perioada. C~tcrea categoriei de vinuri se face in detrimentul segmentelor 
~ ~ ils-.bere ~i Muturi spirtoase, care e posibil sa creasca la I, I %, respectiv 1,3%, in materie de volwn. Atat 
'i'~ '/J?~ -t ~i bauturile spirtoase reprezintA piete mai mari in ceea ce priv~te volwnul viinziirilor decat vinul, 
"~" c~: dateior din 2016, afliindu-se la 3,988 milioane de litri ~i respecliv 354 milioane de litri in vllnzari 

""-~~mpreunli, la de peste 17 ori dimensiunea pietei vinului, Ilisiind pentru juclitorii din segmentul de Yin un 
potential semnificaliv de a dobiindi cotli de pialii. 
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In ceea ce prive~le mediul concurenlial, in segmentul vinurilor li~tile slab alcoolizate produse din struguri, 
E&J Gallo Winery Inc esle cel mai mare juciitor, cu 0 cola de vilnzWi de 8,2% in lermeni de volum al 
vilnzilrilor, care impreuoii cu Marie Brizard & Roger ~i Bartex-Bartol Sp zoo Sp au controlal 0 cola cumulatii 
de 18% din volumul vilnzarilor in Polonia in 2016, conform Euromonitor. Cei mai mari zece jUci\tori au 
controlal circa 42% din cola de vilnzari, lasand oportunilatea juci\torilor concurenli slI-~i creasca cola de 
pia~ 

Republica Cehti 

Republica Cehil, in pofida uoei tradilii locale privitoare la productia vinului, sc bazeaza in mod exleosiv pe 
vinurile de import, care reprezinlii 68% din coosumul de yin din tarii. in 2015, potrivil Euromonilor. In ceea 
ce priv"'lte originea vinului, Germania, Ungaria, ltalia, Spania, Siovacia ~i Republica Moldova au aeoperil 
84% din cota importurilor de vin in materie de volum in 2015. Volumul importurilor din Moldova a cresenl 
cu 38% in perioada 2014-2015, acesta fiind eel mai rapid ritm de Cr"'/tere inregistral prin raportare 18 ti\rile 
mentionate roai sus. 

Potrivil Euromonilor, piata a crescul la 216 milioane de litri in 2016. In materie de valoare, cererea a ajuns la 
1.018 milioane EUR. Vinurile lini~lite slab alcoolizale obtinule din struguri au reprezenlal 88% din tolalul 
volumului vilnzarilor, urmate de vinurile spumante cu 0 colii de 7%, in limp ce vinurile a1coolizale ~i cele 
!leule din alte produse dec!t struguri au reprezentat 3%, respectiv 2%. 

"P;"".,,,-, -"~,,,,· .,,tu",l'i,,,lor,-_==.,-__ CAGR a roasuwuJui 
' " " .... I ;"',, .'(00 I ill, 

2011 2QII '''llE 

Exislii 0 preferinla mai putemici\ pentru vinul alb lini~tit, care a reprezentat circa 56% din vinul lini~tit 
consumat in Republica Cehii. in 2016, in limp ce ponderea vinurilor ""Iii ~i lOze a stagnat la 33%, respectiv 
11%, potrivit Euromonilor. In perioada 2011-2016, vilnzarile de vinuri lOze ~i a1be au crescut cu 6,6% 
CAGR, respectiv cu 4,3% CAGR, comparativ cu scaderea de 0,2% CAGR pentru vinurile lO~ii. Cre~terea 
vilnziirilor de "inuri a fosl generalii ~i de 0 ofertii. milrita a vinurilor produse local. ~:;JflfGH"~ 

~~ ~~ 

In ceea ce prive~te segmentarea nivelului de pre( in retail, piata din Republica CeM este c t '\ 
segmentul de preturi medii de 50-130 CZK per stiela de Yin ro~u, potrivit Euromonilor. Segmeq~1 ~'M'~1 ~ 
de la 58,3% din vilnzari in 2011, la circa 61 ,9"10 din v8nzi\ri in 2016, in detrimentul segmentulili e'lQ'll IrIr.: 12 
aflat la pre(uri sub 50 CZK per sticHl ~'>;. ~ 

Cre~terea pielei vinului in ceea ce prive~te volumul a fost de 3% in 2016, potrivit Euromonitor. Acee~i sursll 
preconizeazii. 0 CAGR de 1,6% in termeni de volum pentru perioada 2016-2020, eu 0 prognoza pentru 
"inurile roze ~i albe de 2,8% CAGR, respectiv de 1,9% CAGR. C~terea pe categoria de vinuri vine in 
detrimentul segmentelor de ben: ~i blluturi spirtoase, care ar putea sa scada la 0,5% CAGR, respecti" la 0,1 % 
CAGR in aceea~i perioadii. Berea ~i biiuturile spirtoase reprezintii pie(e de 1544 milioane de Iitri, respectiv 
64 milioane de Iitri in v8nzi\ri sau, impreunii, piete de peste ~pte ori dimeosiunea pietei vinului, llls4nd 
potential de ere~tere pentrujuci\torii din segmentul de Yin pentru dobiindirea cotei de p~ 

In ceea ee prive~te mediul concurenlial, potrivit Euromonilor, Oetker Gruppe este cel mai mare jucalor din 
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segmentul fragmentat de vinuri, cu 0 cotii de 4,3% din volwnul v3nzarilor, in timp ce Sektkellerei Schloss 
Wachenheim AG are 0 cota de 3,2% din volumul vlinzarilor. Cei mai importanli trei jucatori din segmentul 
de vinuri lini~tite controleaza 0 cota cumulata de 10% din volumul vlinzarilor, laslind spapu suficienl pentru 
consolidarea pielei. 

Siovacia 

Siovacia are 0 cultura a vinurilor indelungala, preferinlele consumalorilor favoriziind pulernic vinurile locale, 
care au reprezentat, conform Euromonilor, 0 cola de 53% din vlinzarile de vinuri lini~tile obtinule din 
struguri in 2016. Cu loate acestea, exisla de asemenea 0 putemica cultura a consumulni de bere ~i bauturi 
spirtoase, cu 0 cre~tere a volumului pielei de 1,9% CAGR, respectiv de 2,3% CAGR, in perioada 2014-2016, 
potrivit Euromonilor. 

Potrivil acelei~i surse, piala de vinuri a ajuns la 81 mi1ioane de litri in 2016 ~i a fost stabilii in ultimii doi 
ani. in ceea ce priv~le valoarea, vlinzarile au ajuns la 571 milioane EUR. Din puncl de vedere al volumului, 
vinul de struguri lini~tit slab alcoolizat a reprezentat 69% din lotalul vlinzarilor, in limp ce vinurile spumanle 
~i cele alcoolizale au reprezental 21 %, respectiv 7%. 

Categoria vinurilor rose esle singura aflata in cr~lere, care se extinde cu 3,5% comparativ cu perioada 
precedenm in 2016, falii de 0 scadere de -0,8%, respectiv -0,6%, pentru vinurile ro~ii ~i cele albe. in acesl 
sens, Siovacia urmeaza 0 tendinta g10balii de c~tere puternic1i pentru vinurile roze, ceea ce aduce beoeficii 
Grupului, dala fiind supra-reprezentarea vinurilor roze in viinzarile Grupului. 

Yi'mzarile i.I(' lin in SIO\lldu ca \'011",1",-' _________ _ !.PI:::'~"'·'-,h",.u",hl",n",·loo:r __ '"",k;:;oo",Ii-,,"'-__ C'.-\.(""R a consumulul 
_,,; ",,,,,,,,tH I.im' 

2011 2016 20z0E 2011>-202:0 

in ceea ce prive~le segmentarea nivelului de prel, nu exism 0 lendinla notabila de dezvoltare a segmentului 
premium, segmentul de pre! de 7 EUR ~i mai mult pentru 0 stic1a de yin ro~u reprezentlind 0 pondere de 
22,6% din vlinzari in anu12016.1n acel~i limp, vinurile de calitate superioara, provenind in primul rand de 
la jucatorii intemalionali, c~liga popularilale pe masura ce pulerea de cumparare a consurnatorilor conlinua 
sa creasca. 

Cre~lerea pielei vinului in eeea ce priv~le volumul a fost de 0,2% in 2016, potrivil Euromonilor. 
Euroinonitor preconizeaza 0 accelerare a cr~terii volumclor, cu 1,4% CAGR prognozal pentru 2016-2020. 
Cre~terea ealegoriei de vin esle anticipata pe fondul interesului in ere~tere al consumalorilor pentru vinurile 
de inalta calilale, inleres asocial cre~terii macroeconomice, potrivit Euromonilor. Segmentele de bere ~i 
bauturi spirtoase ar putea sa creasca la 2,0%, respeetiv la 1,4%. Diferenla de dimensiune dintre piata vinului 

berii ~i ale bauturilor spirtoase din perspecliva volumului viinzarilor esle mai mica dedil in celelalte 
Europa Centrala ~i de EsI, piata de bere ~i cea a bauturilor spirtoase reprezentiind 418 milioane de 

...spo;:tiv42 mi1ioane de litri, conform datelor din anu12016. 

e~nri.ve:sle mediul eoncurenlial, piata de vinuri lini~tile esle deja eonsolidata de clitre jucatorii locali. 
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Cel mai mare juciitor este Vino Maty~Ak sro, cu 0 cota de vanzilri de 19,3%, unnat de Vino Nitra spol sro ~i 
Vinarske Zavody Topolcianky sro cu 18,6%, respectiv 15,2%, potrivit Euromonitor. Cei mai marl zece 
produciitori detin impreunii 0 cota de 81 % din vanzilri, incluziind cota de 5,4% a singurului juciitor 
international, Oelker-Gruppe. In segmentul vinurilor spumante, juciitorii intemalionali dominii piala, cu 0 

cota cumulatii de 77,6%, inclusiv circa 70% cota detinuta de Oelker-Gruppe. 

China 

China esle priotre cele mai mari piele ale vinului din lume. Piata sa trece printr-o schimbare treptata a 
preferiolelor consumatorilor falii de vinul lini~tit din struguri, care a ca~tigat cota de piala, aceasta 
reprezentfrnd 48,4% din vanzilri raportat la volumul vanzilrilor din anul 2016. Juciitorii internalionali au 
investit in educarea clienJilor cu privire la varletatea ~i calitatea vinului in ultimii ani, fapt care a inceput sii 
genereze rezultate pozitive deoarece importurile de vinuri au =t cu 45% in 2016, polrivit Euromonitor. 

Potrivit aceleia~i surse, pia(a a crescut la 4.582 milioane de litri in 2016. In ceea ce prive~te valoarea, cererea 
a ajuns la 60,1 miliarde EUR. In ceea ce prive~te volumul, vinul lini~tit din struguri slab alcoolizat a 
reprezentat 48,4% din totalul vanzilrilor, in limp ce vinurile din alte produse dedit struguri ~i vinurile 
spumante au reprezentat 51,3%, respectiv 0,2%. in ceca ce priv~te valoarea, vinul lini~tit din struguri 
continuA sii reprezinte 72% din totalul vanzilrilor deoarece are preturi specifice segmentului premium. 

o caracteristicii unicii a pielei chineze~ti eSle cota de 51 % din vilnzllrile de vin oblinut din alte produse decat 
struguri, in special vinul de orez, un produs tradiJionai in regiune. Producatorii interna!ionali de vin se 
concentreazA pe segmentul vinului lini~tit din struguri, in care Grupul este de asemenea prezent, sector care 
se prognozeaza sa creascii de la 0 cota de 45% din volumul vanzilrilor totale de vinuri in 2011 la 0 cota de 
48% in 2016. Segmentul de vin lini~tit din struguri a crescut cu 4,8% CAGR in perioada 201 1-2016, de do 
ori mai rapid decAl vanzilrile pe segmentul vinurilor £leute din alte produse decat struguri care au %sM'fllll F,,,,.q 
2~~ ~~~ 
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in ceea ce prive~te segmentarea nivelului de prel. 64,6% din vanziirile de vinuri li~tile din struguri sunt 
generate in segmentul premium cu un pret de 90+ CNY per sticla de vin ro~u. Acest segment a demonstrat 
cca mai rapid! cre~tere relativii de la 0 cota de vanzilri de 62,8% in 2011, in delrimentul segmentului pietei 
de vanzilri in masa, aflat la pretuJ de 50-90 CNY per sticlii. Principaiul motiv care a stat la baza acestei 
cre~teri este cre~terea importului de vin din struguri. Cre~terea pie(ei vinului in 2016 in ceea ce prive~le 
volumul a fost de 5% ~i de 6,5% pentru segmentul vinurilor lini~tite din struguri, conform Euromonitor. 
Ac~i sursii preconizeazii 0 c~tere comparabilii in perioada urmiitoare a acestei categorii. cu 0 CAGR de 
5,1% a volumului estima! pentru perioada 2016-2020; cre~lerea pentru categoria de vinuri lini~tile din 
struguri esle estimata la 5,9% CAGR in acee~i perioada. 
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Cre~terea pentru categoria de vinuri se face in detrimentul segmentului de bere, care e posibil sA scada cu 
2,3% CAGR in perioada 2016-2020, in timp ce segmentul de bauturi spirtoase e posibil sa creasc:!. cu 3,1% 
CAGR potrivit Euromonitor. Atat beTea, dit ~i Muturile spirtoase reprezinta, in ceea ce prive~te volumul 
vilnzarilor, piele mult mai mari decat vinui, aflilndu-se la 45,6 miliarde de litri, respectiv 5,8 miliarde de litri 
in vilnzari in 2016 sau, impreunA, la de peste unsprezece ori dimensiunea pielei vinuiui, liisilnd suficient 
poten!ial de c~tere pentru juelllorii inlernalionali din segmentul de vin In vederea dobilndirii din cola de 
piala. 

in ceea ce prive~le mediul concurenlial, piala de vinuri Iini~tile este foarte fragmenlata in China. Potrivit 
Euromonitor, cei mai mari doi jucatori - Grupul Yanlai Changyu ~i China National Cereals & Oils & 
Foodstuffs Imp & Exp Corp (COFCO) au controlat 3,6% ~i 3,0% din pia!:!. in 2016, urma!i de alIi opl jucatori 
cu 0 cola de mai pu!in de 1 % fiecare ~i 0 cota cumulata de 4,1 %. Cel mai mare jUcatOT internalional in ceea 
ce priv~te cola de pia!ilin China este ViDa Concha y TOTO CU 0 cota in vilnzari de 0,5%. 

Ucraina 

Pia!a din UCTaina a fost afectatil de evoluliile geopolitice negative din perioada 2013-2014 ~i de recesiunea 
economica ulterioara. Piala vinului a scazul cu circa 31% in volum in perioada 2013-2016, ceea ce Teflecta 
deteriorarea pUlerii de cumparare a consumatorilor ~i pierderea vilnzarilor din Crimeea, precum ~i anumite 
zone din regiunile Donelsk ~i Lugansk. in pofida faptului ell este 0 tara producatoare de vinuri, Ucraina inca 
are 0 culturli in plina dezvoltare a consumului de Yin, preferintele consumalorilor favorizilnd vinurile locale 
fala de cele din import, dal fiind ~i avantajul de prel al primei categorii, aceslea din urmii reprezentilnd, 
conform Euromonitor, doar 19% din consumui aparent de vinuri in 2015. 

Potrivit acelei~i surse, piala a ajuns la 168 milioane de litri in 2016. in ceea ce prive~te valoarea, cererea a 
ajuns la 601 milioane EUR. Vinurile Iini~tite din struguri slab alcoolizate au reprezentat 54% din totalui 
~iioz1tri1or in ceea ce prive~le volumul, in timp ce vinurile spumante ~i cele alcoolizate 32%, respectiv 13%. 
In ceca ce prive~te valoarea, ponderea vinuiui lini~lil de struguri ~OT alcoolizale a fost de 40% in 2016, in 
limp ce pentru vinurile spurnante ~i cele alcoolizale a fosl de 28%, respecliv 30%, lucru care alesta cola mare 
a vinuriloT locale iefline din lolalul vilnzariloT. 

in ceea ce prive~te segmentarea nivelului de prel, consumatorii ucraineni sunt sensibili la pre\uri, aviind in 
vedere pulerea de cumparare scazulil din lara. Segmentul de pTel de sub 70 UAR peT sticla de Yin lini~tit TO~U 
a reprezenlal 75% din vilnziiri in 2016. De~i segmentul de pre! de peste 70 UAR per sticla s-a exlins de la 8% 
in 2011 la 25% in 2016, acesl lucru reflecta mai degraba inflalia preturilor declanpta de devalorizarea 
monedei locale cu 70"/0 in a~i perioadli decal premiumizarea segmentului respecliv. 

Plata [mutu:riiur alcoolke CACR ;I ~onsumului - --- --- -
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~ .::I ~ ~ I C. pielei vinurilor lini~ile slab alcoolizate oblinute din struguri in ceca ce prive~te volumui a fosl de 
;, . , %..;. trivil Euromonilor, in 2016, in limp ce pia!a tOlal! a scazul cu I % in ace~i perioadii. Euromonitor 

"'»-1,. Q " 'zeaza recuperarea treplata a pielei vinuiui, cu un volum prognozat CAGR pentru perioada 2016-2020 
~'~S;iS ? 
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de 2,9%. Pentru segmentul de pia\A a vinurilor lini~tite, Euromonitor preconizeaz1l 0 cre~tere mai rapida de 
4,8% CAGR care va fi suslinuta de un consum relativ scilzut de vin slab alcoolizat din struguri pe cap de 
locuitor ~i de 0 popularitate anticipati!. in c~tere a vinului, 0 tendinlii care este in ~teptarea redresarii 
economiei ucrainene. Cr~terea categoriei de vin vine in detrimentul segmentulni de here, care e posibil sa 
creasea cu 1,1 % CAGR, ~i aI segmentului biiuturilor spirtoase, care e posibil sa scada cu 1,5% CAGR in 
perioada 2016-2020. Atat berea, cat ~i bauturile spirtoase reprezintii piete mult mai mari in ceea ce priv~te 
volumul v6nzarilor decAt vinul, aflAndu-se la 1,761 milioane de litri, respectiv la 178 milioane de Iitri sau, 
impreunil, la de peste unsprezcce ori dimensiunea pielei vinului, liisAnd suficient potential de cre~tere pentru 
juciitorii internalionali din segmentul de Yin care sa dobAndeasca din cota de pialli dupa inceperea redresilrii 
economice. 

in ceca ce priv~te mediul COIlcurenpal pe piata vinurilor lini~tite slab alcoolizate, Logos Corp (brandul 
Inkerman) este eel mai mare juc!tor, cu 0 cota de 13,4% din volumul vAnzilrilor in 2016, urmata de Bayadera 
Holding cu 0 cota de 12,1% ~i Shabo cu 0 cota de 10,2%, potrivit Euromonitor. Cei mai mari zecejuclitori au 
controlat 0 cotii cumulatii de 76,9% din volumul v6nzarilor in 2016. Acestea fiind spuse, piala treee in 
prezent printr-o reconstrucpe, ulterior anexiirii Crimeei, care a reprezentat aproximativ jumlitate din 
podgoriile (Arii. 

Republica Moldova 

in limp ce are 0 culturil de vinuri milenam, fondata din perioada Imperiului Roman ~i chiar anterior acestei 
perioade, Moldova nu are 0 traditie indelungatii in ceea ce priv~te consumul de vin imbuteliat fabricat 
industrial. Cea mai mare parte a vinului produs, circa 180 de milioane de litri conform OIV, este destinata 
exportului, scarli pe care Moldova este unul dintre juclitorii semnificativi la nivel global. 

Vinul ramAne bautura alcoolic1l preferata pentru moldoveni, dar consumul de Yin este dominat in mare 
miisum de vinul de casa, in detrimentul vinului imbuteliat fabricat industrial. Potrivit studiului pUblicat de 
Wine of Moldova, producpa de Yin de casa in Moldova a reprezentat 0 cantitate suplimentarli de 183 
milioane de litri sau de circa 64 de Iitri pe persoanii (cu vllrsta de 18 ani ~i peste), ceea ce ar pozitiona lara, in 
termeni de predispozilie de consum al vinului intr-un top global, deasupra unor tAri precum Franta, Spania 
sau Italia. in acel~i timp, consumul de yin imbuteliat a fost estimat in 2016 de ciitre Wine of Moldova Ia 
doar 2,7 litri pe cap de locuitor sau un raport de aproape I la 24 fata de vinul de casa. Aceea~i sursil indica 
urmatoarea incidenta a consumului in ultimele 12 luni pentru diferite categorii de bauturi: vin de casa - 73%, 
Yin spumant - 43%, brandy - 25%, yin lini~tit imbuteliat - 19%. Diferenta de volum mai ~Q parativ cu 
diferenta de incidenla a consumului de vin de casa fata de vinul imbuteliat indicii <Yli~v,,~t'fti ,: mare a 
consumului de Yin de casa ~i I sau un volum de consum mai mare. Datele aratii in m~i;'lar ~ul d ~tere 
semnificativ pentru vinul imbuteliat, mai ales cA generatiile mai tinere, urbane optpL':;.· !i of mult 

F~ pentru vinul imbuteliat de inalta calitate, in detrimentul vinului de casii. .~ V. ~O • 
.. ~ .s§ 
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DESCRIEREA ACTIVITATll 

Prezentare generalli 

Societatea este unul dintre judltorii principali pe segmentele de piatii de vin ~i brandy din regiunea ECE. 
Grupul produce 0 gamii larga de branduri de Yin in toate segmentele de prel atat in segmentul de Yin lini~tit, 
cat ~i in cel de Yin spumant, ~i un brand in segmentul popular de brandy premium, de\iniind drepturi de 
proprietate intelectuala atat intemalionale, cat ~i nationale asupra tuturor brandurilor sale importante. 

Grupul opereazit patru facilitltti de produclie in Romania ~i Republica Moldova, dintre care trei sunt dedicate 
producliei de vin, iar una este dedicatit productiei de brandy. 

Grupul i~i distribuie produsele direct prin intermediul principalelor lanturi internationale de viinzare cu 
amanuntul (,,lKA"), in vreme ce acoperirea comertului tradilional se realizeaza in principal prin intermediul 
unor distribuitori terti din fiecare lara in care Grupul opereaza. Grupul are propria structura de viinzan in 
Romfulla ~i Republica Moldova. Grupul i~i distribuie produsele in principal prin intermediul canalului de 
comer( off-trade (retail), insit ~i-a creat 0 prezen!a solida in canalul on-trade HoReCa din Romania ~i 
Moldova, model de distribulie pe care intentioneaza sa iI replice in toata regiunea ECE. 

Grupul a raportat venituri de 106,8 milioane RON ~i un EBlTDA de 37,1 milioane de RON pentru anul 
financiar 2016, respectiv venituri de 94,6 milioane RON ~i un EBITDA de 31 ,1 milioane RON pentru 
primele noua luni din 2017, aceste rezultate fiind corespunzatoare unor Mruje EBITDA de 34,7%, respectiv 
33,1%. 

Istorieul Grupulul 

Vinaria Purcari a fost fondatlt in 1827, ciind impilratul rus Nicolae I a emis un deeret special care a oferit 
Purcari stalutul de prima vinilrie specializam din Basarabia. Primul sucees international a fost oblinut in 
1878, ciind Negro de Purcari a oblinut medalia de aur la 0 degustare de vinuri cu circuit inchis de la 
Expozitia Universala de la Paris. Acest moment a marcat inceputuI ciilatoriei Purcari spre popularitate atat 
printre oamenii de rood, cat ~i printre casele regale Europene. 

Noua era a Grupului a fost deschlsit odam cu dI. Victor Bostan, fondatorul Grupului, care a reunit activele 
Purcari, Bostavan, Crama Ceptura ~i Bardar intr-o singurlt societate de tip holding, la mijlocul anilor 2000, 
printr-o serie de achlzitii, ~i care continua sa conduca Grupul. Toate eele 4 platforme de produclie au fost re
echipate dupli ani intregi de uzuril ~i noi vii au fost plantate pentru a asigura 0 sursa de aprovizionare 
adecvatll. inca de la inceput, strategia Grupului a fost concentram in mare parte pe exporturi catre piala mare 
din Rusia, profitOOd de existenla unci releie de vOOzilri bine dezvoltata. DI. Bostan era foarte familiarizat cu 
piata ruseasca, data fiind achlzilia Kuban Vino pe care a realizat-o in 1999, un producator de vinuri din 
regiunea Krasnodar din Rusia care se strliduia sa supravietuiasca pe piata ~i pe care I-a transformat in Irei ani 
intr-unul dintre cei mai mari jucittori de pe piatil, culminand cu vanzarea acestuia in anul 2002. Kuban Vino, 
societate care in prezent face parte din grupul Ariant, este ~i astazi eel mai mare producator de vinuri din 
Rusia. Veniturile obtinute din viinzarea Kuban Vino au fost utilizate pentru fondarea Grupului. 

Slrategia concentram in jurul Rusiei a fost putemic afectata in 2006, cOOd autoritlitile ruse~ti au instituit un 
embargo asupra importurilor de Yin din Republica Moldova ~i Georgia, doua Ian care dominau piata, fapt 
care a creat dificultli!i fmanciare Grupului. IFC a intrat ca investitor minoritar in anul 2008 pentru a ajuta la 
suplimentarca capitalului circulant al Grupului ~i la intanrea situa!iei sale bilan!iere. Ulterior, in 2010, 
Horizon Capital a investit in Grup devenind actionarul majoritar al acestuia, prin intermediul fondului 
Emerging Europe Growth Fund II, L.P. Cu toate acestea, evolutiile pozitive care au urmat au fost puse la 
~ "'i ~ din nou in 2013, ciind a fost instituit un nou embargo rusesc, care a afectat situatia fmanciara a 

~l- Gruplrn avatlt oricum de crizele economice ~i de deprecierile regionale din Comunitatea Statelor 
l' J!.pdenenderi~ ("Csr') ce au pus presiune asupra cererii din piete precum Kazakhstan, Ucraina ~i Belarus. 
~ <JOlioi>' ~ 
~. ::IS~ ~ 
~ r ~ ~ 
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Din 2014, GrupuI s-a orientat spre minimizarea cotei din portofoliu detinutli de pietele din Rusia ~i 

Comunitatea Statelor Independente, concentriindu-se pc regiunea ECE, in special pe piata din Romania, pe 
care Grupul 0 trateaza ca pe 0 piala intema. 

Schimbarea orientlirii geografice a Grupului a fost insolitii de 0 ~tere a prioritlipi segmentului premium, cu 
o atenpe deosebitli data brandului de referintA Purcari. Toate cele patru categorii de branduri ale GrupuIui -
Purcari, Crama Ceptura, Bostavan ~i Bardar - au fost regandite, iar pozilionarea pe piatA ~i comunicarea de 
marketing au fost imbuniitapte pentru a Ie face mai atragatoare pentru preferinle1e schimbatoare ale 
consumatorilor, cu 0 atenlie deosebita acordata consumatorilor din generalia milenara. 

Structura corporstiv8 

GraficuI de mai jos descrie structura corporatiw a SocietApi, fiind prezentap acponarii direcli, beneficiarii 
finali reali, precum ~i toate filialele controlate de Societate Is data prezentului Prospect. 
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~ :.' ~l 1M Viniirill Purellri SRL ~ ,,0.' • ~.'::-' I 

intreprinderea Mixta Vinaria Purcari SRL ("Viniria Pureari") este 0 filialli din Republica MO!d~~a , ~ 
Societlipi care produce brandul de rcferinlii al Grupului, respectiv Purcari, ~i este organizatli ca 0 societat" cu 
raspunderc Iimitatli funcponand potrivit legilor din Republica Moldova, avand numAr de identificare al 
societalii 1003600072948 ~i sediul social in satu! Purcari, raionul l;ltefan Voda, cod po~tal MD-4229, 
Republica Moldova, Filiala exploateazA 265 ha de vie in regiunea Purcari din Republica Moldova ~i 
opereazll. 0 platformii de producpe modernii situam in mijlocul viilor, pe locul vechiuIui castel. Societatea a 
de!inu! pentru 0 perioada indelungatii 0 com de 91% din aCliuni in Vinaria Purcari, insli in 2017 a devenit 
unicul actionar din Viniiria Purcari, cota de 100"10 fiind oblinutli dupa achizilia participatiilor celorlalti trei 
acponari minoritari, ultima achizilie fiind inregistratli in luna octombrie 2017. 
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Aceasta filialll detine de asemenea 0 participatie de 31 % in Glass Container Company, producatorul principal 
de stiele din Republica Moldova cu 0 capacitate de productie de 100.000 tone sau de 220 milioane de stiele 
pe an. Acliuni reprezentand 40% din capitalul social al Glass Container Company sunt delinute de Western 
NIS Enterprise Fund, un fond finantat 100% de Guvernul SUA, condus de un consiliu de administralie 
independent a cllmi component"- este aprobata de pre~edintele SUA. Horizon Capital gestioneazll activele 
Western NIS Entreprise Fund, dar deciziile finale sunt luate de consiliul de administrape al Weslern NIS 
Enterprise Fund. 

Crama Ceptura SRL 

Crama Ceptura SRL ("Crama Ceptura") este filiala din Romania a Grupului, 0 societate cu raspundere 
Iimitata constituita ~i organizatll polrivil legilor din Romania, inregistrata la Registrul Comertului din 
Prahova sub numaruI J29/1039/2oo3, av§nd cod unic de inregis\Me 15338540, cod EUID 
ROONRC.J2911 03912003, cu sediul social in Comuna Ceptura, satu! Ceptura de Jos, judetul Prahova. Crama 
Ceptura produce Yin sub brandul Crama Ceptura, avand 0 plalforma de productie in satu! Ceptura, in zona 
Dealu Mare, renumita in industria vinului, ~i exploateazll 153 ha de vie in Valea Calugareasca (respectiv 164 
ha la data de 31 decembrie 2016). In plus, aceastll filialll distribuie celelalle branduri ale Grupului in 
Romania, tolodata exportandu-Ie in alte state din UE ~i pe pielele din Asia 

Filiala detine 0 participalie de 27% in ECOSMART UNION S.A., 0 societate din Romania catre care Cram. 
Ceptura a transferat responsabilitatile sale in legaturll cu reciclarea pentru a asigura gestionarea tintelor sale 
de reciclare. 

Vinorum Holdings Limited, West Circle Limited Ii 1M Vindria Bardar SA 

Vinorum Holdings Limiled ~i West Cirele Limited sunt societatile detinute complet, In mod direct sau 
indirect, de catre Societate, prin intermediul caror. aceasta din urma deline 52,516% (Vinorum Holdings 
Limited detine 28,594% ~i West Circle Limited detine 23,922%) din Intreprinderea Mixta Fabrica de Vinuri 
"Vinaria Bardar" S.A. (" Vinlria 8ardar"), filiala din Republica Moldova a Grupului care produce brandy 
sub brandul Bardar, organizala ca 0 societate pe acliuni constituita ~i functionand potrivit legilor din 
Republica Moldova, avand numAr de identificare al sociietapi 1002601000626 ~i sediul socialla adresa strada 
Uzinelor nr.3, sat Bardar, cod po~ta1 MD-681 I , raionul Ialoveni, Republica Moldova. 

Vinorum Holdings Limited ("Vlnorurn Holdings") este 0 societate inchisa cu raspundere limitaUi organizata 
~i funclionfuId potrivil legilor din Gibraltar, avand numar de incorporare 75204 ~i sediul social la adresa 
Suite 2B, Main Street Gibraltar nr.143 GXII lAA, Gibraltar. 

Wesl Circle Limited ("West Circle',) esle 0 societate constituita ~i organizata potrivil legilor din Insulele 
Virgine Britanice, inregistrata la Registrul Comertului (BVI), sub nurnaml 323089, cu sediul socialla adresa 
Drake Chambers, casuta po~tall\ 3321, Road Town, Tortola, Insulele Virgine Britanice. 

Celelalte participalii in Vinaria Bardar sunt delinule dupa Cum urmeaz!i: (i) 36,92% sunt depnute de Bionica 
Marc SRL, 0 societate organizata potrivillegilor din Republica Moldova ~i controlata de dl. Boris Duea, care 
are 0 experienlll indelungata ca producator de brandy ~i a condus Bardar inainte de integrarea sa in Grup; (ii) 
3,82% acpuni de trezorerie; ~i (iii) 6,74% delinute de un grup fragmentat de 682 aclionari cu delineri reduse 
(rnajoritatea persoane fizice de negasit sau decedate) ~i de persoana juridicll ,,Agro-Halipa SRL". La 
momentul actual, aclionarii Bionica Marc SRL ~i West Circle Limited au lansat 0 oferta de preluare 
guvernatll de legea din Republica Moldova cu intenlia de a achizipona participa\ii de la acponarii rninoritari. 

Vinaria Bardar opereaza 0 platforma de producpe care esle utilizata pentru intregul circuit de produc\ie a 
<,1m~~. ~Iui ~i nu deline vii proprii, bazfuIdu-se in schimb pe furnizori lerti pentru achizilia de struguri ~i Yin 
<1-~ • '1 ,,," pentru sti are. 
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1M Viniiria Bostavan SRL 

Intreprinderea Mixta Vinfuia Bostavan SRL ("Viniria Do.tavan'') este filiala din Republica Moldova a 
Grupului care produce Yin sub brandul Bostavan ~i este organizata ca 0 societate cu raspundere limitatii 
func\ionlind potrivit legilor din Republica Moldova, avand numar de identificare al societiilii 1002600043853 
~i sediul social in satul Etulia, raionul Vulcm~ti, unitatea administrativ-teritoriala GAgiiuzia, cod po~taJ MD-
5352, Republica Moldova. Filiala exploateazA 631 ha de vie in Republica Moldova ~i opereazA douii 
platforme de produc\ie: 0 platforma utilizatii pentru toate etapele produc\iei situatii in apropierea satului 
Etulia ~i 0 platforma utilizatii doar pentru procesarea primarl1 a strugurilor, langa One~ti. 

Societatea deline 99,5% din actiuni in Bostavan, in timp ce dl Ivan Coslet detine restul de 0,5%. 

Avantaje competitive 

(a) Proximitatea geografid de pielele din ECE care inregistreazi 0 cr~tere rapidii ~i oreri un 
potential semnificativ adltlonal pentru dezvoltare 

Ritmul de cre~tere al consurnului de vin in pietele principale ale Grupului din ECE I-a dep~it per ansamblu 
pe eel al berii ~i al Muturilor 'pirtoase, evidentiind 0 schimbare de duratii spre un con.urn mai mare de yin. 

Potrivit Euromonitor, dimensiunea combinatl1 a pietei vinului in tlirile principale din ECE a creseut cu 2,1% 
CAGR intre 2014 ~i 2016 in ce priv~te volurnul vanzllrilor in compara\ie cu 0 scl1dere de 1,2% a berii ~i, 
respectiv, de 3,2% a Muturilor spirtoase. Potrivit Euromonitor, dimensiunea combinatii a pietei vinului in 
\iirile prineipaJe din ECE este preconizata a continua sa creasca cu 3,7% CAGR in ee prive~te volumul 
vanziirilor p8nl1 in 2020, cu 0 cre~tere a segmentului de Yin de 4,6% CAGR, in limp ee segmentul de vinuri 
spumante este preconizat sa creasei\ cu 2,6% CAGR. 

Consurnul de Yin pe cap de locuitor in pietele prineipale ale Grupului este mult mai seazut in eomparatie cu 
nivelul din t!lrile din Europa de Vest eu 0 eulturii a vinului mai puternie dezvoltatl1. Spre exemplu, consumul 
de vin pe cap de locuitor a fost de aproximativ 6 litri in Polonia ~i 16 lilri in Romania in comparatie eu 33 
litri in Italia ~i 43 litri in Franta. Prin compara\ie cu berea, cOta vinului pe piata bauturilor alcoolice din 
perspectiva volurnului v8nziirilor reprezinta 6% in Polonia ~i 15% in Romania, potrivit Euromonitor, 
riimanand in urma fata de Italia, respectiv Franta, eu 54% ~i 58%, astfel curn reiese din diagrama de mai jos. 
In cazul ambilor indicatori, pietele principale ale Grupului of em suficienl spatiu pentru a ajunge la nivelul 
din llirile din Europa de Vest. 

CODStlmul vinului. in EeE comparadv CD Europa de Vest ('onsunlUl de Tin "1 con~uDlul de beR' 

Lirri/1f!rmpira 
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(b) Acces solid la piali ~ un istoric bun de cr~tere accelerati in ECE ~,. ~!) o<Q';:' ~ 
\Il V·-.~ 

Romania ~i Moldova, unde Grupul are platformele sale de produc\ie, sunl considerate de GruI\..~. fii\! piet 
interne in vreme ce Polonia, RepUblica Cebi1, Siovacia ~i Ucraina sun! pietele principale de expo .din.E 
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asupra clirora Grupul se concentreazll. Grupul a construit 0 ampUl fortll de vanzliri proprie in Romania ~i in 
Republica Moldova, in timp ce pentru pietele de export din ECE se bazeazll pe coordonarea in mare mllsurll 
de la distanta a activita!ilor, prin intermediul distribuitorilor ~i transporturilor directe catre retaileri. 

Volumul produselor exportate de Grup a crescut in medie cu 20,4% CAGR in perioada 2014-2016 ~i cu 
21,7% in cursul celor nouliluni ale anului 2017, comparativ cu 0 c~tere medie a volumului de 2,9"", CAGR 
a pietei vinului in zonele geografice principale. Cre~terea veniturilor Grupului a depa;;il ~Ierea volumului 
v3nzl!rilor. 

RO PL ... 0 CZ+SK UA 911111i2016 ~17 

Iii V.Indri CAGR "14-16, RON . V6ndri CAOR '1hmi I &-'}1uDi 17 ,RON 

Performanla Grupului a fosl determinatll de 0 cre~tere putemica ~i constanta in Romania ~i Moldova, care 
contribuie la 0 cota combinatll de 50,2% din vanzlirile pooduselor fInite in 2016, acompaniata de 0 bunll 
evolutie pe pietele principale de export. Ponderea Romaniei ~i a Republicii Moldova a crescut la 61,1% 
pentru nouliluni incheiate la 30 septembrie 2017. 

In termeni valorici, Grupul ~i-a sporit veniturile cu 0 medie de 34% CAGR in perioada 2014-2016, 
beneficiind de prezenta sa putemicll in ECE. C~terea veniturilor Grupului in perioada 2014-2016 a d~il 
cre~lerea volumului de vanzliri, deoarece Grupul a re~it sa impunll cre~teri de pret ~i sa majoreze cola de 
vanziiri derivata din marca premium Purcari, ceea ce a dus la 0 combinatie mai bunll de produse premium in 
vanziiri. Un ritrn similar de cre~tere a veniturilor, de 35% comparativ cu perioada precedentii, a fost menlinut 
in cursul celor noua luni ale anului 2017. 

Grupul lucreaza cu principalii comercianli cu amanuntul din regiune, inclusiv Ahold, Auchan, Biedronka, 
Carrefour, Ew-oeash, Kaufland, Lid!, Metro, Rewe, Se1gros, Tesco etc., ulilizand un model combinal de 
furnizare a produse1or caire retaileri prin contracte directe cu ac~tia ~i prin intermediul distribuitorilor. 

Cc) Portofoliu de produse putemic ,i diversifieat adresat unor segmente compiementare de plati 

FilozofIa Grupului este aceea ca orice afacere trebuie sa pomeasca avand consumatorul in prim-plan, aspect 
care ulterior se reflectii la nive1ul opera\iunilor. in acest scop, operatiunile Grupului sunt organizate in jurul 
celor patru branduri principale - Purcari, Crama Ceptura, Bostavan ~i Bardar - care se adreseazil diverselor 
categorii de consumatori ~i diverselor oeazii de consum al produselor Grupului. Tabelul de mai jos rezuma 
~"{onarea fIeclirui brand ~i oolul sau in portofoliul Grupului. 
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Premium: Purcari ("Adeviiratele valori nu se schimbti dupii vremuri. Din 1827") este brandul de referinl!i 
aI Grupului, datand din 1821. A obtinut primul succes international in 1818, c&$tigand medalia de aut la 
Expozitia Universal! de la Paris cu Negru de Purcari. Purcari este cea mai premiatl1 crama din Europa 
Centralll ~i de Est la Decanter Londra in 2015-2016, cu 16 medalii. 

In 2016, Grupul a primit 23 de medalii de la Decanter, IWCS, Cba1Ienge International du Vin Bordeaux ~i 
Concours Mondial de Bruxelles. Wine Enthusiast, 0 publicatie globalii specializatA pe vinuri a clasificat 8 
vinuri Purcari cu 90+ puncte in 2015-2016. 

Mediu sp,." premium: Cmma Ceptura (" Cu 14 zile mai mult soare. ") a fost achizi!ionata in 2003. Aceasta 
produce vinuri distribuite in principal in Romania. Ceptura este situatA in regiunea Dealu Mare, una dintre 
cele mai recunoscute regiuni viticole din Romania, fiind perceputa ca regiune viticolii premium, fapt care 
consolideazll. propunerea de valoare a brandului. Povestea brandului are la bazll climatul unic aI micro-zonei 
Dealu Mare, 0 regiune care beneficiazll de 0 expunere mai bunii la soare, combinata cu 0 topografie 
favorabila data de zona deluroasli, fiind situata in apropicrea muntilor Carpati, fapt care pennite 0 expunere 
optima la soare. Din 2014, vinurile Crama Ceptura sunt oferite in trei categorii de preturi: Cervus Magnus 
Monte premium, Astrum Cervi cu pre! mediu, ~i Cervus Cepturum economic plus. 

Economic plus spre premium popular: Bostavan (" Gustii. Iube§te. ") a fos! lansat in 2005. Din 2013, 
brandul-umbrela unic Bostavan a fost lansat pentru a sustine un portofoliu de sub-branduri in segmentele 
economic ~i de pret-mediu ~i pentru a dezvolta 0 recunoa~tere mai puternicA a portofoliului de vinuri. 
Incepand din 2016, Grupul s-a concentrat pe trecerea graduala la segmentul premi urn a brandului Bostavan, 
cu lansarea editiei Dor, utilizind 0 platform! de comunicare cool-ethno. 

Mediu sp,." premium: Bartim ("Doar struguri, stejar # rabdare.") este produsul de tip brandy din 
portofoliul Grupului. Brandul a fost lansat in 1929 prin fondarea distileriei de catre un antreprenor german. 
in mod istoric, Grupului nu s-a concentrat pe cr~terea vanzarilor produse1or Bardar, fiind orienta . 
degraba spre vanzanle de brandy vrac. Cu toate acestea, din 2015 slrategia Bardar a fost schimliitA'; ii'l .. 
orientatA spre V8nzarea de produsc imbuteliate sub brandul Bardar. Relansarea Bardar cit un d "'~ 
aspirational ~i progresiv a fost de succcs, transfnrmandu-se intr-un motor de c~tere pentru G j. ~ ~ ~ 
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(d) CaUtate a produselor recunoscuti atiit de experti, ciit ~i de consumatorl 

Vinana Pureari a primit 14 medalii la numeroase eompeti\ii internationale de top in 2014, 15 medalii in 2015 
~i 23 de medalii in 2016, fiind totodata eea mai premiatA erama din ECE in eadru1 Decanter Londra 2015-
2016 eu un total de 16 medalii. 

Medalii DecaRteI' ca~tigate de 'Viniiriile din ECE 
# de medalii Decanter in 20 /5- J 61) 

16 16 

12 12 
11 

10 
9 

8 
6 6 

5 5 
4 4 

1 

.... , . .. .. 
SHABO 

-NOla: I) Inc/uti cele mai premia/e viniirii din IUTa respeclil1ii.. V"rniUiiledin Germania # Austria au lost odiiugate doar peN"" 
comparafie.. In cazul in care 2 vinliTii au acelwji nulffifr de medtJlii. aceea (."'U tnllI.' multe di.,tinc/ii este mal apn!ciatii (dJJci1 numiind 
de dislincliiesle 10 fel, aceeacu medalii mal vaJoroase t!3te mai apreciatd) 
Sursa: DecanJer 

De asemenea, produsele Grupului au oblinut apreeierea consuma!orilor, cu un scor mediu de 3,9 in Vivino, 0 

aplicalie pentru mobil pentru evaluarea vinurilor, in cadrul cAreia scorurile sun! bazate pe mai mult de \3.000 
de recenzii. Data fiind contributia din ce in ce mai mare a demografiei milenare in formarea modelelor de 
consum, rolu! aplicatiilor precum Vivino va cre~te (~a cum servieii ea Yelp sau Trip Advisor influenteaza 
industria de restaurante); de aeeea, Grupu! se orienteazA spre 0 monitorizare indeaproape a inova(iilor 

1iiiOt~ . e similare ~i se eoncentreaza asupra satisfacerii preferinlelor acestei generatii. 
v,'?' 
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Scor medin Vivino - reprezentant al fidelitiitii gcnerapci millennia) 

Scormediu Vivi1l0, viniiriiseJeclate, scariide la 1 1a 5 

3.9 
3,8 

3,7 3,7 

3,4 3,4 3,4 
3,3 

Slirse: Y"wir.o 

Gmpul ~i-a dovedit capaeitatea de a menline ~i de a imbunlltili nivelul ridicat al calitatii produselor sale, 
ehiar dacli dezvoltarea activitlililor are un ritm rapid. Spre exemplu, pentru Rose de Purcari, eel mai vandut 
produs Purcari, scoruI a fost imbun!t! tit gradual de la 3,8 pentru produclia din anul 2013 la 4,1 pentru cea 
din 2016. 

("alitatea ,'{nuIDi \'en., evota,l. afaunlor - -_.- .-

" 
~vlvmo 

" 

20'4 "''' ""0 

~!t"i.GH ERl: P/4; 

,;.' ~ 'f_ 
~' .~ ., ~ " e,,;. .<", 

'" ~J )f-' ,.. o bazli de active excelenti ,I avantaj de cost sustenBbi! ~ y" ,,0'9 • 

lOLl lO" "" 2Q16 

<eJ 
".. 'Iv 

in 2016, Orupul a cultivat 1.060 hectare de vie, in timp ce in 2017 Orupul a cultivat 1.049 ll"<";~ ~ de 
Majoritatea podgoriilor sunt tinere, fiind plantate in perioada 2004-2005 ~i sunt localizate in i . ne 
favorabile pentru produetia de yin, situate de-a lungul paralelei 45, similar regiunii Bordeaux. Platformele de 
productie sunt amplasate intr-o regiune cu peste 5.000 de ani de istorie viticola, cu 0 cultur! viticolil 
dezvoltati ~i un ecosislem viu legat de vin, rezultlind un clima! eeonomie bine dezvoltat care acoperl\ intregul 
lanl valorie al vinului: de la cultivarea strugurilor la cercetarea oenologiea, oblinerea stielelor ~i a etiehetelor 
etc. 
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1.060 ha rle podgorii prime situate in regiuni de top 

PURCARI i a 265 ha controlate 
, 0 'hrsta villor: 10-13 ani 

l 
eRAMA CEPTURA 

a 164. ha controlate 
a 'hrsta villor: 8-10 ani (80ba); 

20-30 ani (84ha) 
__ _ _____ .i~~ 

Sursli: /njormatiile SocietilfU * / 53ha in 2017 

-------------:--- - - ----- -----; 
BOSTAVAN i 

" 555 ha controlate Ia VIa Etulia I 

" 76 ha controlate Ia Onesti i 
• 'hrsta villar: 10-13 ani Vm i 

_ EtuIia; 12-13 ani Onesti I 
.•. _--_._ .... _---- -,-- - -.-;-- ---~--- --' 

Echipa de conducete a Grupului considetll cll acesta beneficiazil de un avantaj de cost sustenabilin produclia 
de vin imbuteliat, atat in Romania, cat ~i in Republica Moldova, prin raportare la alii produeatori tradilionali 
de vinuri preeum Franla, Spania sau Chile_ Avantajul de cost derivii din costuri mai reduse eu forta de 
munca, energia eleetrica, ambalarea ~i strugurii. in plus, costurile de transport, care constituie 0 componentli 
importantll in distribulia vinului, sunt considerate ca fiind favorabile transporturilor in regiunea ECE, 
inclusiv in Romania ~i Polouia, doull piete importante de vinuri la nivel regional. 
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Avanlaj ridicatdecost Franta Spania Chile Romiinia Moldova 
Avanlaj mediu de cost I - I I .. 
Dezivanlaj de cost -

s_ .... diunet ~ 646 573 213 
1El1IIIIi) 

Eleclrio:ilale A 0,074 O.IIM O.OS3 [€I ...... 1 f; 

Motorial 

~" 0,7. 0.77 IElIitruJ 

Sticli ~ 0,15 (l,IS 0,15 
[€Io,7Sq 

Stnlpd'l II 0.)0 0,30 0,24 IEI ... I "-I. Loft c-.,. c. ........... ........ 
VFI ttIYJ 1011 4k -
[€Ilia) IU 9lP, 

/) CalilDlecomparablll1 cu cea a Gl'YIpUlu/; Franla (Val de l.oilY!. calrol bazo1 pe randamenJ de /Ot/ho); 2) Franta 
(flQrdearcc; Spania (ra Rioja, Poi.' /Wco).: Chile (Co/c/rQgua); Romiinia (emma Ceph<ra, 2(1m; Moldova (Purr:",j,21!1~1 
Sune: ''Ilfj)rma,!i:es{)cie/~/ii, Numhro, R:dIf),Jlar. ODEIK Mini8lel'Ui A.grJeulturii di J1 ipcmJa, ,1gri./!"tmCJ! 2Dl"" :lUircf 
Repart, »"\rw.11i~~zur.;:om~ '\Vwl\,: la ... il?ia.otg, hJtp:.I/ ww.,.:.JoNtejvrrieh·j1Jlk12Tioja.cIJ!lJ, W,,'\4: l';w:s:reel.L'i. 

)~'Wl\.: G!rJt-ulpc;roi.v"ices .~m. '~-.yw.e.xc.:h:.mgerali!.~ .01g.uk;. www.eluhservudor.com.uy 

Grupul opereaza facilitap de produclie care permit realizarea .ntregului ciclu de produclie 'n Romania ~i 
Republica Moldova, echipate cu utilaje moderne ~i produse consumabile, inclusiv util.ge pentru sortarea 
automata a strugurilor, patru tipuri de rezervoare de fennentalie, echipament pentru termo-vinificare, pentru 
micro-oxigenare, nanofiltre etc. achizilionate de la producatori de top la nivel mondial, cum ar fi Bucher, 
Siprem, Della Toffola, Padovan, MBF sau Seguin Moreau. Grupul a investit 10,6 milioane RON 'n 
echipament~; in extinderea capacitlltii 'ntre anii 2014-2016. Rata de utilizare a fost'n medie de 59% in anul 
2016. 

(f) 0 Implementare Coarte bunii a strategie! de marketing, adaptatii la nolle modaiitiitl de 
comunicare in masi p Is consumatorii milenarl 

Grupul a adoptat 0 abordare relativ diferitll 'n ce prive~te marketing-ul, baziindu-se pe urmatoare\e principii: 

• 

• 

• 

Concentrare pe mijloacele de comunicare in masa digitale in detrimentul celor tradi\ionale; 
... 'f~GriERf:.c-~ 

Concentrare pe continut de marketing atractiv ~i prietenos consumatorului 'n detrimentw(rti~lllllll'lPr '1",<). 

traditionale orientate exclusiv spre vanzare; ;7 e~ ~ "'" 
ttl ~J ~ l>" 
" g,. 

Concentrare pe campanii de marketing creative ~i cu buget redus care au un efect viral ") eti'~flIDW 
campaniilor de comunicare traditionale care presupun un buget ridicat; "i~~~ 

o'/'f1't1 • ~/ 
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Grupul a re~it sa producii cateva campanii de marketing de mare succes, care au captat imaginatia 
consumatorilor ~i au contribuit la transmiterea catre ~tia a valorii brandurilor Grupului. 0 caracteristiell 
specifica, ce poate Ii vazutii drept 0 semnliturli a campaniilor Grupului, este participarea angajalilor Grupului 
ca actori cheie in instrumentele de comunicare folosite, cum este cazul campaniei "Takk Norge" (un 
videoclip care a devenit viral in care siltenii din Purcari mul!Umesc consumatorilor norvegieni pentru 
alegerea vinurilor Purcari in Iimba norvegianii) sau "We are the champions" (hit-u1 clasic Queen, cautat de 
angajalii Purcari, pentru a samatori succesul vinariei la Decanter). In mod similar, Grupul a reu~it sll instituie 
cu succes campanii periodice, centrate pe 0 anumitll ocazie, cum ar fi Ziua PliciUelilor din aprilie, pe care 
Grupul a folosit-o ca 0 oportunitate de a "Iansa" descoperiri tehnologice in vin, cum ar fi produsul oblinut de 
NASA "Edilia Purcari eu Gravitatie Zero" (2015), serviciul "WineDrone" (2016) sau "Digital Label" (2017). 
De~i au avut un buget scazut, toate aceste campanii cu au avut un impact invers proportional in ceea ce 
prive~te acoperirea publicului, deoarece acestea au fost preluate de publica!iile importante ~i s-au rlispaudit 
prin int.rmediul relelelor sociale. Pe langll faptul ell au contribuit la cr"'lterea gradului de recuno~tere a 
mllrcilor, aceste campanii au avut ca scop consolidarea angajamentului consumatorilor falli de brand, 
construirea unui nivel mai inalt de loialitate falli de produsele Grupului ~i crearea unor promotori de brand, 

Praeticile de marketing ale Grupului evidenliw 0 comunicare foarte stransli cu consumatorii finali prin 
intermediul relelelor sociale prin oferirea unor rlispunsuri rapide la orice intrebari sau preocupari prin 
intermediul unei multitudini de canale ~i prin incercarea de a reacliona la liecare menlionare a brandurilor 
Grupului pe platforme sociale precum Instagram sau Facebook; astfel, Grupul a creat un mecanism de 
transmitere a unui riispuns pentru liecare replicll a consumatorilor. In mod obi~nuit, 0 imagine cu hashtag-ul 
Purcari pe instagram (#purcari) prime~te 0 reaclie din partea Grupului in decursul unei zile, indicaud implicit 
recuno~tinla Grupului pentru alegerea consumatorilor ~i, in mod ideal, contribuind astfel la consolidarea 
legllturii personale cu fiecare dintre ei, avand ca scop transformarea consumatorilor pasivi in ambasadori ai 
brandului. 

Marca Purcari este subiect de discutie in retelele sociale prin intermediul consumatorilor care folosesc 
bashtag-ul #purcari (de exemplu, pentru a prezenta 0 ocazie la care se consuml\ vinurile) semnilicativ mai 
frecvent, comparativ cu hashtag-urile folosite pentru alte vinarii importante din Romania, fapt care poate 
scrvi ca 0 referintii pentru un angajament mai putemic falli de produsele Purcari pentru generatia milenara. In 
mod similar, numiirul mare de ratinguri pe Vivino (0 aplica!ie mobilii de top pentru evaluarea vinurilor, care 
permite consumatorilor sa faell 0 fotografie a oriciirei etichete de vin pentru a obline instant un scor aI 
calitalii), precum ~i 800rul peste medie de care Purcari se bucurli pe Vivino, reprezintll 0 dovada suplimentarli 
a afinitatii consumatorilor din generalia milenara, atiit de obi~nuiti cu tehnologia, pentru Grup. Echipa de 
conducere a Grupului consideril cii tehnologia ~i retdele sociale vor juca un rol din ce in ce mai important in 

'1plliwlil()r consumatorilor ~i investe~te, prin urmare, in construirea de capabilitati pentru a accesa 
~jlo'lCe de comunicare. 
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(g) Abilitate doveditii de a Identifiea ,I efectua aehizilli menite sl ereaseli valoarea Grupului 

Grupul a fost creat prin intermediul unui numlir de achizilii. in 2003 , actionarui fondator a achizilionat 
aetivele care au stat la baza canstituirii Vinariei Bostavan ~i a continuat eu achizilionarea activelor Purcari 
(2003), Crama Ceptura (2003) ~i Bardar (2008). Releta din spatele fieclirei asemenea achizilii a fost bazatA 
pe (I) identificarea unor active eu performanl~ sc~ti!i sau neperformante, (2) achizitionarca aceslor active in 
condilii financiare atractive ~ (3) investilii in restructur~ rapide ale operatiunilor pentru a asigura integrarea 
corcspunzAtoare la nivelul Grupului. Achizitille rea1izate in perioada 2004-2008 eviden\iazA capacitatea 
managementului de a identifica in mod coreet societiiti-iintA, de a Ie achiziliona ~i de a Ie integra in structura 
Grupului ~i de a valorifica sinergii de natum operationala ~i fmanciara 

(h) Echipii de conducere ambipoasii, eare imbinli tinerelea ~ eIperienla 

Grupul are 0 echip~ de conducere puternica ~i experimentat4, care imb~ experienla vastli pc piala vinului 
cu 0 detenninare clara ~i entuziast~ de a dezvolta aracerea. DI. Victor Bostan, fondatorul Grupului, are 0 

diploma de Iicentli in Tehnologia Vinului ~i a crescut in industria vinicoUl de la simplu oenolog incepator Ia 
director general ~i proprietar. Majoritatea membrilor echipei de conducere au 0 experienla cosmopolitA, 
dubl~ eetii\enie ~i vorbesc eel pulin trei Iimbi strnme. Grupul se miindre~te cu faplul ell se bazeaza in 
principal pc promov~ in interiorul echipei existente, persOnalul de conducere cheie detinBnd diverse rolun 
in cadrul Grupului pentru 0 perioadil semnificativii de timp; de exemplu, director comercial - vechime de 
peste 10 ani, director financiar cu 0 vechime de peste 6 ani, director general de productie cu 0 vechim_~. ~~ 
peste 8 ani, director general in Rom§.nia cu vechime de peste 13 ani, director al sectiei de vinificati!il81 g ill; '/oj, 

vechime peste 7 ani in cadruI Grupului, etc. in ciuda experienlei semnificative, varsta;'in~~i '11-~ 
managementului Grupului se silueaza injurul varstei de 40 de ani, prin rnportare la top-10 manage& f>..."4.7 of:- ~ 

\:~ V' 0'0 ~ 
(il Guvernanlli eorporatlvli adeevatii, eu Horizon Capital ~ IFC printre aetionari ";. ~~ -I} 

o<f}~ ~ 
Grupul intentioneaza sa implementeze standarde de guvemantli corporntivll inalte, inclusiv standarit..-&--""" 
mediu ~i sociale. lncep§.nd din 2010, eel mai marc acponar aI Grupului este Emerging Europe Growth Fund 
n, un fond gestionat de Horizon Capital, un manager de investilii (investment manager) care are in gestiune 
peste 700 milioane USD, flind suslinut de aproximativ 40 de parteneri institutionali en rliapundere limitatii. 
IFC este actionar minoritar din 2008. 

Silualiile financiare consolidate ale Grupului au fost auditate de una dintre firmele de audit din Big 4 din 
anul2011. 
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Strategie 

Viziunea Grupului esle aceea de a deveni jucalorul nwnilnll 1 pe piata vinului In ECE, actionand ca un 
consolidator al unei industrii fragmentate. Misiunea Grupului este aceea de a aduce bucurie In vietile 
oamenilor, oferindu-Ie vinuri de ,nalta calitate, inspirationale ~i etice. 

Strategia Grupului este centrata in jurul urrnatorilor piloni: 

a. Concentrare asupra Romllniei in calitate de pia/Ii internli pentru a obpne pozi/ie de lider 
incontestabilli 

Grupullnregistreaza deja cea mai rapida cre~tere ~i este al doilea cel mai profitabil dintre marii jucatori de pe 
piata romaneasca a vinului, conform rapoartelor statutare mcute publice de Ministerul Finantelor din 
Romania. Grupul ~i-a creseut venitul din vanzarea produselor finite in Romania cu 55% CAGR pentru anii 
2014-2016 ~i cu 69% in noua luni incheiate la 30 septembrie 2017 comparativ cu perioada precedenta. Cu 
toate acestea, viinzlirile totale de produse finite ale Grupului in Romania, reprezentand 30,2 milioane RON in 
anul 2016 ~i 32,4 milioane RON in noua luni incheiate la 30 seplembrie 2017, raman 0 fractiune din piata 
foarte fragmentata a viinz1lrilor de vin din Romania. Grupul intentioneaza sa continue cre~terea rapida in 
Romania introducand segmentele de prel care ii lipsesc pentru cre~terea patrunderii In sectorul retail, sporind 
investitiiJe in marketing pentru brandul Crama Ceptura ~i extinzand segmentu! vinului spumant. 

Echipa de conducere a Grupului va YiN.ii:.rill' Gliu['ulul in Rmu:illia pL' 104.1Lm~:'Wtc U~ lK"l1uri 
continua sa. se concentreze pe cre~tcrea -;:,:--"::-".., .• ..,.,.".""..;.~,.".:--,:.:. ,:--~j:--'~:.,''Cr.i-:.'-. '-----..,:~· .. ".y.:::·::-:·,:.· .. :--· .. :.".'----:"'!...d-•. '.:. •• .,-· ----;J';;.~;=.:,",~7 .•• -

distributiei sale ~i a prezenlei la raft, in " .... ,,,,,, .''t'-.''. ",,'; ... " 
special in segmentul de pret unde este sub- »H 

reprezentat. Mai exact, Grupul va linti 
pretul de vOnzarc ("RSP") intre 20 RON ~i "" .... 

0-:11 

30 RON per litru, care reprezinta 
aproximativ 20-23% din toate volwnele de 
pia(ii, in functie de varietate, conform 
Euromonitor. Grupul <i-a construit 0 

'f :-8,99 

puternica porilie pe pia(ii cu Purcari, In 

,,.. 

5.':' 

-,' 

segmentul 30+ RON RSP ~i Crama Ceptura :;~,.""'E .. ·"",, .. , .. ~,.~".!b ... " ... ·, ...... :ll:~ .. I"'''''''J.l'''''!''''''''' 

- linia Cervus, in segmentul 9-20 RON, 

p~ 

C.'qII r.J l.Ii'''''~~ " 
, 

dar, in esenJ1l, Ijpse~te din segmentul vital de 20-30 RON, in cadrul cilnlia a lansat recent Crama Ceptura -
linia Astrwn. Dincolo de portofoliu, Grupul intentioneaza sil continue sa investeasca in mod activ in 
marketing, concentrandu-se asupra brandului Crama Ceptura. in acest seop, Grupul a lansat 0 campanie pe 
multiple canale media ,n 2017, inclusiv TV, sprijinind pozilionarea diferentiata "14 rile mai mult soare" a 
Ceptura, cu DJ. Florin Busuioc (cunoscut sub nwnele de "Busu"), un renumit prezentator meteo ~i 0 

celebritate din Romania, ca purtator de cuvant. ( ,o"'ml. JI"I .. olri III plroll1l<lc 
bmad lolrllo&;. It'll" oleni ~p.lht de" 

Brandul Purcari se bucnra de 0 conversie peste medie a consumatorilor 
ocazionali in conswnatori care opteazll pentru produsele sale In mod 
curent - circa 1 din 2 conswnatori care au incereat Purcari devin 
conswnatori care opteaza in mod curent pentru aceste produse, conform 
informatiilor disponibile in august 2017, potrivit Xplane Market Research 
Agency. Ca un participant relativ nou venit pe piala din Romania, Purcari 
incli dovede~te 0 familiaritate mai redusa a brandului in fala 
consumatorilor comparativ cu jucatorii de traditie - circa 51 % din 
consumatorii de vin premiwn din zonelc urbane marl (grup tinta) sunt 

i~u Purcari. Astfel, ramane inca un potential mare de cre~tere 
",~tru-~I'ficarea recuno~terii brandului de catre conswnatori, care ar 

l ti~i sa se spuna Intr-un nwrur mai mare de conswnatori regulati. 
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Grupul se va concentra asupra constituirii unci prezenle putemice pe canalele ~i in regiunile sub
reprezentate. De exemplu, doar 30010 din v3nzl\riJe Grupului se rea\izeazii pe calea comertului traditional, in 
timp ce cota acestui canal este estimatA de catre Nielsen la 45% din vilnzWile totale de yin in iulie 2017. 
Similar, Grupul intentioneazii sa i~i extindli prezenla in Centrul, Nord-Vestu! ~i Vestul regiunilor economice, 
care reprezintA aproximativ 37% din populatie, dar numai 27% din vanzanle Grupului, pe baza date10r 
corespunziitoare segmentului de comer! realizat in mod traditional. Dat fiind faptul ca aceste regiuni sunt 
relativ mai bogate decat media nationala, Grupul considerl cl!. acestea pot avea 0 inclinatie mai mare pentru 
consumul de vinuri premium. Vlinzanle Grupului in aceste regiuni au crescut, conform datelor 
corespunziitoare segmentului de comer! realizat in mod traditional, eu 6 puncte procentuale mai mult in 
comparatie cu restul tArii, in primele noua luni din anul2017. 

in plus, Grupul intentioneazl\ sa investeasel activ in promovarea brandului Crama Ceptura, construind 0 

pozitie mai putemic! in segmentul principal de piatii. in ciuda pretu!ui mai sc!rut, vinurile Cramei Ceptura 
au 0 medie lunara a ratelor de vlinzare per punct de vlinzare de 217 RON, in comparape cu echivalentu! 
pentru Purcari de 428 RON, in baza estimanlor Grupului pentru primele nou;; luui ale anului 2017. De 
regula, produsele de mas;; au 0 velocitate a vilnzWilor in mod substantial rnai mare in comparalie cu 
produsele premium mai scumpe, liisiind loc substantial pentru imbunatiiliri m cazul Cramci Ceptura. 

Totodata, Grupul a mceput, sub brandul Purcari, expansiunea in segmentu! vinului spurnant, care se bucuril 
de 0 cr~tere rapidii. tintind construirea unei poziJii putemice pe piala romIineascii, valorificind recunoa~terea 
brandului Purcari ca producator de Yin de inalta calitate. 

b. Valorifiearea model"l"i de s"eees din Romania pentnl a obfine pOD!" de Iiller in BeB 

Grupul intentioneaza sa valorifice realizanle oblinute 1n Romama ~i sa exporte modelul de succes catre alte 
piele principale, incepand cu Polonia ~i ulterior continulind cu Republica Cebii, Siovacia ~i Ucraina. Acest 
fapt impliel urmatoarele acpuui: 

Construirea unei organizatii locale de vlinzare, inclusiv directori responsabili pentru reiatia cu IKA ~i 
directori regionali de vlinzan; 

• Consolidarea relatiei eu partenerii de retail; 

• Investirea mai activa in activitalile de marlceting locale, inclusiv promovarea comertului (materiale 
promotionale, promolii etc.). 

in prima fazii, Grupul se va concentra pe construirea unei prezen!e mai putemice in Polonia, profitlind de 
fragmentarea mare a pielei poloneze ~i de ~terea robustA a segmentului vinului de struguri. Piala polone:dl 
a vinului slab alcoolizat a crescut cu 6,4% CAGR intre 2014-2016m termeni de volum ~i se estin}e . 'ti!'<V , 
cre~te cu 5,9%, conform Euromonitor, mtre 2016-2020. Grupul a crescut la 0 ratii istoricii s)!~stanlil!lilJ.\e '1-";-1-" 
mare, extinzandu-se in Poloniacu 51% CAGR in termeni de volume intre 2014-2016. 1/~:i e..~.< ~ 

\-;; ~4P ~~' ". 
in prezent, Grupul opereazii in Polonia prin intermediul unor distribuitori, care sunt foarte im~KRiih«;;. 
succesul Grupului pe piata, in special pentru canalul de retail traditional. in plus fatii de cdi~l19r£~a eu 
distribuitorii, Grupul a dezvoltat reiatii directe eu palru lanluri de retail poloneze, reprczentand'i'If' ij!o:.ull!Y' 
aproxirnativ 870 de puncte de vinzare. Grupul intentioneazii sil extindii in mod gradual numiiru1 ~i obiectul 
relaliilor directe cu lanturile de retail, intruca.t lanturile de retailm Iegiiturl\ cu care Grupul nu a dezvoltat incii 
o relalie directA reprezentA inel peste 5.700 de puncte de vlinzare. Pentru a sustine expansiunea, Grupul 
pliinuie~te construirea unei organizalii locale de vlinzare, similar en modelul romlinesc, incepand cu un 
numllr mic de directori responsabili pentru colaborarea cu rKA, pentru a se extinde ulterior la directori 
regionali de vlinziiri, punlind accentu! pe canalele traditionale de retail. 

in plus, Grupul se va concentra pe dezvoltarea brandului premium Purcari pc piatii, profitAnd de succesul 
reletei romline~ti. Brandul a generat cre~terea vlinzarilor de la 12,9 milioane RON m 2014 la 32,8 milioane 
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RON In 2016 ~i la 33,7 milioane RON In primele noull. luni din 2017, reprezentand 0 cre~tere de 2,5 ori In 
!rei ani. Segmentul 33+ PLN per litru reprezinta aproximativ 16 milioane de stiele, determinat In baza datolor 
de pialll. de la Euromonitor, constituind un segment suficient de mare pentru a dezvolta 0 prezenla importanta 
cu brandul premium Purcari, ajutat fiind de consacrarea ca cea mai premiata vinll.rie din ECE la Decanter In 
2015 ~i 2016 ~i fiind apreciata ca oferind un raport calitatelprel foarte conving!itor. 

Grupul analizeaza In prezent oportunitalile existente pc piala pentru a achiziliona un partener logistic! de 
distribu\ie pcntru a I~i Intll.ri capacitatea de distribulie In Polonia, Intrucat intenlioneam sa creeze un model 
de viinzari similar celui din Romania. 

c. Continuarea reorientiirii strategice spre segmentul premium 

Echipa de conducere a Grupului considerll. cil peste tot in lume pc pielele de Yin se poate observa 0 tendintll. 
de cr~terea a segmentului premium, consumatorii fiind din ce In ce mai selectivi In ceea ce priv~te calitatea 
vinului pentru care opteazA. Grupul a Imbrii\i~at aceasta tendinla, punand un accent deosebit pc vanzarea de 
vinuri premium, pentru a satisface astfel schimbiirile In preferinlele consumatorilor. 

Avantajele economice sunt de asemenea importante. Un litru de vin din brandul premium Purcari este 
viindut, In medie, la de circa patru ori pretui de productie franco-fabrica al unui litru de vin din brandul de 
masa Bostavan, cu un impact corespunzator asupra marjelor. V§nzll.rile premium ale Purcari au crescut de 
2,5 ori In ultimii !rei ani, In timp ce cota Purcari In totalul veniturilor Grupului (din viinziiri.le produselor 
finite) a creseut de la 22% In 2014 1a 32% In 2016 ~i la 37% In primele noua luni ale anului 2017. in plus, 
venitul Grupului pc litru de yin vandut a crescut de la 8,4 RON In 20141a 11,3 RON In primele noua luni din 
2017. 

Ecrupa de conducere a Grupului I~i concentreaza alentia spre dezvoltarea afacerii In baza lendinlei 
consumatorilor de orientare spre segmentul premium. Lansarea Cuvee de Purcari, inovalia Grupului in 
materie de vinuri spumante, ar putea sa consolideze in continuare oferta premium a Grupului. Mai mult decal 
atat, concentrarea pc segmentul premium este relevanta ~i pentru branduriJe Crama Ceptura, Bostavan ~i 

Bardar. Acesta din urmii a lansat brandy cu 0 vechime de 15 ~i 20 de ani, la un prel semnificativ mai mare, 
pentru a satisface interesul consumatorilor pentru Muturile spirtoase Selecte. In mod similar, Crama Ceptura 
a lansat ofertele Alb de Ceptura ~i Negru de Ceptura, In segmentul superior al pielei premium. In cele din 
urma, Bostavan a patruns in segmentul premium cu serla Dor, inclusiv edilia Dor Ice Wine. Dincolo de 
satisfacerea noilor ocazii de consum al produselor sale ~i a noilor categorli de consumatori, astfel de 
dezvoltll.ri ale gamei de produse oferite au rol important in consolidarea marcilor ~i In c~terea percep\iei 
produselor principale ale Grupului. 

Vih17llrile Purcari ca % din tot81ul viinzarilor 

r---------~~~--------_.. 
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d. Extinderea brandului clue segmente de pillfll complementllre 

Grupul s-a conccntrat in mod tradilional asupra segmentului de vinuri. Strategia Grupului este de a valorifica 
puterea marcilor sale pentru a se extinde dincolo de segmcntul vinurilor lini~tite cu produse precum vinuri 
spumante ~i divin (brandy de tipul cognac ob!inut din yin) ca zone prioritare de expansiune. 

Brandy (DMn). Grupul dejine activele Bardar din 2008, ins! principaia activitate a Bardar a fost vOnzarea de 
divin in vrac, fffiit marca. In 2015, Grupul a adoptat 0 schimbare in strategia cu privire la Bardar, care s-a 
bazat pe relansarea brandului Bardar ca un produciltor sofisticat de brandy de inalta calitate, concentrandu-se 
pe segmentul imbuteliat ~i cu brand. Pe baza rezultatelor pentru prime\e noua luui din 2017, cota de vanzAri 
de brandy din totalul veniturilor Grupului (din v3nziirile produselor finite) a reprezentat 14%. Prelul pe litru 
de brandy imbuteliat este mai mare dedit pretuJ pentru brandy vrac, cu un profil de marja mai sporit, fapt 
care a alimentat strategia Grupului de a se retrage !reptat din vAnzlirile de brandy vrac, cresciind contribupa 
marginala per litru viindut 

Segmentul vinurilor spumante. In 2017, Grupul a patrons pc segmentul vinurilor spumante, cu lansarea 
miircii Dor (Bostavan) in primavara ~i a Cuvee de Purcari in toamna. Seria Dor vizeazll segmentul principal 
de pre!uri, cu un produs bazat pe ~a-numita metoda de produclie Channat, in timp ce spumante\e Purcari se 
adreseaza segrnentului super-premium, fiind realizate conform metndei clasice de ferm . - sticIa 
Champenoise. Ambele miirci au inceput pc 0 nota putemica, fiindu-Ie atribuite 0 medalie ~&tn1~fc ' tiv 
de aur la Effervescents du Mondo in 2017, 0 competipe international;; foarte selcctiva' ", om.sgir vin] or 
spumante. :!! ~fII1) .;:. ~ 

"- .~~ 0'9 . 
Grupul se va concentra pe construirea segmentelor de brandy ~i vinuri spumante intr-un"' .. } 0i¥lt) i al~' ea 
pilon a1 c~terii pentru Grup, complementar activitiilii actua\e de viuificalie. "o-'n d " . 

'Jateriale selectate din lansarile de "inuri spumante ~i brandy 
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e. Continuarea achiziliilor de cre~re, bazate pe 0 lstorie puternicd de Fuziuni & Achizilii 

Echipa de conducere a Grupului considera ca particularitalile inerente ale industriei vinicole - fragmentarea 
semnificativA, numi!lrul mare de antreprenori producatori de yin din pasiune, preponderenla intreprinderilor 
vinicole de mici dimensiuni - conduc in general la un grad de sofisticare al echipei de conducere la nivel 
industriei mai redus comparativ cu alte industrii mai mature ~i mai concentrate de blIuturi, cum ar fi berea 
sau blIuturile spirtoase. in acest $Cop, conducerea Grupului considera ci!I poate profit. de achiziponarea de 
active care nu sunt in prezent gestionate in mod corespunzator ~i care ar putea fi aduse la standardele 
operationale ale Grupului ~i vor beneficia de amploarea Grupului, astfel incat aceste active sa fie mai 
valoroase ca parte a Grupului decat in mod autonom. 

Istoricul Grupului privitor la achizilia ~i dezvoltarea activelor Purcari, Bostavan, Crama Ceptura ~i Bardar 
poate servi ca 0 indica!ie a capacitlitii Grupului de a identifica cu succes, de a executa ~i de a integra astfel de 
achizitii. Grupul se va alla pe activele sub-performante (inelusiv marci puternice, podgorii, platforme de 
produc!ie ~i distribulie) din Romania, Polonia ~i Republica Moldova, dar ~i alte pie!e vor fi luate in 
considerare pentru achizilii potentiale de active. 

f. Realizarea de cheltuieli de capital (CAPEX) # cheltuieli operafionale (OPEX) cu rentabilitate 
crescutd (RO!) pentru a maximiza avantajul de cost 

Grupul s-a concentrat pe identificarea unor investitii cu randament sporit pentru a optimiza in continuare 
eficienla operaliunilor sale, urmi!lrind sa reduca costurile de productie fiiril a compromite calitatea. Exemple 
de proiecte cu rentabilitate ridicatll implementate de Grup au fost utilizarea selectiva a ingrn~amintelor, 
proiectele de eficien\ii energeticll sau echiparea parcului de vehicule utilizate pentru transport ~i pentru 
activitiili agricole cu dispozitive de unnlirire GPS. In perspectiva, echipa de conducere a Grupului Cllploreazll 
o serie de proiecte cu randament ridicat, inclusiv investilii in ma~ini automate de recoltare, utilizarea irigarii 
capilare, instal area de echipament de termovinificare pentru platforma de productie Bostavan sau lansarea 
software-ului de management al terenului. Echipa de conducere a Grupului estimeaza ca astfel de proiecte au 
o amortizare scurta, de la 1 la 3 ani, generand 0 rentabilitate ridicatii a investi\iilor ~i imbunlltlilind in 
continuare structura costurilor. 

Grupul intenlioneaza sa continue invcstitiile in echipamente, estimate la 0 valoare de aproximativ 55 
rnilioane RON in perioada 2018-2021, pentru a permite 0 cre~tcre a producliei, inclusiv: 

• Faza I: investi!ii de aproximativ 9 milioane RON in butoaie ~i cisterne pentru Viniiria Purcari ~i 

Vinaria Bostavan pentru suslinerea c~terii productiei la circa 25 rnilioane de stiele din punct de 
vedere al capacitii\ii de procesare ~i imbuteliere a strugurilor ~i circa 27 rnilioane de sliele din punct 
de vedere al capacitlilii de depozitare; 

• Faza II: investi!ii de aproximativ 24 de milioane RON in echipamente de ambalare ~i prelucrare 
pentru Vinaria Purcari ~i Vinaria Bostavan ~i in echipamentele de procesare, imbuteliere ~i de 
laborator, precum ~i in butoaie pentru Crama Ceptura pentru a sustine capacitatea de circa 26 
milioane de stiele din punct de vedere al procesarii ~i imbutelierii strugurilor ~i de circa 29 milioane 
de stiele din punct de vedere aI stoearii; 

.<'itl"OI;"f?,,-,. za III: investitii de aproximativ 22 milioane RON in butoaie, cisterne ~i echipamente de 
""Y ~ iffl ~teliere pentru Vinaria Purcari ~i Vinaria Bostavan ~i in butoaie pentru Crama Ceptura pentru a 

<>' ~ S 'i SU~~l e capacitatea de circa 27 rnilioane de stiele in ceea ce prive~te prelucrarea strugurilor, circa 30 
~. r O~ ilil ane de sticle in termeni de depozitare ~i circa 39 milioane de stiele in ceea ce prive~te 
,~ I'S)~ imb telierea. 

" <t)o- J 
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Grupul a inregistrat 0 cerere putemic~ pentru vinOOle sale in zonele geografice pntl!. ~ ~i-a ci~c.l\\:)(e·- ~ ' Ie 
eu 34% CAGR in 2014-2016 ~i cu 35% comparativ cu perioada precedenlll in primele noua lurn din 2017. 
RomAnia, Moldova ~i Polonia sunt cele mai marl piete de desfacere ale Grupului, iar veniturile combinate ale 
Grupului de pe aceste pie!e din vlinzarea produseloT finite au crescut cu 50% CAGR in perioada 2014-2016 
~i au continuat s~ creascii cu 58% in primele noua luni ale anului 2017. Aceste trei 1m au contribuit cu 0 colli 
de 64% din veniturile totale (din vlinzmle produselor fmite) in 2016 ~i cu 73% in primele no~ luni din 
2017. 

Vinzirile produselor finite ale Grupului impirtite pe ti ri ca valoare 
--------_. ------- -

9 luoi 2017 

Vanzi rile produselor finite ale Grnpului impirpte pe tiri ea volum 

Polonla 

9 1uni 2016 
.'\1/1'11</. !11/nrmaliile S(J<t.:ldC'/U 

91uni~017 

Romiinill reprezinlll 0 colii de 35% din viinzarile Grupului (din vlinziirile produselor finite) in primele no~ 
luni din 2017 fali!. de 0 cot~ de 22% in 2014. Potrivit datelor Nielsen pentru iulie 2017, Purcari este brandul 
# I de vinOO premium in Romania din perspectiva cotei de pial~ detinute in acest segment, pe care Grupul n 
define~tc ca fiind segmentul de produse de 30RON+ RSP. Grupul ~i-a sporit venituri1e in RomAnia cu 0 

CAGR de 55% in perioada 2014-2016 ~i a crescut volurnul vanzmlor cu 0 CAGR de 43%, comparativ cu 0 

cre~tere de 7,4% CAGR raportalll pentru piala vinicol~, potrivit Euromonitor, dar vAnziiri1e sale rliman in 
eontinuare 0 fracliune din pia", romaneasca, aceasta fiind foarte fragmentata. Grupul se bazeazii pe echipa de 
vlinziiri din teren, pentru a aeoperi vanzmle directe catre principalii clienp inlemalionaii de retail ~i , intr-o 
mai mica miisurll, pe distribuitorii terti. 

Polonill reprezint~ 0 cota de 12% din vanzanle Grupului (din vlinziirile produselor finite) in 2017 fatil de 0 

colli de 11% in 2014. Veniturile obtinute de Grup din vlinziirile produselor sale in Polonia au crescut cu 0 

CAGR de 49% pentru perioada 2014-2016 ~i volumul vanzmlor pe aceast~ piall!. a crescut cu 51% CAGR, 
comparativ cu 0 cre~tere de 1,9"10 raportata pentru piata vinului, potrivit Euromonitor. Grupul opereazll in 
Polonia printr-un nuntiir de distnDuitori, care sunt foaTle importanp pentru succesul Grupului pe piala. in 
special in ceea ce priv~te prezenta in canalul traditional de vlinzare cu amanuntul, in plus, Grupul a eonstruit 
relatii directe cu patru marl lantun de magazine din Polonia - Kaufland, Biedronka, Eurocash ~i Teseo, 
reprezentiind impreuna circa 870 de puncte de vlinzare. 
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Republica Cehii fi Slovacia reprezint1l 0 colii combin.ta de 7,4% dm vanzarile Grupului (din v3nzarile 
praduselor finite) in primele nou1lluni din 2017 fala de 10,2% in 2014. Veniturile oblinule de Grup din 
vanziirile produselor sale in Republica CeM ~i Siovacia au crescul cu 17% CAGR in perioada 2014-2016 ~i 
volumul vanzarilor din acesle piele a crescut cu 7% CAGR fala de 0 cre~tere de 1,7% raportatii de 
Euromonitor pentru piata vinului. Grupul se bazeaza pe 0 relape directii, pan-regionala cu Tesco, precum ~i 
pe distribuitorii terti pentru a acoperi aliit clientii cheie de retail, cat ~i comertul cu amanuntul traditional. 

Asia/China reprezinta 0 cota de 4% din viinzlirile Grupului (din vanziirile produselor finite) in primele noua 
luni din 2017 fata de 0 cotii de 5% in 2014. Veniturile obtinute de Grup din vanziirile produselor sale pe 
pielele din Asia/China au crescut cu 44% CAGR in perio.da 2014-2016, iar volumul vanzanlor de pe aceste 
piele a crescut cu 46% CAGR, comparaliv cu 0 cre~tere de 5,6% raportatii pe piala vinului, conform 
Euromonitor. Grupul se bazeaza pe distribuitori terti pentru a acoperi piala chineza ~i a dezvoltat 0 relea de 
opt parteneri comerciali de incredere, flecare responsabil pentru 0 anurnitii regiune din China sau pentru 0 

anurnit1llinie de produse a Grupului, inclusiv distribuitori importanli precum China National Light Industrial 
Corporation. Grupul vinde predominant in condilii de platii in avans, ceea ce creaza un dezavanlaj sub forma 
termenelor lungi de transport pentru expedierea in China. In prezenl, Grupul exploreaza diverse oppuni de 
scurtare a timpului in care se realizeaza expediereo, inclusiv posibilitalea de a pune bazele unui spaliu de 
slocare a inventarului mai apropiat de piala flnala. in ceea ce prive~le portofoliul de branduri, Grupul are 
rezullate bune cu vinurile Boslavan ~i Pureari, pe care Ie va utiliza pentru a-~i extinde prezenta in segmentele 
de brandy ~i vinuri spumante din China. 

Ucraina reprezinta 0 cota de 4% din viinzlirile Grupului (din v3nzarile produselor finite) in primele noualuni 
din 2017 fala de 0 cola de 5% in 2014. Veniturile oblinute de Grup din v3nzarile produselor sale in Ucraina 
au crescul cu 9% CAGR in perioada 2014-2016, in limp ce volumul vanzarilor produselor pe aceastii piata a 
seazut eu II % CAGR eomparativ eu 0 seadere de 1 % a pie(ei. Scaderea se datoreaza faptului ea tara a treeut 
printr-o pcrioada agitata din punet de vedere geopolitic, ~i-a pierdul 0 parte a leritoriului, iar moneda locala 
s-a depreciat cu aproape 70% in acee~i perioadil, facand toate importurile mai pUlin aeeesibile. Grupul se 
bazeaza predominant pe distribuitori terti pentru acoperirea pielei, avand ins1l un parten erial de livrilri directe 
caire Fozzy Group, cea mai mare retea de supermarlceturi din Ucraina. Strategia pe termen scUr! a Grupului 
este de a se concentra asupra consolidarii pozipei pe accastii piala mare ~i cu polen!ial crescut ~i asupra 
exlinderii prezenlei sale in segmentul vinurilor spumante, in special pe segmentul HoReCo, a brandurilor 
Pureari ~i Boslavan, operand intr-o industrie aflata intr-un proces de schimbari structurale ca urmare a 
anexani Crimeei, care reprezenla aproximativ jumalale din podgoriile Ucrainei. 

Republica Moldova reprezintii 0 cotii de 26% din v3nzarile Grupului (din vanzanle produselor fmite) in 
primele nona luni din 2017 fata de 0 colii de 18% in 2014. Veniturile obtinule de Grup din v3nzarile 
produselor sale in Moldova au crescul cu 44% CAGR in perioada 2014-2016, iar volurnul v3nzarilor 
produselor sale pe aceasla piata a crescul cu 24% CAGR comparaliv cu 0 cre~tere de 23% raportatii de cel 
mai mare distribuitor vinicol Rom.tim, care dislribuie marile branduri moldovene~ti ~i reprezinla un puncl de 
referinla pentru piala, Euromonitor nefurnizand dale relevanle pentru Moldova. De~i Moldova are 0 tradi!ie 
de yin foarte bogatil, dominanl esle consumul de vin domeslic, care a fosl estimat de "Vinul Moldovei" 
(raportul din noiembrie 2016) la 63,8 litri pe cap de locuilor, comparativ cu un consurn de vin imbuteliat de 
2,7 litri. Acest model aI consumului lasil mult spaliu de recupera! unui producator de vinuri imbuteliate, pe 
miisura ce popularitatea vinului imbuteliat de inaltii calitate c~te. Grupul i~i va intiiri pozilia de lider in 
Moldova ~i v3nzarile la nivel naponal pentru a valoriflca popularitatea vinului imbuteliat, in special dincolo 

. ,"_' . .<Ie or~ul Chi~inilu ~i celelalte or~e mai mari, unde consumul de vin de cas1l este cel mai ridical. in plus, 
~:;'i""'''''' . ul va continua sa se concenlreze pe dezvoltarea vanzilrilor de brandy Bardar, 0 piala pe care se afl! la 

.,~ ~~ ~. ' slanla ~i are deci un potenlial mare de cre~lere fata de liderul de pialil, Cl1lilra~i. 
t.~ ". 0-;;l~~ :\~ ... r ~o<;ffranl rl cheie 
~ ~~ 

o.(l)v . fi ul are un portofoliu bine structural ~i diversificat, pentru a atrage consurnatorii cu diferile nivele de 
utere de cumpiirare, gusturi ~i ocazii de consurn. Grupul of era vinurile sale sub miircile Pureari, Cmma 

Ceptura ~i Bostavan. Marca premium Purcari reprezinla32% din vanzan (din v3nzarile produselor finite) in 
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2016, urmatli de marca Crama Ceptura cu 0 colA de 14% din vanzari (din vllnziiri1e produselor fmite) ~i 

Bostavan cu 0 cotli de 39%. in primele nouli luni ale anului 2017, cotele au fost de 37%,15%, respectiv 34%. 
Potrivit Nielsen, Purcari este brandul #1 de vinuri premium in Romania (segmentul premium include acele 
produse cu prel de viinzare incepfu1d cu 30 RON / litru ~i peste aceaslA valoare). Grupul s-a concentrat pe 
segmentul de vinuri clasice p3nll in 2017, cAnd a inceput sIi i~i extindii oferta de produse cu Yin spumant. In 
segmentul blinturilor spirtoase, Grupul ofm produsui sliu de brandy sub marca Bardar, care reprezintii 14% 
d~n v~le produs~lor. finite in primele nouli I~ din 2017. G_rupul intenlioneazli _sIi m~tinii cola atrib~C'G,:. 
vanzanlor de Mutun splftoase sub 25% cel putm pe penoada m care IFC va rnmane actionar al G~, ' ", . 
pentru a fi conform cu Acordul privind Politicile Societiilii incheiat cu IFC. § ' :-"f.: ~.:' 

Cota de piata in totalul vanz,"irilor Cota de piata a yinUlilOl' Premium ~ "'/:)1>o!~ 2: 
de retail in Rom/lOla ca ,~alo!:i .. ~!'!.._ (30+ RONllitru) in retail, yalori % ~~ "ll- ~ .. ~. 
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Categorii elide de produse 

Grupul opereaza in segmentele de vin ~i brandy, reprezentind 0 colA de 86%, respectiv de 14% din vanzari 
(din vanzanle produselor finite), in 2016 ~i in primele nouli luni din 2017. Veniturile obtinute de Grup din 
v8nziirile de vinuri au crescut cu 31% CAGR in perioada 2014-2016 ~i cu 34% comparativ cu perioada 
precedentii in prime1e noua IUDi ale anului 2017. Toote cre~terile din aceastii perioadli au fost organice, fiind 
realizate prin extinderea ofertei geografice ~i a sortimentului de miirci, in vreme ce Grupul nu a efecluat 
achizilii semnificative. 

Venitul ob\inut de Grup din vanzanle de brandy a crescut cu 51% CAGR in perioada 2014-2016 ~i cu 47% 
comparativ cu perioada precedentii in prime1e nouii luni ale anului 2017. Toate c~terile din acest segment 
au fost ob\inute prin cr"'lterea ofertei de produse imbuteliate ~i prin extinderea ofertei geografice. 

Aetivitatea operalionaId 

Originea materiilor prime 

Grupul a ales sIi implementeze 0 strategie de integrare verticalil ~i sa producli propria bazli de vin, bazAndu-se 
totodatii, in funclie de necesitiiti1e sale, pe fumiwri de struguri sau de vin vrac. 

Producfia proprie de struguri: Grupul a exploalat 1.060 hectare in Romania ~i Republica Moldova in 2016, 
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care au asigurat Grupului 74% din nevoile pentru baza de Yin 1n 2UI6 ~i 53% in primele nona luni din 2017. 
In primele 11 luni din 2017, Grupul a achizilionat cantitAli suplimentare de struguri ~i de Yin vrac de la 
furnizori pentru a putea raspunde cererii de produse, reducilnd astfel cota materiilor prime proprii la 39% din 
totalul nevoilor de bazll de yin. Tabelul de mai jos evidenliazll evolulia raportului dintre produclia proprie de 
struguri ~i materiile prime achizilionate de la furnizori in ultimii cinci ani. 

Evolutia recoItei proprii ~i a volumelor achizitionate 

1111I11i21117 

Recolta proprie, t 7577 9.306 8.765 10.656 10.337 

Struguri achizillOna!" 5.989 2.360 4738 4210 13.153 
t 

Achizill i 1n vrac, dal 278.611 16776 43873 102.940 302.147 

Disnlate achiziponate, 
0 0 27.017 1.363 67.000 dal ala 

Note: IJAJ. f!S/(' exal e11 10 litri: VAL (J/ue.'''/It egal ell /0 Iilri dt! al,'vol pur; 1 VAL £It! l'me e.';'e egal (.." /5,4 kg de .~lruHurl: I 
VA.L tie a I.l (,Ii.~/;/afl!) t!,~/t! !tgalclI !3fJ·UO irK de .<;trugzui: Vi:,llImeir: WI"Ie .wnl hazale pe w)/lIl11ell! ;nc!i\,;duale do.: ProtiuL1ie ale 
"iniJriiJor "att! diforo de \'olumelf! hu:;clf(: pe prrxl"<.:fia brumJ,,"rlllJt: Ik 1!.Tt!mplu. Bait/aT de u/llce/ c"",piirii In "rue .k /a 
&utolYm~; "urcar; pel/fru d;.~,;fant. ill:.o deoan'cf! a~lja fit- Irm,:m:/if ... ,ml ill/ragrup. m:e.'tlt!o 1111 vor apfln!d in acM=ifillf! ;n 
\'rae al(' J.illifriri &udur 
.'limit}: "ifOrma(i ilt'SQ(:it-tOIU 

Podgoriile Pureari sunt situate in regiunea Purcari, pe malul raului Nistru, la 65 Ion de Marea Neagrll. 
Aceasta este printre eele mai renumite regiuni vitieole din Republica Moldova datorita microelimatului ~i 
condiliilor solului unice. Zona viticolll este formatll din 265 ha de pllmilnt negru carbonat ~i soluri 
sedimentare. Podgoriile sunt orientate de I. sud la sud-vest pentru a maximiza numlirul zilelor de expunere la 
soare. Varsta vilei de vie Purcari este de 10-13 ani, iar produc(ia totalll a fost de aproximativ 2.200 tone de 
struguri in 2017. 
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<,;;\..01'", .,. riile Crama Ceptura sunt situate in Valea Clilugilreascll, in apropierea Munlilor Carpali. Zona viticola 

(

1) • ~te at 'Y ita din 153 ha (164 ha la 31 decembrie 2016) care acopera parcele individuale fi;,agmentate afiate I. 
" ~. ~st~*~ . IS ~a.'a 40 Ion una de cealalm, situate pe soluri forestiere brun-~ate. In ceea ee priv~te 

'.:, (!,,,,.;"'ir~,. ta VI!.1' de VIe, dintre cele 164 de ha, - 80 ha au 8-10 ani, lar - 84 ha au 20-30 de anI, randarnentul total 

~ 
.. '(~ . 017 ,fiind de 600 de tone de strugun. 
Y.',," §. 

'j, p/ 
'·'V . .'.ov " 
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PodgoriiJe Bostavan sunt situate in apropierea Etulia, regiunea Valul lui Traian (555 hal ~i in On~ti, 
regiunea Codru (76 hal. Zona de viIA-de-vie este compuslt din diverse soluri, printre care ~i sol negro 
obi~nuit, negru carbonat, cemoziom aluvionar de luncil. din zona Etulia. Clima din zona Etulia este in general 
calda ~i uscallt, potrivitii pentru vinurile ro~ii bogate, in timp ce zona One~ti cu temperaturi mai scltzute, este 
mai favorabilA pentru vinurile din struguri albi de calitate superioarii. va.-sta vilei de vie 10-
13 ani in zona Etulia ~i 12-13 ani in zona On~ti, producAnd in total aproximativ 7.500 ton;(de 
2017. 

Grupul cuItivit 0 combinalie de struguri europeni ~i indigeni. Podgoriile dedicate prclducp.if ItriDdf.w..!i!~r 
tipuri de struguri din perspectiva volumului recoltei, in special soiuri de struguri ro~ii, renre£1in 
suprafata totalA cultivatii. in ceea ce prive~te strugurii europeni, Cabernet Sauvignon este cel marC1l!ti.~:'Mr. 
cu 0 cotlt de 26% din suprafata cultivatlt (265 ha), urmat de Merlot cu 0 cotA de 18,8% (190 hal ~i 
Chardonnay cu 0 collt de 13,3% (134 hal. Gasirea unui echilibru intre procentul reprezentat de viile vechi ~i 
procentul aferent viilor noi, precum ~i eforturile continue dedicate analizei solului ~i vilei-de-vie permit 
Grupului sit produclt vinuri de inaltlt cali tate care ~i-au c,*tigat aprecierea la nivel regional ~i internalional. 

Recoltare: podgoriile Grupului sunt situate la distanle reduse fala de viniirii, spre exemplu la circa 8 km in 
cazul Bostavan Etulia, la 0,3 km in cazul Purcari, la aproximativ 3 km in cazul Bostavan One~ti ~i la 
aproximativ 10 km in cazul Crama Ceplura, aspect care ajutA la pi!strarea unei calit!t\i ridicate a strugurilor 
pe durata transportArii la distante scurte. Grupul utilizeazA cchipamente de recoltare moderne (de exemplu, 
New Holland) pentru a griibi recoltarea la !rei dintre podgoriile sale, ins!t continult recoltarea manualA la 
podgoria Pureari. 

Furnizori terti de struguri: Din totalul strugurilor folosip in producpe, 72% dintre struguri au provenit din 
propriile sale podgorii in 2016 ~i 44% in primele nollA luni din 2017. Dat fiind faptul cA 0 cre~tere a cererii 
produselor Grupului ar putea fi inregistrata in 20 18 ~i cre~terea anticipatA a preturllor de vin vrac ca rezultat 
al unei recolte istorice scAzute la nivel global (de la care Romania ~i Moldova au Beut exceptie), Grupul a 
achiziponat cantitap suplimentare de struguri de la fumizori terti, reducAnd cota strugurilor proprii la 39% in 
primele unsprezece luni din 2017. 

in !recut, pentru producerea vinurilor comercializate sub brandul Pureari, strugurii au provenit exclusiv din 
viile proprii ale Grupului. in 2017, Grupul a atins 0 cot! de 20% din volumul strugurilor folosili pentru 
produsele comercializate sub brandul Purcari avAnd provenienta de la fumizori pentru a putea satisface 
cre~terea anticipata a cererii. Echipa de conducere estimeazA cit circa 1.000 ha de vie in apropiere de Purcari 
sunt potrivite pentru a incheia contracte in scopul de a mentine volumul de struguri necesar pentru brandul 
Purcari. 

Pentru· brandurile Crama Ceptura ~i Bostavan, Grupul folose~te 0 combinalie de struguri din podgoriile 
proprii ~i de la fermierii locali din regiuni din apropiere, care adesea oferlt preturi atractive comparativ cu 
productia proprie, acesta fiind un factor important pentru gestionarea costurilor de producpe ale mArciior 
medii ~i economice. 

Pentru brandul Bardar, modelul de afaceri permite achizilionarea hazei de producpe vrac, avAnd in vedere 
faptul cA majoritatea valorii adaugate in produc\ia de brandy provine din procesul de distilare care se afil!. sub 
controlul total al acestei platforme de productie a Grupului. 

Producfia de vin ~i brandy 

Procesul IU!tuai de oblinere a vinulul este unul cu un putemic caracter tehnologic ~i se bazeazlt in mod 
semnificativ pe echipamentuI sofisticat ~i pe expertiza producAtorului de vin pentru a obline 0 calitate inaltii 
a vinului in mod constant. incA de la inceputul activitltplor sale, Grupul s-a bazat pe cooperarea dintre 
propriii profesioni~ti din industria vinicolA ~ profesioni~tii cu experienlll din ltalia ~i Franta pentru a 
beneficia de cea mai bUllA expertizA in domeniul managementului viilor ~i de noile tehnologii in domeniul 
vinificatiei. In 2009, Grupul a inceput colaborarea cu Federico Giotto de la Giotto Consulting pentru a 
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sprijini echipa intema in imbuniUalirea procesului pe parcursulintregului lanl de productie: de la struguri la 
sticle. In 2016, Grupul a inceput colaborarea cu Franck Mazy, cunoscutul fondator francez al agenliei 
viticole FCM Consultants, in cali tate de nou consultant agricol al Grupului pentru a asigura 0 recoitii 
consistenta, sanatoasa, de inaltil calitate din podgoriile Grupului. 

CaptlCitate de produc(ie disponihi14: Grupul opereaza patru platforme de produclie, elite una pentru fiecare 
dintre cele patru branduri - Purcari, Crama Ceptura, Bostavan ~i Bardar. Platformele de produc\ie sunt 
echipate pentru prelucrarea strugurilor in vederea producerii bazei de Yin ~i, ulterior, pentru maturarea ~i 
imbutelierea vinului. 

Bostavan, cea mai mare dintre cele patru platforme de produc\ie din perspectiva capacitalii, este divizatil 
intre doua loealii, respectiv (i) Etulia, platforma de produclie la care sunt realizate atilt procesarea primara, 
elit ~i cea secundari! a strugurilor ~i (ii) One~ti, platforma de productie la care se realizeazii numai prelucrarea 
primaril a strugurilor. Grupul a functionat la 0 rata de uti1izare medie de 59"/0 a capacitii!ii sale de productie 
de Yin, fiind echivalenta cu 11 ,9 milioane de stiele produse in 2016. Facilitatea Bardar nu este inclusain 
aceasta ratil medie dooarece functioneaza dupa un model de afaceri diferit fala de yin - proceseaza. struguri ~i 
vin vrac in distilate ~i are un proces de stocare diferit. 

In ceea ce prive~te fiecare dintre etapele de productie, utilizarea capacitil\ii variazil in funcpe de loeul de 
productie. Conform planului de producpe pentru anul 2017, capacitatea de prelucrare a strugurilor este 
utilizata la aproximativ 92% la locapile Purcari ~i Crama Ceptura ~i la aproape 100% la locapa Bostavan; 
totodatii, capacitatea de depozitare a vinului in vrac este utilizata. la aproape 100% la loeatiile Purcari ~i 
Crama Ceptura ~i la 89% la Bostavan. La faza de imbuteliere, Grupul se bucuril de 0 capacitate disponibila 
semnificativil pentru a se adapta cre~terii viitoare, utiliziind 42% din capacitatea instalata la Purcari, 69% la 
Crama Ceptura ~i 61 % la Bostavan. Grupul se afia in proces de cre~tere a capacitlitii conform nevoilor 
existente pentru fiecare etapa de productie: prese de struguri, rezervoare de depozitare, linii de imbuteliere, 
pentru a satisface ~teptilrile privind cre~terea volumului. Capacitatea de stoeare, care este cea mai apropiatil 
ca nivel de capacitatea completil disponibila, este de asemenea capacitatea care poate fi mlisuratil cel mai 
~r. Capacitate de stoeare 1nseamnii volumul maxim de Yin care poate fi stocat la un moment dat; rata de 
utilizare a capacitiitii de stoeare a fost calculatll in momentul incarcmi maxime a depozitelor (respectiv 
septembrie - octombrie). Ca 0 indicatie, pre\urile de pialii pentru un rezervor de stocare de 30.000 de litri, in 
func!ie de specificatii, mlirime etc., sunt de aproximativ 5-7 mii de EUR, adicit 17-23 centi pe litru de 
depozitare sau aproximativ 12-17 cenli per sticHI. Deci, cu aproximatie, este nevoie de 120.000-170.000 
EUR pentru a depozita volumul echivalent pentru I milion de stiele de vin, presupuniind ca vinliria se 
bazeaza exclusiv pe baza proprie de Yin. Aviind in vedere faptul eli vinariile se bazeazii ~i pe vin vrac 
achizi\ionat de la terti, care are 0 rotape mai mare a stoeului (respectiv ace~i capacitate de stoeare este 
umpluta ~i e1iminata de mai multe ori pe parcursul anului, dooarece vinul vrac este cumparat, depozitat 
temporar ~i imbuteliat, iar ulterior acela~i proces se repetit), capacitatea de stoeare necesarit pentru aceea~i 
cantitate de I milion de stiele este mai micll. 
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Tratarea strugurilor lnainte de procesare: Grupul are douit proceduri unice de tratare a strugurilor inainte de 
prelucrarea strugurilor: I) strugurii utilizali pentru vinurile marea Purcari sunt rAcili !imp de 24 de ore dupli 
recoltare, ceea ce contribuie 1a imbunlttlt!irea aromelor vinurilor aIbe ~i roze; ~i 2) strugurii pentru vinurile 
ro~ii sunt sup~i tennovinificlirii (1a vinltriile Purcarl, Bostavan Etulia ~i Crama Ceptura), care ajutA la 
producerea unui vin de culoare mai intensa ~i 0 arom!l mai fructatii, apreciate de consumatori. Confonn 
echipei de conducere a Grupului, solupi tehnologice similare sunt folosite in prezent de un numlir de redus 
de competitori, situaud vinurile Grupului intr-o pozipe avantajoasit in relatia cu consumatorii. 

Prelucrarea strugurilor presupune folosirea continult a echipamentelor modeme de la cci mai buni fumizori 
(de exemplu, Vaslin Bucher, TFG) la toate fabricile de vinuri ale Grupului, ceca ce ajutii la oblinerca unci 
amme ~ a unui gust superior al vinului. Grupul utilizeazl!. propriile CWlo~tin\C tehnologice la acest moment, 
fapt care, in viziunea managementului Grupului, Ii poate asigura aceslUia un avantaj calitativ fatA de 
competitori. 

Fermentllfia este un proces tehnologic complex care se des~oarl\ intr-un mediu complet automatizat, in 
care se asigurl!. 0 anumita temperaturli, timp de pauit la 14 zile. Grupul utilizeazl!. echipamente livrate de 
furnizori italieni renumi\i (de exemplu TMCI Padovan) la toate platformele sale de productie. Sunt uti1izate 
patru tipuri de rezervoare de fermentare, particularizate pentru specifieapile vinurilor produse (spre exemplu, 
fermentatie orizontalii delicata pentru rafmatul Pinot Noils versus rezervoare verticale pneumatice pentru 
Cabernet Sauvignon etc.). 

Malrtrarea vinurilor necesit! echipamente diferite, in funclie de varietatea vinurilor ~i de stilul dorit a fi 
ob!inut. Butoaie de inalta calitate produse de Seguin Moreau (Franta) sunt folosite pentru vinurile premium 
Purcari (circa 3.000 de butoaie in stoe). Pentru brandurile Crama Ceptura ~i Bostavan, Grupul utilizeazl!. 
butoaie mai pulin costisitoare, precurn ~i rezervoare de otel. Cu toate acestea, imbatranirea vinului se 
realizeazii in depozitele ce beneficiazl!. de contrul termic din vinltriile Purcari ~i Etulia, unde temperatura este 
menlinutli intre 14C-16C, pentru asigurarea caliti\ii superioare a vinurilor. 

Filtrarea vinului este un proces critic de control aI calitlilii inainte de imbutelierea pentru distribulia CD 
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arnanuntul. Grupul utilizeazii cea mai moderna solulie tehnologica de filtrare cu membrane, care permite 
reducerea la minim a oxidiirii vinului in ultima etapll de filtrare, inainte de imbuteliere. Un astfel de 
eehiparnent este instalat in tqate viniiriile Grupului pentru pl1strarea gustului ~i a aromelor vinurilor in timpul 
imbutelierii. 

Echipamentul de imbuteliere livrat de furnizori italieni a fost instalat la momentul infiin\iirii Grupului. 
Grupul a ini\iat un proces de modernizare a eehipamentului .au de imbuteliere, ce vizeazl1 inlocuirea 
integralll in unnlltoarele 18 luni a ma~inilor existente cu cele mai avansate utilaje de imbuteliere disponibile 
pe pia\ll. 

Controlul # asigurarea caUtalii 

Fiecare dintre societa\ile din Grup a ob\inut certdicl1ri de conformare cerin\elor ISO 9001 (Managementul 
Calitilpi) ~i1sau ISO 22000 (Managementul siguran\ei a1imentelor), iar platforma de produc\ie Crama 
Ceptura este certificatll ISO 22000: ZOOS. Entitiiple internationale de certificare efectueazil audituri de 
supraveghere periodice care confirma conformitatea sistemelor lor de management cu cerinlele ISO 
9001 :2008 (Managementul Calitatii) ~i / sau ISO 22000:2005 (Managementul sigurantei alimentare). 

Producfia de struguri: Grupul a implementat pe platformele de productie ~i podgoriile sale proceduri 
riguroase pentru asigurarea calita\ii, care sunt in conformitate cu cele mai inalte standarde de calitate 
internationale. 

Grupul utilizeazil 0 procedura de monitorizare permanentll a materiei organice din sol ~i a nivelului de 
nutrienti prin analiza solului ~i a \esuturilor plantelor, care permite identificarea eventualelor riscuri pentru 
calitatea recoltei de struguri incll dintr-o faza incipienta. Grupul apeleaza la Italian Agro Bio Laboratory 
pentru a-~i testa probele de sol pe parcursul anului ~i pentru a se asigura cil vi\a-de-vie prime~te substante 
nutritive esen\iale in cantitali suficiente din sol. In plus, Grupul lucreaza cu Giotto Consulting inccpand cu 
anul 2009 cu privire la 0 garna largl1 de servicii care includ consultanlii tehnicl1 ~i consultanlii in timpul fazei 
de recoltare ~i vinificare, atat prin monitorizare de la distan\l1, cat ~i in timpul vizitelor periodice la viniirii. In 
septembrie 2016, grupul a angajat, de asemenea, pe Franck Mazy de la FCM Consultants, 0 agentie viticolii 
rcputatll din Franta, ca nou consultant agricol pentru a sprijini in continuare eehipa interna a Grupului in ceea 
ce prive~te calitatea ~i eficienta recoltei de vila de vie. 

Produc{ia de vin fi brandy: fieeare dintre platformele de productie apar(in1ind Grupului este certificata de 
entitii!ile internaponale ~i nationale relevante, care atestl1 standardele inalte de siguran\l1 ~i calitate urmate de 
Grup. 

Sanatllb!a fi securitatea angaja{ilor: Angajalilor Grupului Ii se solicitl1 sa unneze instruc\iunile speciale de 
lucru privind conditiile sanitare la sediile Grupului ~i privind politicile de sl1nlltate ~i securitate la locul de 
munca care au fost implementate la nivelul facilitlllilor de productie ale Grupului. Aceste instruCliuni 
detaliaza normele interne obligatorii pentru angajatii care intretin echipamentele ~i care efectueaza diverse 
operatiuni tehnologice, incluz1ind ~i norme privind primul ajutor. Pentru a asigura con~tientizarea ~i 
respectarea acestora, eehipa de conducere a Grupului asigura training-uri introductive ~i periodice ~i 

--==~instrui~te top angajapi. Examiniirile medicale ale tuturor salatiatilor societl1plor de productie din cadml 
~,,,~,\CIARA '~Ului, se realizeaza in conformitate cu legislapa aplicabiUl pentru fieeare dintre loeapile sale de 

;;'=' '&-' pr . uctie . 
... ~. ~ ~ ~. ~ ~ ab~ tor: Grupul dispune de laboratoare proprii la nivelul fiecarei Filiale, care efectueaza in mod curent 
,~. ~ este" himice, microbiologice ~i senzoriale ale tuturor produselor care sunt fabricate sau imbuteliate 18 sediul 

{r:''-"'0' .... ,?lOS tora, In plus, laboratoarele testeaza materiile prime utilizate in producpe. Personalul laboratorului este 
'" ,'OIL'" compus in mod regulat din 2 pana la 7 speeiali~ti care efeetueazl1 mai multe analize pe zi. Facilitl1tile de 

productie ale Grupului sunt certificate ISO 9001 ~i ISO 22000, iar laboratorul Viniiriei Bardar este de 
asemenea certificat ~i conform ISO 17025. Laboratoarele Grupului au oblinut ~i mentin certificate de 
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acreditare corespunzatoare de la autoritaple locale competente, toate acestea atestilnd procedurile stricte 
urmate de societiili pentru a asigura corectitudinea rezultatelor ~i analizelor de laborator. 

Distribufie 

Grupul a infrintat 0 retea extinsa de distribupe In Romilnia ~i Republica Moldova, pietele sale principale, 
model pe care incearea. sa. il reproduca. In Polonia ca un urmator pas. in Romilnia ~ Republica Moldova, 
reteaua de distributie include propria echipii de vilnziiri ~i contracte directe cu clienlii cheie internationali ~i 
locali de retail, ceea ce asigurii un control ridicat asupra produselor v§ndute ~i previne epuizarea stocurilor 
Grupului. Puterea retelei de vilnziiri ~i distributie a Grupului ~i acoperirea canalelor primare de distributie au 
fost factorii cheie ai cre~terii In ultimii trei ani, In special In Romilnia ~i Republica Moldova. 

Pe alte piqe cheie, Grupul acopera. In mod direct principalii clienp de retail, dar se bazeazii din ce In ce mai 
mult pe distribuitori terti pentru a deservi piata. Grupul considerli eli forta curenta de vilnz!1rl ~i reteaua de 
distributie a partenerilor sunt suficiente pentru a face fatii unui portofoliu mai mare de marci ~i S.I~iU"uri (0':'.", 
unitate de stocare (SKU) este un cod de identificare al produsului ~i al unui serviciu pentru un,i),agazin sa '<;;,\ 
un produs care ajuta la urm!1rirea elementului pentru inventar). De exemplu, echipa existenta(li' aJ.l.OJ;iY' ~\ 
introdus cu succes liuia de vinuri spumante in 2017. l~: ,.. ROO 'J 211 

"AP .,t". .b 
'(? -\; 

Vilnz!1rlle clitre consumatorii finali din industria vinului au loc fie prin distribupe on-trade, fie pn ~stribup'f;l ,.j 
off-trade. Comertul on-trade include distributia clitre HoReCa. Vilnz!1rlle off-trade ~i distribupa pe 1~~~:'-~ 
principale, se face prin douii mari canale de vilnzare: (i) canale comerciale traditionale, cum ar fi comercianpi 
cu am!1nuntollocali; ~i (ii) canale moderne de comert, care includ discounteri ~i hipermarketuri. 

Grupul se concentreazii In mod sporit pe maximizarea prezentei In segmentul de piatii on-trade. Pentru a 
asigura distribupa mi1rcii, vizibilitatea ~i activitatea de consum, grupul a segmentat canalul HoReCa dupii tip, 
realizilnd 0 acoperire eficientil a fiecilrui tip ~i maximizilnd potentialul de construire a brandului ~i potentialul 
de volum. Drept urmare, are 0 abordare orientatii spre diversele sub-canale HoReCa, cum ar fi pub-urile, 
restaurantele de lux, cluburile de noapte ~i barurile pentru microbi~ti. 

Turism 

Domeniul Purcari include un castel istoric, precum ~i 
un complex turistic In inima podgoriilor. 

Domeuiul castelului a fost complet renovat In 2002 ~i 

Superb 9.0 

include un hotel de tip boutique, crame de expozitie • 
datilnd de \a 1827 care depoziteaza. coleclii private, 0 

salii de degustare, un restaurant cu produse de calitate 
superioarli, douii lacuri, un teren de tenis, 0 zona de 
recreere pentru copii etc. Ghizi profesioni~ti • 
organizeazii excursii la colectia istoricii din cadml • 
cramelor, oferind vizitatorilor 0 sesiune extinsii de 
informare despre procesul de productie, Impreunii cu 
degustarea de vinuri. Annal, peste 15.000 de vizitatori vin la Purcari pentru 0 gamii largii de activitiiti, avilnd 
In vedere apropierea de zonele urbane care au 0 populatie de peste 2 milioane de locuitori. 

Castelul are planuri semnificative de dezvoltare: 0 cre~tere a num!1rului de camere, un centru spa, precum ~i 
extinderea zonei de s!1nlitate ~i fitness. Cele mai apreciative recenzii de pe Booking.com indicii ratingul 
"Superb" - 9.0 din 10, cele de pe Google - 4.8 din 5.0, iar conform tripadvisor.com, 75% dintre vizitatori 
of era nota "Exceptional". Toote aceste recenzii reprezintii dovada atractivitiilii turistice crescilnde a castelului 
Purcari. 
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Active imobiliare 

Fabricile Grupului 

Grupul de(ine patru platfonne de produclie care reprezinta imobilizari ale Grupului ~i care sunt echipate cu 
echiparnente tehnologice de ultima generalie. 

Vinaria Purcari: cele mai importante active imobilizate sunt fabrica de vinuri ~i castelul istoric, pe care Ie 
deline. Terenul pe care este construita fabrica este de asemenea proprietatea Vinliriei Purcari. 

Crama Ceptura: eel mai important activ imobiliar este fabrica pe care 0 de!ine. Fabrica a fost cnmpiiralii de 
la 0 companie locala de vinuri, fiind modernizata ~i extinsa ulterior In 2004. Terenul pe care este construilii 
fabrica este proprietatea Grupului. Crarna Ceptura folos~te alte trei locapi pentru activilii!ile sale 
opera!ionale, In principal pentru spa!ii de depozitare, dintre care douil se aflaln apropierea fabricii, In judetul 
Prahova, in timp ce altul este situat In Bucure~ti. Toate aceste trei localii sunt Inchiriate, iar contractele de 
Inchiriere stabilesc chiriile ca snme fixe, conferind piir\ilor dreptul de a renegocia aceasta snma la relunoirea 
rela!iei contractuale printr-un act adi!ional. 

Vinaria Bostavan depne douil fabrici situate In satele Etulia ~i One~ti. Terenurile pe care sunt construite 
fabricile sunt proprietatea Vinarieri Bostavan. 

Vinaria Bardar detine 0 fabrica situata in satul Bardar, raionul Ialoveni. Terenul pe care este construita 
fabrica este proprietatea Grupului. 

Facilitalile de producpe cuprind, In general, un laborator, pivni!e pentru expozitie ~i 0 sala de degnstare a 
vinurilor. in plus, aliit la platfonna de producpe Purcari, cat ~i la cea Bostavan exista cate un restaurant, In 
vreme ce Vinaria Purcari deline de asemenea un castel istoric, precnm ~i un complex turistic in inima 
podgoriilor (pentru mai mnlte informalii, consultali sub-secliunea "Turism" de mai sus). 

Drepturile asupra podgoriilor 

Vinaria Purcari: aviind In vedere faptul ca legislalia din Moldova interzice societa!ilor cu capital strilin sa 
detina terenuri agricole, majoritatea terenurilor unde sunt arnplasate podgoriile sunt depnute de catre un ter(, 
o societate locala "Victoriavin" S.R.L., care este de!inuta 100% de domnul Victor Bostan (insa Grupul are 
drept de proprietate asupm vilei-de-vie plantata pe aceste terenuri). Terenurile agricole pentru podgorii sunt 
folosite de Vinaria Purcari In baza contractelor de inchiriere pe tennen lung incheiate cu Victoriavin. Pentru 
mai multe detalii despre contractele de Inchiriere a terenurilor agricole, consultali secliunea "Contracte 
importante" . 

Crama Ceptura: drepturile de folosinliiasupm podgoriilor derivil dintr-un contract de asociere in 
participa!iune ~i un contract de arenda incheiate cu Vie Yin. Pentru mai multe detaIii despre aceste contracte, 
consultati sectiunea "Contracte importante". 

Vinaria Bostavan se aflalntr-o situa!ie similam cu Vinaria Purcari. Majoritatea terenurilor unde sunt situate 
podgorii sunt depnute de catre un tert, 0 societate locala "Victoriavin" S.R.L., care este de!inulii 100% de 
domnul Victor Bostan (insa Grupul are drept de proprietate asupra vi!ei-de-vie plantata pe aceste terenuri). 

--,,=~~Terenurile agricole pentru podgorii sunt folosite de Vinaria Bostavan In baza contractelor de Inchiriere pe 
,«"."CIARA e~n lung Incheiate cu Victoriavin. Pentru mai multe detalii despre contractele de Inchiriere a terenurilor 

l/ ~ a~ ole, consultati sectiunea "Contracte importante". 

C ~,\, 0 p~ e de aproximativ 80 hectare din podgoriile Vinariei Purcari ~i ale Vinliriei Bostavan este situalii pe 
\.;, ~~ ':.,f? ki arendate de la terte pl!rti pe baza consimlfimiintului tacit al acestor terte piir!i. 
~.:. ",,0 ; ",') ~-,o31":J!~ -" 
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lpoteci 

Fiecare dintre filialele Grupului a ipotecat majoritatea bunurilor sale mobile ~i imobile pentru a garanta 
obligatiile tmanciare pe care Ie are fala de creditorii s4i financiari. Pentru detalii privind contractele care 
reglementeazA aceste obligatii, va rugrun sa consultali secpunea "Contracte importante" . 

Contracte incheiate cu autorit4fi publice 
/;. ' 

Grupul nueste parte in niciun contract de inchiriere important sau in orice alt tip de ' contract,..\;,u P!i'yire la 
bunuri imobile incheiat cu autorilllli publice, ~;.". ~~~~." ~\ 

:: rN"i."",-~; ... £"!) 

"0' ~nROel\.\ $; Asigurdri ,.,." -y ':'.. L 
Grupul deline mai multe polite de asigurare valabile pentru industria sa, de la ~6~XRGO SA, 
Compania de Asigur3ri Garan(ie SA ~i Omniasig Vienna Insurance Group, reasiguratii de SCOR Group 
(Franla), care acopera riscurile degradllrii proprietll!ii, viei ~i stocurilor la Divelul platformelor de produc!ie 
din Moldova ~i Romania. Echipa de conducere revizuie~te in mod regulat gradul de adecvare al asigur3rilor 
pentru a limita expunerea potenliala a Grupului la orice daune san pierderi ale activelor sale, Polilele de 
asigurare sunt reiunoite anual. 

Propri_e rnteiectualli 

Grupul de(ine un portofoliu important de marci, know-how ~i informa(ii confidenpale referitoare la afacerea 
sa. In plus, Grupul deline marci inregistrate legate de toate brandurile importante folosite in procesul de 
productie ~i, prin urmare, depinde de menlinerea ~i protejarea marcilor sale ~i a tuturor drepturilor conexe. 

Protec/ia na{ionala # intemalionalti a marei/or 'nregistrate 

in general, Societatea recurge la inregistrarea ~i protejarea mllreilor in pietele in care brandurile sale sunt 
vandute, astfel cum acestea sunt detaliate mai jos. 

Printre mllreile cheie ale Grupului se numiirli: (Vinaria) Purcari(1827), Negru de Pureari, Ro~u de Purcari, 
Alb de Pureari, Purcari 1827, Bardar (fondat in 1929), Vinllria Bardar, Cervus Magnus Monte, Astrurn Cervi, 
Cervus Cepturum. Vinllria Bostavan. DAOS. Black Doctor I tIepHhlii ,[lOKTOP, Via Etulia, Dor etc, 

o parte semnificativa a marcilor Grupului, mai ales eele cheie, este protejata/a nivel international, in primul 
rand, exislll Mllrei Europene inregistrate prin OHIM ~i protejate in intreaga UDiune Europeanil, cum ar 6 
Astrurn Cervi, Cervus Cepturum, Cervus Magnus Monte, Bardar, Valea Moldovei, in aI doilea rand, Grupul 
a ob(inut in anurnite Ian protec(ie pentru mai multe marci prin proeedura intemalionalil, cum ar 6 Purcari 
(logo), RO!ju de Purcari, Negru de Purcari, Vinohora, Bardar, Vinliria Bostavan, DAOS, Black Doctor I 
tIepHblit ,[lOKTOP, Via Etulia etc, De asemenea, pentru a1te lliri exportatoare care nu sunt desemnate in 
conformitate cu inregistrlirile OIDM sau WIPO, exislll mllrei inregistrate la Divel naponal prin depunerea de 
eereri de inregistrare a mllreilor la oticiile din tllrile exportatoare relevante, eum ar fie Negru de Purcari ~i 
RO!jU de Purcari - inregistrate in Federalia RusA; Purcari (logo) - inregistralll in Federa(ia Rosa, India, Malta, 
Canada; Vinaria Bostavan - inregistrala in Federa(ia RusiI, Canada, Mongolia, Israel, Malta; Black Doclor I 
tIepHblH ,[lOKTOp - inregistrali in Federalia Rusa ~i in Romania elc. 

In Romlinill, Crama Ceptura a inregistrat ~i oblinut proteelie pentru mllreile sale, potrivil legislaliei naponale 
~i europene. Mllreile inregistratc sunt atat marci verbale (prolejiind cuvintele), precum l?oapta Cllluglirului, 
Astoria, Drumul Vinului, Rezerva de Aur, cal ~i marci combinate (protejand alit cuvintele cat ~i imaginea), 
printre care: Astrum Cervi, Cervus Cepturum, Cervus Magnus Monte, Crama Ceptura. 

In Republica Moldova, Filialele din Moldova au inregistral marci verbale (protejAnd cuvintelc), cum ar Ii: 
Negru de Pureari, Ro~u de Pureari, Alb de Pureari, Vinllria Bostavan ~i mllrei combinate (prolejand alit 
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cuvintele cat ~i imaginea): Castelul Purcari din 1827, Purcari (logo), Bardar (logo), Doar Struguri, Stejar ~i 
Rabdare, Via Etulia (logo) ~i cateva mw-ci tridimensionale (protejand formele) cum ar fi: sticla Bostavan (nr. 
9721), sticla Gheorg (nr. 035222); Sticla "fotbal" (nr. 21235), 0 sticH. (nr. 26635), sticla Butelia Armenia (nr. 
28929). 

In toate aceste cazuri, protec!ia oferitA de inregistrarea marcilor este de 10 ani ~i poate Ii prelungitA pentru 
perioade ulterioare de 10 ani pe baza unei cererl specifice. Pe parcurnul activitalii sale, Grupul se supune in 
mod regulat reinnoirii mru-cilor sale ~i inregistrarii de noi mw-ci. 

La inceputul anului 2017, marca Vinaria Purcari a fost recunoscutii de Curtea Suprema de Justilie a 
Moldovei drept 0 marca notorie, fapt care ii acorda 0 proteclie nelimitata acesteia pe teritoriul Republicii 
Moldova. 

Aile drepturi de proprietale inlelecluala 

Filialele din Moldova au inregistrat la nivellocal ~i prin intermediul OHIM mai multe modele industriale, 
reprezentand forme tridimensional. ale stielelor, ambalaje sau cutii. Protectia oferlta de inregislrarea 
modelelor industriale se intinde pe 0 durata de 5 ani ~i poate fi prelungita pentru mai multe perloade de 5 ani, 
pana la maximum 25 de ani. 

Grupul deline, de asemenea, secrete comerciale, tehnologii, know-how, procese ~i alte drepturi de proprietate 
intelectualll care nu sunt inregistrate, dar care, in opinia sa, sunt protejate prin miisuri adecvate de 
confidenlialitate. Grupul considera ca tehnicile de fermentare ~i de distilare pe care Ie utilizeazli pentru a 
produce marcile sale sunt secrete comerciale. 

Grupul a inregistrat 14 nume de domenii de internet: "purcari.wine", "purcariwines.com", "purcari
wineries.com'·~ "crama-ceptura.eu", "bostavan.mdll

, "purcari.md", "purcari.ro", "bardar.md", "daos.wine" 
"purcari.net", "maluri-de-prut.md", "malurideprut.md"; "freedomblend.purcari.mdl#"!li "bostavangold.lv". 

Angajap 

Prezentare generala 

La data de 30 septembrie 2017, Grupul avea 572 angajali. Urmatorul tabel reftecta numW"u1 mediu al 
angajalilor no~tri pentru fiecare exerciliu flllanciar (2014, 2015 ~i 2016), precum ~i pentru primele noua luni 
din 2017, divizat pe categorii principale de activitllti (productie, agricultura, departament administrativ, 
viinzari ~i marketing). Scaderea numarului de angajali in anul 2015, reflectatA in tabelul de mai jos, a fost 
cauzata de decizia Grupului de a i~i externa1iza angajalii ce se ocupau de activitali agricole pentru villi de vie 
caire Agro Sud Invest SRL ~i BSC Agro SRL (pcntru mai multe detalii, consultali secliunea "Tranzaclii cu 
Parli Ajiliate"). 

;'IOumarul mediu de Slihuiliti ai Grupului 
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La data de 30 septembrie 2011, Vinma Bardar avea 12 de angajati, Vinma Bostavan 250 .d~ angajili'r~i 
Vinaria Purcari 164 de angajap, Doar Vinma Purcari a angajat un lucrntor strain, al c":;;r pennis de 
rezidenlll este in prezent in curs de extindere. Niciuna dintre Filialele din Moldova nu intenlioneaza si faca 
coneedieri, 

Viniiria Bardar a incheiat un contract colectiv de munca pentru anul 2016, al cami termen a fost prelungit 
piin[ la stabilinea unui nou acord intre pi\rt:i, Contractul colectiv de munc[ nu prevede nicio platil 
compensatorie in cazul concedierilor colective. Vinma Bardar inten(ioneaza sa aplice prevederilo legale 
privind procedura ~i cuantumul plaplor compensatorii in cazul incetiirii contractelor de munc[ din cauza 
concedierilor colective. Contractul prevede criteriile care trebuie luate in considerare de ciitre VinlIria Bardar 
atunci cAnd intenponeaza si reducil anumite pozipi, Cu toate acestea, in contract existi un angajarnent 
reciproc cli, in perioada sa de validitate, angajatorul nu va concedia angajatii din motive care nu Ie sunt 
imputabile (inclusiv concedierile colective), iar angajatii nu vor decl~a greve, 

Vinaria Bostavan ~i Vinma Purcari nu au incheiate contracte colective de munc!!.. 

Nu exista niciun sindicat la nivel de companie in VinlIria Bardar, Viniiria Bostavan sau Vinma Purcari, 
Interesele saiariatilor sunt protejate de reprezentanti ale~i ad-hoc. Filialele din Moldova trebuie si-~i 
informezc angajalii prin fumizarea la timp catre reprezentanlii salariaplor de informatii in seris, relevante, 
complete ~i exacte in legiiturn cu urmatoarele: evolutia recentil ~i potenpala a situatiei economiee din cadrul 
societatii respective; evolu)ia locurilor de muncil ~i deciziile care pot conduce la schimbm importante in 
organizarea muncii sau in relapile contractuale, inclusiv in ceea ce prive~te reducerea in masii a locurilor de 
mundi sau sehimbarea ac!ionariatului ~i seeuritatea ~i silniltatea muncii. Consultarea angajalilor are loc in 
cadrul intBlnirilor cu reprezentantii angajatorului responsabili de problema care va fi discutata, Dacil sunt 
planificate anumite masuri care afecteaza angaja\ii, reprezentantul ales trebuie consultat pentru a aves 
posibilitatea si negocieze ~i si ajunga la un acord cu angajatorul inainte ca aceste miisuri si fie puse in 
aplicare. In special, in cazul in care Filialele din Moldova sunt reorganizate sau se sehimba ac!ionariatul sau 
modul in care sunt detinute acpunile in Filialele din Moldova, aceste societati informeaza in seris angajatii, 
prin intermediul reprezentantilor ale~i sau dinect, cu privire la: data sau data planificam pentru iniperea 
procedurii relevante; motivele acestei reorganiziiri sau schimbi!rii actionariatului; consecintele economice, 
juridice ~i sociale ale reorganizllrii sau sehimbllrii aetionariatului; ~i milsurile propuse in privin\a angajatilor, 
Aceste informa\ii trebuie furnizate in mod corespunzator cu eel pu\in 30 de zile ealendaristice inainte de 
inceperea procedurii de reorganizare a societatii sau de sehimbare a actionariatului '>aU " modului in ~~ sunt 
de\inute ac\iunile. 

in genemI, modelul tip al contractului individual de munca folosit de Filialele din Moldova este executoriu ~i 
este in conformitate cu legislatia muncii din Moldova, Existil regularnente interne ale Filialelor din Moldova, 
iar angajapi acestora au fost informati corespunziltor ~i sunt obligati si Ie respecte in perioada de angajare, 
Angajapi VinlIriei Bostavan trebuie sa respecte de asemenea, un regulament intern privind comuniearea 
interna ~i externa. 

Filialele din Moldova au remunerat personaiul care nu face parte din management, pentru anul 2011, dupil 
cum urmeaza: (a) Viniiria Bardar - 4.328 MOL (aproximativ 214 EUR); (b) VinlIria Bostavan - intre 4,100 ~i 
8,000 MOL (aproximativ 203 - 395 EUR); ~i (c) VinlIria Purcari - intre 5,200 ~i 8,000 MOL (aproximativ 
251 - 395 EUR), Filialele din Moldova nu au datorii salariale, 

Potrivit Biroului National de Statistica al Republicii Moldova, salariul mediu lunar in Republica Moldova in 
domeniul agriculturii, pentru aI trcilea trimestru al anului 2011 a fost de 4.035 MOL (aproximativ 200 de 
euro), 
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Angajalii ~i conducerea Filialelor din Moldova nu beneficiazli de niciun fel de garan!ii 1 compensalii sau 
stimulente suplimentare, altele decAt cele prevazute in contractele individuale de mundi, contractul colectiv 
de muncli (dacli este cazul) ~i legislalia muncii din Republica Moldova. 

Filiala din Romania 

La data de 30 septembrie 2017, Filiala din RomAnia avea 86 de angajali ~i nu au fost inregistrate modificliri 
semnificative ale numarului de salariali pc parcursul anului. Filiala nu a fost niciodata implicatil intr-un 
transfer de intreprindere ~i nici nu a efectuat vreodatil concedieri colective. 

Filiala a incheiat cu reprezentanlii salarialilor un contract colectiv de muncll, care a fost inregistrat la 
inspectoratul Teritorial de Mund sub nr. 287/20.06.2017. Valabilitatea actualului contract colectiv de munca 
este de 24 (douilzeci ~i patru) luni incepAnd cu 20 iunie 2017. Daca niciuna dintre pilrli nu denunta contractu! 
colectiv de mund cu 45 de zile inainte de expirarea sa, acesta va fi prelungit pentru 0 noua pcrioadll de 12 
luni. Contractul colectiv de munca nu prevede niciun fel de compensalii in cazul concedierilor individuale 
sau colective, insil in cazul concedierilor colective, contractu! colectiv de muncil reglementeazil 0 perioadil de 
9 (noua) luni in care filiala nu poate angaja personal nou fllra obligalia de a oferi astfel de posturi salarialilor 
concediali. tn ceca ce prive~te contractele individuale de munca incheiate cu angajalii sm, filiala utilizeaza in 
principal un model tip de contract bazat pe cerinlele legislaliei muncii. 

Filiala are un regulament intern eare prevede drepturile ~i obligaliile soeietalii ~i ale angajalilor pc durata 
contractelor de munca. 

Responsabilitate socia/a p de mediu 

Grupul activeazil intr-o industrie care face obiectul mai multor norme care reglementeaza operaliunile sale 
curente. Reglementlirile aplicabile Grupului se referll, printre altele, la siguranla produselor, la muncil ~i 
ocuparea fortei de muncii, siinatate, siguranta ~i proteclia mediului, precum ~i la facilimlile de produclie. 

indeplinirea cerinleior de mediu p delinerea autorizaliilor: Grupul a adoptat 0 Politicil de Mediu, Siloiltate 
~i Securitatc aplieabila la nivelul Grupului ~i a implementat un Sistem de Management (SMMS) Social ~i de 
Mediu (S&M), care integreazli procedurile de management al mediului, sllnatApi ~i securitalii in muncA in 
luna noiembrie 2010. Structura SMMS ~i Procedura privind Proteclia Mediului ~i Siloamlii ~i Securitalii in 
Munca au fost dezvoltate ~i aprobate in mod corespunzlUor de conducerea Grupului. Funclia de raportare 
S&M este atribuita Managerilor de Calitate, care sunt, de asemenea, responsabili pentru implementarea ISO. 

in ceea ce prive~te controlul calitiilii agriculturii, Grupul a implementat Proceduri de Gestionare a 
Pesticidelor pentru Villaria Purcari ~i Vinaria Bostavan, descriind procedura utilizata pentru transportul, 
depozitarea, aplicarea ~i indepllrtarea pesticidelor. Aceste proceduri sunt elaborate anual ~i includ, de 
asemenea, responsabilitalile furnizorilor de pesticide ~i ale altor terti implicali in utilizarea pesticidelor de 
catre Grup. 

in RomAnia, Crama Ceptura deline autorizalia sanitara de func\ionare, autorizalia de gospod!irire a 
apelor/autorizalia de folosintii specialli a apei (in anumite eazuri iulocuita temporar cu certifieatul de analizli 
a apei ob\inut anual) etc. 

in Republica Moldova, Grupul respecta in generallegislalia privind proteclia mediului. Filialele din Moldova 
toate autorizaliilor necesare privind emisia poluanplor in atmosferA (autorizapi pentru emisia 

poluan1ilor), insa nu toate fabricile de\in autorizalie de folosire a apei (autorizapi de folosinla speciala a 
lftk~~:~~care acopera ~i deversarea apelor uzate. Unele dintre fabricile din Moldova ale Grupului nu 
1, autorizaliile speciale de folosinta a apei ~i de deversare a poluanlilor din cauza anumitor 

de sistemele de procesare a d~eurilor care funclioneazli in astfel de fabrici. in mod similar, 
fabricile Grupului nu deline inca avizul de aparare impotriva incendiilor. Instalarea unui 

eci'i!l!~ent pentru tratarea apei la platforma de produclie Purcari a fost luatA in calcul de Grup la stabilirea 
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bugetului pe anul 2018. In plus, datorit~ actualei refonne legislative din Republica Moldova cu privire la 
gestionarca de~eurilor solide ~i a ambalajelor (a se vedea sectiunea "As peete privind reglementarea"), 
Filialele din Moldova sunt obligate s~ scbimbe procedurile de gestionare a de~urilor pentru a fi in 
conformitate cu legislatia, ceea ce va presupune, in special, punerea in aplicare a unor proceduri mai stricte 
pentru prelucrarea inte~ a d~urilor solide sau, du~ caz, contractarea unor operatori economici autorizap 
sa gestioneze d~euri ori ob\inerea autorizapilor de gestionare a d~eurilor, precum ~i participarea ~i 
contribu\ia la un sistem de rnspundere extinsa privind d~eurile de ambalaje. 

Filialele din Moldova opereazli anumite ecbipamente care sunt considerate "obiecte industriale periculoase" 
in sensul legislatiei moldovene~ti (cum ar fi cazane de mare capacitate). Cu toate acestea, nu toate 
ecbipamentele de acest gen sunt inregistrate in mod corespunz~tor la autoritatile moldovene~ti competente ~i 
detin avizele de expertizii solicitate de legislape, potrivit prevederilor din dreptul moldovenesc. Filialele 
relevante din Moldova lucreazllia remedierea acestor probleme ~i la ob\inerea avizelor relevante. 

Mediul p utilizarea defeurilor: Grupul a defiuit eficienta energeticii ~i economisirea ca obiective principale 
de mediu in perioada 2014-2017. In aceasta perioada, Grupul a inlocuit corpurile de iluminat obi~nuite cu 
cele eficiente din punct de vedere energetic in toate locatiile. In plus, au fost instalate in exterior/strada!, 
acolo unde a fost considerat necesar, corpuri de iluminat cu senzori de mi~care.ln ceea ce prive~te achizipile 
de echipamente noi, Grupul a acordat prioritate acelor furnizori care ofere solutii eficiente din punct de 
vedere energetic. In ceea ce pri~te utilizarea ~Ior, exis~ 0 politicii la Divel de grup pentru colectarea 
~i sortarea d~urilor de sticlii, de hartie ~i de carton ~i a altor d~euri nealimentare in recipiente separate, 
plasate in locapile Grupului. mterior, soeietaple din Grup viind astfel de d~euri sortate facili~plor de 
procesare (de exemplu, sticla spartli este Iivrata la fabrica de stiela din apropiere, iar de~urile de hartie ~i 
carton sunt Iivrate pentru prelucrare la fabrica de carton afIa~ in apropiere etc.). 

Iniliativtl sociaIe: In ianuarie 201S, Grupul a lansat Politica de Dezvoltare Comuni~, c~"4efme~te 
abordarea strategic!!, sistemul de management ~i bugetele pentru contribulia Grupului l'tl:Omuni~Jif~!fale. 
In 2017, Grupul ~i-a extins sprijinul fata de comunitAlile locale ~i a participat li( ' o , .:;&t iml iative 
caritabile, sociale ~i culturale dedicate promoviirii ~i p~trilrii tradi!iilor, printre care: I:~ : ~'l .. ~ £!~ 

,.. " o\:) t"' " ~ K\'- A 

(a) CCFIHHC Moldova (un grup de persoane care a muncit sa of ere fiec~i "i>.i oportuni~tea sli 
creasca intr-o familie iubitoare). ", ~;:t. 

(b) Hospice Angelus: Fundalia Filanlropic! Medical-Social! "Angelus Moldova" este 0 organizalie non
guvernamentala, apoliticii ~i non-profit fondata ~i inregistratii in mod legal la Ministerul Justiliei 1ft 
2000, cu scopul de a crea un nou sistem de asistealil mediealii ~i socialli pentru pacienlii incurabili 
care sufere de cancer intr-o faz! avansata sau terminal!!, precum ~i pentru rudele acestora. In anul 
2001, "Angelus Moldova" a infiintat HOSPICE "Angelus Moldova" ca parte inalienabil! a 
Fundapei. HOSPICE "Angelus Moldova" este un serviciu de ingrijire paliativli la domiciliu. 

(c) Purcari Wine Run 2017: Purcari Wine Run este 0 cursli unicil in Moldova, care trece prin viile de la 
Chateau Purcari. Concursul a awt loe pe data de 3 septembrie 2017 ~i a adunat aliit amatori cat ~i 
profesioDi~ti pentru 0 cursa de \0 km. Grupul intentioneazii sa organizeze un eveniment similar in 
fiecare an. 

(d) Douli Inimi Gemene: Festivalul Internaponal de Muzic! - "Doua Inimi Gemene" - este un 
eveniment exclusivist in memoria Doinei ~i a lui Ion Aldea-Teodorovici. 

(e) Festivalul Ethno Jazz, un eveDiment muzical international care a awt loe in Republica Moldova in 
septembrie 2017 ~i care a fost organizat de grupul Trigon Ethno Jazz. A devenit cel mai important 
festival de jazz din Moldova prin reuoirea arti~tilor de jazz din diferite liIri ~ prin promovarea 
culturii contemporane ~i a schimbului cultural prin muzicli. 
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Mai mult, Grupul este partenerul principal aI USM-Bostavan 'fiCil. din 2010, WI club de volei care are atat 0 

• !>i a de fete, cat ~i 0 echipa de bweli. Echipa de fete USM-Bostavan a fost medaliata cu aur ~i echipa de 
", ... ",... biil'Ef fost medaliata cu argint la campionalul de volei al Republicii Moldova in 2017. 
~ .(1-
'l .... &'0 
~ ~~. O'Cfv ~ '" ...., .. f!J:6p -, u~ ~ .0 ... .,' ... ~ , .... 
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LITIGII 

Membrii GrupuJui sunt pilr\i in dilerite litigii care apar in cursul nonna! al activitllpi lor. in afaril de cele 
expuse mai jos, niciun membru al GrupuJui nu este implicat ~i niei nu a luat la cun~tinlii de existenta 
vreunui litigiu, a unci proceduri arbitrale sau administrative sau a unor investigalii guvcrnamentale cu privire 
la care s-ar putea in mod rezonabil anticipa ca ar avea un efect semnilicativ negativ asupra afacerii GrupuJui, 
a condi!iilor flnanciare ale GrupuJui sau asupra rezultatelor operaliunilor reaiizate de Grup. 

Litigiu de Proprietate Intelectuali1 Vini1ria Bostavan 

Vinaria Bostavan este parte intr-un litigiu deschis in Republica Moldova in care este acuzata cli a inc8lcat 
dreptul de proprietate intelectualli. al reclamantului legat de 0 imagine care infhti~azll nwnele de "Elicheta 
decoratil'i1 "Potcoava". lmaginea original;; a reclamantului este utili2lltll pe bazll contractual a de clI.tre 0 

fabrica local!\, care este implicatll ca intervenientll in litigiu. Se sus\ine ca Vinaria Bostavan a incalcat dreptul 
reclamantului prin utilizarea mlircii sale inregistrate cu prilejuJ etichetarii propriei stiele vilndute in Republica 
CeM incepilnd cu 2014. Reclamantul a solicitat recunoa~terea incalcllrii drepturilor de autor, anularea mlircii 
contestate ~i retragerea de pe pialli a produselor afectate (vinul care poartli eticheta relevantli). In plus, 
reclamantul ar putea intenta 0 actiune separatA pentru daune. 

In prezent, litigiul este in curs de soluponare la Curtea de Apel Chi~inAu fiind, de asemenea, legat de alte 
solicitiiri accesorii referitoare la diverse chestiuni procedurale. 

AHituri de litigiul menlionat mai sus, exista 0 procedura administrativli legatll de solicitarile Vinliriei 
Bostavan de inregistrare a mlIrciior contestate la Agenlia de Stat pentru Proprietatea Intelectuala din 
Moldova ("AGEPI"). La 22 septembrie 2017, AGEPI a emis doua decizii ca rllspuns 1a cererile Vinariei 
Bostavan. Decizia AGEPI privind marca comercialA aflatA in curs de inregistrare sub depozitul cu numAruI 
035728 preeizeazll ell inregistrarea mlircii a fost aprobatli. Conform eelei de a doua deeizii, referitoare la 
solicitarea aferentll depozitului cu numarul 035186, solicitarea a fost respinsa pe temeiul similitudinii 
acesteia cu 0 altll marcii tridimensionaiA deja inregistrat!\, avilnd numl\rul 28052 din data de 25 februarie 
2014, care apaJ"\ine reelarnantului. 

De~i rezultatul acestor proceduri nu poate Ii prezis ~i un rezultat negativ ar put"}( fi' ·~ ~~~~tul 
operaliuniIor Grupului, credem cli Vinaria Bostavan are argumente importante in ~a . Z1liei ·~e, 
precum ~i instrumente pentru a atenua orice potenpal impact negativ. : ~ ~""k- .. .,. ::~ 
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CONDUCEREASOCffiTATll 

Aspecte generale 

Societatea este administrata de cAtre (i) un Consiliu de AdministraJie a1cAtuit din 5 membri, care sunt 
administratori de profesie ~i care vor fi inlocuiti la nata Listani cu 5 administratori noi ~i (ii) un Consiliu de 
Supraveghere, un organ creat in conformitate cu dispozi\iile Contractului de Investitii ~i care va inceta sA mai 
existe incepiind cu nata Listarii. 

Noul Consiliu de Administra(ie in func(ie de la nata Listani cuprinde doi membri care au calitatea de 
administratori independen\i neexecutivi in sensul prevederilor din Codul de Guvemantll Corporativll aI BVB. 

Consiliul de Administra(ie poate sll exereite toate atributiile Societa(ii exceptiindu-le pe acelea pe care legea 
sau Actul Constitutiv Ie prevlld in sarcina aduniirii generale a ac(ionarilor, astfel cwn aceste aspecte sunt 
descrise mai jos in secliunea ,,Descrierea Capitalului Social ~i a Structurii Corporative" din acest Prospect. 

Componenta actuals a Conslliulul de Administratie 

La data prezentului Prospect, Consiliul de Administra(ie este format din urmlltorii administratori de profesie: 

Nume Data nqteriil Data Data desemniirii Fun·tie 
cODstituirii 

Ms. Georgia Cbrysostomides 30 septembrie 1979 1 iunie 2010 Admirtistrator 

Inter Jura Cy (Directors) Limited 23 august 2007 27 noiembrie 2017 Admirtistrator 

Inter Jura Cy (Holdings) Limited 14 apriJie 1983 27 noiembrie 20 I 7 Administrator 

Inter Jura Cy (Nominees) Limited 22 decembrie 1980 27 noiembrie 2017 Administrator 

Inter Jura Cy (Management) Limited 14 aprilie 1983 27 noiembrie 2017 Administrator 

Ace~ti membri ai Consiliului de Administra(ie vor demisiona indata ce nwnirea noilor membri ai Consiliului 
de Administra(ie menlionati rnai jos va produce efecte, respectiv de la nata Listarii. Adresa profesionalll a 
fiecarui membru actual din Consiliul de Administra(ie este la sediul social aI Societa(ii. 

Componenta actuala a Conslliulul de Supravegbere 

Data na,teriil Data 
Nume cODstituirii Data desemnArii Funclie 

Victor Bostan I rnai 1960 I iunie 2010 Membru .1 ConsiliuJui de 
Supravegbere 

Vasile Tofan 12 iulie 1982 Octombrie 2013 Membru al Consiliului de 
Supravegbere 

Ruslan Furtus IS iulie 1985 August 2014 Membru al Consiliului de 
Supravegbere 

Mandatul mernbrilor Consiliului de Supraveghere va inceta odata cu incetarea Contractul de Investi\ii la 

l
J ~. ;. dresa profesionaili. a fieciirui membru aI Consiliului de Supraveghere este sediul social aI 
" 1 \11 . 
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Victor Bostlln 

Viclor Bostan esle fondatorul Grupului din 2002. Domnul Bostan este implicat in industria vinicola de peste 
35 de ani. La inceputul carierei sale, a lucrat timp de peste 10 ani pentru Sofia Winery, incepand ca oenolog 
~i avansand in structura organizalionala a societalii Sofia Winery, inainte de • pleca pentru a-~i incepe 
propria afacere cu vinuri. Din 1999 pan! in 2002, domnul Bostan • fost proprietar ~i dircctorol general al 
vinariei ruse Kuban Vino. rn ace.slii perioada, a reu~il sA modernizeze, sa relanseze ~i ulterior sa conducll 
societatea spre a deveni una dintre cele mai marl ~i mai de succes viniirii din Rusia (fiind in continuare #1 
producator de vinuri in Rusia), inainte de a vinde aceasta afacere in 2002. Cu veniturile astfel oblinute, 
Domnul Bostan a pus bazele a ceea ce constituie in prezent Grupul Purcarl Wineries. Domnul Boslan are~" 
diploma in Tehnologia Vinului de la Universitatea Tehnica din Moldova. Domnul Bostan este cetate'!!l' al'"",\ 
RomAniei ~i al Republicii Moldova ~i cuno~te limbile franceza, romana ~i rosa. Ie', l~,::t \\ 

~ {):/' ~~ ~,) 
Vasile Toftm r~ <. <i'~9 .) 

·~O ~ .bo/ 
):". ', ~~:"'''''' 

Vasile Tofan este partener al Horizon Capital, unde se axew pe investilii in sectorol bunurilor ®consum ' -;-' 
in eel lehnologic. Anterior colabor!lrii cu Horizon Capital, dl. Tofan a fost consultant al Monitor Group ~i 
Senior Manager in cadrul Philips, ambele pozilii fiind ocupatc in Amsterdam, in cadrul departamentului de 
Stralegic Corporatist!\. Dl Tofan a avut 0 activitate extinsli intrand in contact cu multiple piele emergente, 
incluzand aici Rusia, Romania, Siovacia ~i Nigeria. Ulterior, dl. Tofan a fost fondatorul ~i directorul general 
al Ovuline (in prezent, Ovia Health), 0 companie IT medicala de top, cu sediul in Boston. Are un MBA cU 
rezultate deosebite de la Harvard Business School (SUA) ~i are 0 diploma de master ~i de licenla in domeniul 
Managementului Public de la Universitatea Erasmus din Rotterdam (Olanda). Dl. Tofan vorbe~te fluent 
limba englezii, franceza, olandeza, romana ~i rosa. 

Ruslan Furtus 

Ruslan Furtus este director de investilii al companiei Horizon Capital. Dl. Ruslan se concentreaza asupra 
scctoarelor de bunuri de consum ~i de produclie. Dl. Ruslan s-a alaturat echipei Horizon Capital in anul 
2012, in calitate de analist financiar, ~i a fost promovat ca director de investilii in 2013. fnainte de a se 
alalura Horizon Capital, Dl. Ruslan a lucrat in calitate de consultant pentru EY, predominant in Ucraina, 
Rusia ~i Kazahstan, unde s-a axat pe cumpararea ~i vanzarea de produse financiare, pe proiecte de due 
diligence eu privire la aspeete operalionale ~i comerciale. audit, analiza instrumentelor de capital. Dl. Ruslan 
de\ine un MBA de la Universitatea Statului New Mexico ~i 0 diploma de masterat cu distinelie speciala in 
Afaceri Internationale de la Universitatca Politchnica Lviv. Dl. Ruslan vorbe~te fluent in limbile englezii, 
ucraineana ~i rosa. 

Component. Consiliului de Administratie ineepind eu Data Listirii 

Sehimbarea componentei Consiliului de Administralie se va efectua ulterior admiterii la tranzaclionare a 
Actiunilor pe piala BVB. Astfe!, incepand cu Data Listarii, Consiliul de Administralie va cuprinde urmatorii 
membri: 

Nume Data na,t,rlil Data Data desemairii Funell, 
eonstltulrli 

Monica Cadogan 19 marti, 1981 Data Listlirii Administrator 

Va. lle Tofan 12 iulie 1982 Data Listlirii Administralor 

Vidor Bootaa 1 rnai 1960 Data Listiirii Administralor 

John Muemchuk 2 decembrie 1971 Data Listlirii Administrator 

Nell McGreeor 23 februari. 1961 Data Listiirii Administrator 
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Adresa profesional~ a fiecilrui membru al Consiliului de Administratie incepQnd cu Data Listarii cste la 
sediul social al Societ~lii. 

Monica Cadogan 

Monica Cadogan va fi, incepQnd cu Data Listllrii, unul dintre cei doi administratori independenp neexecutivi. 
Deline 0 diplom~ de licenta in domeniul Dreptului Bancar, Societar, al Finantelor ~i al Valorilor Mobiliare 
de la Universitatea de Studii Economice din Bucure~ti ~i are 0 vasta experien~ in gestionarea unei afaceri. 
Este fondatorul ~i directorul general al Vivre Deco, cea mai importanta platform~ de comert electronic din 
ECE pentru produsele de casa ~i mobilier. In plus, intre 2009 ~i 2015 a fost membra a consiliului de 
administralic al Neogen, un grup tehnologic care dezvolt~ sau investe~te in produse cu prezenla in ECE ~i 
care a dezvoltat BestJobs, cel mai important serviciu de recrutare din Romania. 

Neil McGregor 

Neil McGregor va fi al doilea administrator independent neexecutiv care va fi numit inainte de Data Listllrii. 
Este licenpat in drept, absolvind Universitatea Aberdeen. Dl. McGregor este fondatorul ~i partenerul 
coordonator al McGregor & Partuers SCA, 0 societate de avocaturn prezent~ in Romania ~i Bulgaria ~i care 
este asociata cu fmna internationala Stephenson Harwood. Este un avocat britanic specializat pe aspecte 
comereiale cu 0 experien~ semnificativ~ in Romania ~i in \l!rile vecine incepQnd cu anul 1996. Dl McGregor 
este membru al Baroului Buc~ti ~i deline caJitatea de avocat strain inregistrat in Bulgaria. IncepQnd cu 
anul2014, dl McGregor este vicepre~edinte al Camerei de Comert Romania - Marea Britanie. 

John Maxemchuk 

John Maxemchuk s-a alaturat Grupului in 2017, in calitate de director executiv operaliuni (COO). Domnul 
Maxemchuk are peste 20 de ani de experienla de management in ECE, incepilndu-~i cariera la AT & T. 
Ulterior, s-a alMurat societalii MetroMedia International in calitate de director financiar al filialei georgiene a 
aceslei societii\i, fiind apoi promovat in funcpa de directur executiv aJ filialei din Azerbaidjan. Cel mai 
recent, domnul Maxemchuk a fost director executiv al Sun Communications, cel mai important operator de 
cablu din Republica Moldova, care a fost vilndut companiei Orange. Dl Maxemchuk detine 0 diploma de 
licenlii. in fmanle de la Wharton School ~i un MBA de la Harvard Business School. Dl Maxemchuk este 
cetalean american ~i vorb~te limbile engleza ~i romiina 

Pentru biografia dl. Victor Bostan ~i a dl. Vasile Tofan, v~ rugilru sa consultati sectiunea de mai sus 
"Componenla aclualii a Consiliului de Supraveghere". 

Echipa de Conducere 

Echipa de Conducere a Grupului cuprinde unnatoarele persoane care sunt angajate la nivelul filialelor 
Grupului: 

VICtor Bos/an 

Victor Bostan este directorul general al Companiei. Pentru biografia dl. Victor Bostan, va rugilru sa 
consultali secliunea de mai sus "Componenfa actualii a Consiliu!ui de Supraveghere". 

Victor Arapan 

Victor Arapan indeplin~te functia de director tinanciar (CFU) al Grupului Incepilnd din 2010. Are peste 20 
4~xperien~ bancara, de audit ~i de finantare societara Anterior aliiturllrii Grupului, domnul Arapan 
~ .. "" :vIucrat'~tru Acorex Wineries ~i PricewaterhouseCoopers. Domnul Arapan are 0 diplomii in Studii 

I;':; .. _ ~~d&~ Inte~ti~nal Management In~tut:. Domnul Arapan este cetiilean aJ Romaniei ~i aJ Republicii 
,,~ 01 . ,vo md hmblie engleza, romi!na 51 rusa 
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John Maxemchuk 

John Maxemchuk s-a alaturat Grupului in 2017, in calitate de director executiv operapuni (COO). Pentru 
biografia dl. John Maxemchuk, vii rugam sa consultali secpunea de mai sus "Componenra Consiliului de 
Administra{ie inceplind cu Data Lis/lini". 

Artur Marin 

Artur Marin este directorul comercial (CCO) al Grupului din 2013. Mr. Marin este alilturi de Grup din 2003, 
cu 0 lntrerupere in perioada 2009-2012, timp in care a lucrat pentru Dionis Club, un producator de vinuri 
competitor. Are peste 15 ani de experienlil In v3nziirile de vinuri. Domnul Marin deline 0 diploma de licenta 
~i 0 diploma de masterat in fmanle de la Grenoble School of Management. Domnul Marin este cet!tean al 
Rominiei ~i aJ Republicii Moldova, vorbind limbile engJez!, romAnA ~i rusll. 

Marcel Griijdieru 

Marcel Gmjdieru este director general pentru operatiunile din Rominia din 2003, aviind peste 15 ani de 
experient! in cadrul Grupului, dintre care mai bine de 10 ani in viinziirile de vinuri. lnainte de a se alatura 
Grupului, domnul Grajdieru a lucrat pentru Planta-Vin, EMC-Moldova ~i Gazprom. DolJ:!!I1,l,\:W dieru are 
pregiltire de chirurg ~i a ob\inut 0 diploma in domeniul medical de la Universitatea de siat e ~)~cid ~i 
Farmacie. Domnul Grajdieru este cet!tean al RomAniei ~i aJ Republicii Moldova ~i Vorbeste .. ~bil~~miini\, 

gl - · _.oX I " " '(-1\1, ,~ :;.\ 
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Nicolae Chiosa este conducAtorui departamentului de produC\ie din 2009 ~i Managerul Vinane, Bostavan din 
2016. Are peste 9 ani de experient! in productia vinului, dintre care 8 ani au fost petrecuti in cadrul 
Grupului. Domnul Chiosa are 0 diplomil in Tebnologia Vinului de la Universitatea Tehnicil din Moldova. 
Este cetatean al Rominiei ~i aJ Republicii Moldova ~i vorb~te limbile englem, romana ~i rusii. 

Federico Giollo 

Federico Giotto este viticultorul ~ef at Grupului din 2010, in baza unei intelegeri contractualc privind 
acordarea de consultanla. Domnul Giotto are peste 15 ani de experienta in consultant! vinicola ~i cste laureat 
al nurneroase premii internalionale din industria vinului. Domnul Giotto a absolvit Facultatea de Viticulturii 
~i Enologie a Universitiilii din Padova. Domnul Giotto cste cetalean italian ~i vorb~te limbile englezA ~i 
italiana. 

Ina Burciu 

Ina Burciu este director de resurse urnane al Grupului din septembrie 20 I 7. Doamna Burciu are peste 10 ani 
de experienta in managementul resurselor urnane ~i in dezvoltarea personalului. Doamna Burciu a studiat la 
Facultatea de Finanle ~i Credit din cadrul Academiei de Studii Economice din Moldova. Doamna Burciu este 
cetalean al Romaniei ~i al Republicii Moldova ~i vorb~te limbile englem, german!, francem, romAnA ~i 
rusa. 

Sorin BlIlilnel 

Sorin Biiliinel este directorul de marketing al Grupului din 2U14. Are peste 19 ani de experienla profesionala 
in marketing ~i publicitate in industria biluturilor, cu peste 3 ani de experienta in cadrul Grupului. rn acest 
timp, domnul Balanel a coordonat cu succes campaniile de rebranding ale Grupulni. Domnul Balanel a 
studiat marketingul la Universitatea Duniirea de los Galati. Este cetiilean al Rominiei ~i al Rcpublicii 
Moldova ,i v~tc limbile englem, romana ~i rusA. 
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Adresa profesionala a fieciirui mcmbru din Echipa de Conducere este la sediul social al filialei unde este 
angajat. 

ExperientA in afara Grupului 

Pe langa rolul lor in cadrul Grupului, membrii actuali ai Consiliului de Administra!ie, viitori membri ai 
Consiliului de Administrafie lncepand cu Data Listani, membrii Consiliului de Supraveghere care l~i vor 
inceta mandatul incepand cu Data Listani ~i membrii Echipei de Conducere a Grupului delin sau au definut 
in ultimii 5 ani unnatoarele pozifii de conducere sau de supraveghere: 

Nume 

Victor Bostan 

Numele entililii 

Victoriavin S.R.L., 

Republica Moldova 

Amboselt Universal Inc., 
Insulele Virgine Britanice 

Funetie Perioadi 

F ondator/ Administrator 200 I-prezent 

Administrator 2007-prezent 

Republica Moldova 
SC Decor-BV S.R.L., 

Republica Moldova 

Fondator/Administrator 2003- noiembrie 2014 

Vasile Tofan I.M. Glass Container 

Company S.A, Republic 
of Moldova 

Matar Trade & Invest 

Limited (Genesis) 

Monica Cadogan Vivre Deco S.R.L 

Neogcn S.A. 

John Sun Communications 
Maxemebuk SRL, Republica Moldova 

Membru aJ consiliului 

de administralie 

Membru al consiliuiui 

de administrape 
Director general 

Membru al consiliului 
de administralie 

Director 
generaJ/Membru al 

consiliuiui de 

administralie 
Focus Sat SRL, Republica Membru al consiliului 

Neil McGregor 

Moldova de administralie 

East Europe Foundation 

Moldova 

American Chamber of 

Commerce, Republica 

Moldova 

Youth Education SRL, 

Republica Moldova 
Education Plus SRL, 

Republica Moldova 
British Romanian 

Membru al consiHului 
de administrape 

F ondatorlMembru al 

consiliului de 

administrape 

F ondator/ Administrator 

Administrator 

Vicepre~edinte 
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2014-prezent 

2016-prezent 

2012 - prezent 

2009 - 2015 

2003-2016 

2009-2015 

2010-2015 

2006-prezent 

2014-prezent 

2016-2017 

2014-prezent 

inci dellne 
funetl. 
(DalNu) 

Da 

Da 

Nu 

Da 

Da 

Da 

Nu 

Nu 

Nu 

Nu 

Da 

Da 

Nu 

Da 



Chamber of Commerce 
Vietor An pan Forvex Grup S.R.L., Administrator 200 I-prezenl Da 

Republica Moldov. 

Glass Container Company Vicepr~edinte al 20 I 7-prezenl Da 

S.A., Republica Moldova consili ul ui de 

admirtistratie 
Marcel Ecosmart Union SA, Membru al consiliului 2017-prezenl Da 

Grijdleru Romiini. de admirtistralie 

--Arta Culinarului S.R.L., Fondator ,,- ,:-: -'~ Republica Moldova 1-, <"" 
r ..I ~.~ ,~ .\ "J.. 

ArturMarin Art. Cu1inaruIui S.R.L., Fondalor 2009-prezent · ~.) ~Da 0-
~" '," Republica Moldova \; _, \l..O«)'i I.! 

Soria DUinel Corporation Construct M Administrator 2012-2014 ·'i.!'S Nu ', 
~ ~·I S.R.L., Republica t/ !-~~..., 

Moldov. 
Ina Du",lu Urtiversul Intelepciunii Fondalorl Adntinistrator 2011-prezenl Da 

SRL, Republic. Moldov. 

Alsurncon SRL, Fondator 2016-prezent Da 

Republica Moldova 

Urtiversul Restaurantelor Director operational 201 3-2014 Nu 

SRL, Republica Moldova Tucano Coffee 
Nicolae Chlosa Agro Sud Invest, Fondator/Admirtistrator 20 I S-prezent Da 

Republica Moldova 

Asociatia Producatori lor Membru al consiliului 2013-prezent Da 

de Vinuri ell Denumire de de admirristratie 
Origine Prolej.ta 

"Pmcari", Republica 
Moldova 

Asociatia Producatorilor Membru a1 consiliului 20 I 1 -prezent Da 

de Vinuri ell Indicatie de admirtistra\ie 

Geografica Protejata 

"Stefan Voda", Republica 

Moldova 

Uniunea Viti-Vinicola a Membru al consiliului 20 I 6-prezent Da 

Regiunii Geografice de adntirtistratie 

Delimitate "Valul lui 

Traian", Republica 
Moldova 

ACCOJJ;HauHJI BHHO.lleJlOB Membru at consiliului 2016-prezent Da 

rara)'3HH "GAGAUZIA- de admirtistrape 

YIN" 
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Conduiti 

Fiecare dinlre viitorii membri ai Consiliului de Administralie care i~i va incepe mandatul !ncepand cu Data 
Listarii, membrii Consiliului de Supraveghere care i~i vor inceta mandatul incepand cu Data Listarii ~i 

membrii Echipei de Conducere a Grupului declarii ca panll Ia data prezentului Prospect, ellea: 

(i) nu a fost ~i nu este condamnat pentru fraudii in cursul ultimilor cinci ani anteriori datei Prospectului; 

(li) aclionand in calitate de membru aI organelor de administrare, conducere sau supraveghere sau in 
calitate de director sau fondator aI unei societali sau intr-un parteneriat, nu a fost asociat cu nicio 
procedurll de faliment, punere sub sechestru sau lichidare in cursul ultimilor cinci ani anteriori datei 
Prospectului; 

(iii) nu a fost incriminat public ~ilsau sanc!ionat de cl\tre autoritiilile statutare sau de reglementare 
(inclusiv de caire organismele profesionale desemnate) ~i nu i-a fost interzis de instanli!. sll ac(ioneze 
in calitate de membru al organelor de administrare, conducere sau supraveghere ale unui emitent sau 
sa intervini!. in gestionarea sau des~urarea activitalilor vreunui emitent in cursul ultimilor cinci ani 
anteriori datei Prospectului; 

(iv) nu des~oarii activilAti in afara Societii!ii care sl\ fie semnificative pentru Societate, altele decat 
acelea prezentate in sectiunea "Experienlii in afara Grupulur de mai sus; 

(v) nu a fost ales membru aI organului de administrare, conducere sau supraveghere sau director in 
cadrul Societii!ii, in baza vreunei inlelegeri sau vreunui acord cu aclionarul majoritar aI Societ!ilii, cu 
un client, fumizor sau cu alte persoane; 

(vi) nu a incheiat niciun contract cu Societatea sau cu filialele acesteia care sll prevadii acordarea de 
beneficii in cazul rezilierii contractului, altele decilt cele prezentate in secliunea "Remunerafie" de 
mai sus; 

(vii) nu deline participatii in capitalul social aI Societiilii; 

(viii) nu are nicio relalie de familie cu ceilalti membri ai organelor de administrare, conducere, 
supraveghere ale Societalii sau intre ace~tia ~i directori sau fondatori ai Societalii, 

cu urmatoarele exceptii: 

(a) Dl. Victor Bostan a fost aclionarul unic ~i singurul administrator aI SC DECOR-BV S.R.L., 0 

societate moldoveneascll care nu a avut nicio activitate. In 2014, societatea a fost lichidatl!. voluntar, 
Ia cererea sa, ~i a fost radiata din registrul comertului in noiembrie 2014; 

(b) Dl. John Maxemchuk a fost aclionar minoritar ~i membru aI consiliului de administralie aI Focus Sat 
S.R.L. pana in 2015,0 societate moldoveneascl!. care este in prezent in insolven(li; 

(c) Dl Sorin Bliti!.nel a fost administratorul societlilii Corporation Construct M S.R.L, 0 societate 
moldoveneascii care a intrat ininsolvenlii, in 2014, cand domnul Sorin Blitanel era administratorul 
acesteia. 

Guvernanti Corporativil 

De Ia data prezentului Prospect ~i Ultenor Admiterii Ia Tranzaclionare, Societatea intenlioneazli sl\ respecte 
prevederile Codului de Guvernan(li Corporativil al BVB, astfel cum acest document este aplicabil 
com aniilor listate pe Piala Reglementatll la Yedere adrninistratii de BVB, cu urm!itoarele diferenle: 

", ... " . ~~G bZ~" 
'" -<'b· '1.,\ 

" '"'. '1- ' ,'" ~~ "0, \ 
,', ~."" "" I ;' - ~'.:'.'~,,'I".I" '~ 'i 

'--~ 
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I. Societatea a aprobat prin hotararea Consiliului de Administrape Politica privind Dividendele (pentru 
detalii, consultap secpunea "Politica privind Dividendele'1 ~i intenponeazl\ sli aprobe Politica 
privind Previziunile, Politica de Remunerare ~i Procedura pentru des~urarea AGA la Data Listlirii 
sau in jurul acestei date. 

2. Societatea nu a infiintat inc! Comitetul de Audit ~i Comitetul de Nominalizare ~i Remunerare, dar 
intcnjioneazlt sit infiinteze aceste comitete Ia Data Listllrii sau in jurul acestei date. 

Codul de Guvernanta Corporativ! aI BVB impune ca toate companiile listate la Bursa de Valori Bucure~ti sa 
includ! 0 declarape in raportul lor anual privind respectarea Codului de Guveman\! Corporativ! al BVB. 
Orice nerespectare a prevederilor Codului de guvemanlli corporativii aI BVB trebuie sit fie dezviUuit! printr
un raport curent trimis caire Bursa de Valori Bucure~ti, principiul aplicabil fiind acela de "aplica sau 
explicit". 

Codul de Guvemanl! Corporativii al BVB contine 0 serie de principii ~i prevederi care trebuie respectate de 
companiile listate la Bursa de Valori Bucure~ti, printre altele cu privire la componenta, rolul, funcponarea ~i 
rernunerarea organelor de conducere, gestionarea riscurilor ~i contrulul intern, raportarea financiarii. ~i 
divulgarea informapilor. ~. :;:-;:-" 

De asemenea, Societatea respectli regimul de guvemanta corporativ! din Cipru, ast(d\um.~ceii: ~)~ 
S . ""I \.: "., , •• ' .< ;; OClel.4l'" or. I~' ;~.) - or:tt ..... ~ :>J 

., " ·Ov· -"I .;;, 'i'\'" d 

Comitete consultative ''(;, ~ ."c',;?' 
'17~ e.<!t~ 
"---'.

Societatea intenlioneaza sa constituie un Comitet de Audit ~i un Comitet de Nominalizare ~i Rernunerare 
care vor deveni operalionale doar incepftnd cu Data Listlirii. Comitetele vor fi formate din 3 membri ai 
Consiliului de Administrapc, unul dintre ei urmftnd a fi ales pre~edinte. Membrii acestor comitete vor fi 
administratori neexecutivi, majoritatea fiind independenli. 

Comitetui de Audit 

Societatea intenponeazii ca, la Data Listllrii sau in jurul acestei date, sli aiba instituit un Comitet de Audit 
Comitetul de Audit va avea, printre a1tele, urrniUoarele obligatii ~i responsabilitlip: (i) monitorizarea aplicllrii 
standardelor statutare ~i acceptate la nivel general ale auditului intern; (ii) evaluarea caracteru1ui adecvat ~i a 
eficien(ei sistemului de management al riscurilor; (iii) revizuirea in mod cur'ent a caracterului adeevat ~i a 
modului de implementare aI principalelor politici interne de control, inclusiv politici pentru detectarea 
fraudelor ~i pentru prevenirea diirii ~i lullrii de mit!; (iv) supravegherea activitalii auditorilor fmanciari ~i a 
procesului de raportare fmanciar!\; (v) revizuirea politicii privind conflictul de interese a Societlitii ~i 

examinarea tranzactiilor cu pllr!i afiliate ale Grupului, inclusiv cele care se preconizeazl\ cit vor excede 5% 
din activul net al Societltlii (astfel cum sunt prezentate in cel mai recent raport financiar); (vi) formularea de 
recomandllri caire Consiliul de Administralie cu privire la nurnirea ~i1sau revocarea ~i/sau inIocuirea 
auditorului extern fmanciar, precum ~i cu privire la remunerarea acestuia ~i (vii) revizuirea ~i oferirea de 
recomandllri pri vind politica de previziune fUlallciarlt a Societajii ciitre Consiliul de Administratie pentru 
aprobare. 

Comitetui de Nominalizare ~i Remunerare 

Societatea intentioneazll ca, Ia Data Listlirii san in jurul acestei date, sli aibli instituit un Comitet de 
Remunerare ~i Nominalizare. Acest comitet va avea, prinlre a1tele, urrnatoarele obligatii ~i responsabilitlip: 
(i) formularea de recomandllri c!1re Consiliul de Administrajie privind politica de nominalizare, (ii) 
monitorizarea implementiirii politicii de nomiualizare de caire Consiliul de Administrape ~i preglitirea pentru 
acesta din urma a unui raport cu privire la implementarea politicii de nominalizare; (iii) recomandarea de 
candidap pentru Consiliul de Administralie ~i efectuarea procesului de selectie a potenlialilor candidaji 
pentru funcjia de membru In Consiliul de Administralie; (iv) supravegherea procesului de nominalizare a 
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directorilor generali ~i a directorilor executivi 'n Societate ~l In filialelc sale conform politicii de 
nominalizare; (v) formularea de recomandari c~tre Consiliul de Administratie privind politica de remunerare 
~i oferirea de rccomandiiri Consiliului de Administratie cu privire la remunerarea administratorilor ~i 

directorilor, (vi) monitorizarea implementiirii politicii de remunerare ~i prcglltirea unui raport pentru 
Consiliul de Administratie cu privire I. implementarea acestei politici ~i (vii) supravegherea ~i monitorizarea 
pachetelor de remunerare din cadrul Grupului ~i din cadrul industriilor relevante pentru Gmp. 

Conflicte de Interese 

Nu existli niciun conflict de interese lnlre obligatiile .sumate de caire viitorii membri ai Consiliului de 
Administrapc In func!ie de la Dat. Listiirii, membrii Consiliului de Supraveghere care vor demisiona la Data 
Listlirii ~i membrii Echipei de Conducere ~i interesele lor personale ~ilsau alte obligatii, cu exceptia 
urmatoarelor situapi care pot da ~tere unor conflicte de interese: 

• Dl. Victor Bostan este administrator al societ~lii VictoriaVin, 0 societate de la care filialele 
moldovene~ti arendeaza majoritatea cov~itoare a viilor operate In Republica Moldova, fapt ce ce ar 
putea crca 0 situa!ie de conflict de interese. De asemenea, dl. Victor Bostan este acponarul m.joritar al 
Amboselt. in cazul aparitiei unci situatii de conflict de interese, dl. Victor Bostan va acpona In 
conformitate cu legea aplicabil~ ~i va dezvaJui respectivul conflict de interese; 

• Dl. Vasile Tofan este partener al Horiznn Capital, managerul fondului EEGF II, care este acponarul 
companiei Lorimer (vezi mai jos secpunea "Principalii aCfionan~), ceea ce ar putea crea 0 situalie de 
conflict de interese. In cazul aparitiei unci situapi de conflict de interesc, dl. Vasile Tofan va actiona In 
conformitate cu legea aplic.biHi ~i va dezv!llui respectivul conflict de interese; 

• Dl. Marcel Grajdiem este ,clionar al Amboselt, fapt care ar putea conduce la 0 situatie de conflict de 
interese. in cazul aparitiei unei astfel de situalii, dl. Marcel Gmjdieru va actiona in confonnitatc cu 
legea aplicabilii ~i v. dezv!llui respectivul conflict de interese; 

• Dl. Nicolae Chiosa este fondator ~i administrator al Agro Sud Invest, 0 societate moldoveneascll care 
oferll servicii agricole (lucriiri manuale ~i mecanizate cu privire la lnlrelinerca vitei de vie) pentru 
filialele din Moldova (vezi mai jos secpunea "Tranzaclii cu Piirfile Afiliate"), fapt ce poate conduce la 
conflicte de interese. In cazul In care apare 0 situape de conflict de interese, dl. Nicolae Chiosa va 
actiona In conformitate cu legea aplicabilii ~i va dezv!llui respectivul conflict de interese. 

Polite de asigurare de rispundere clvili profesionali 

In prezent, Societatea nu are 'ncheiate polite/contracte de asigurare de mspundere civilii profesionala pentru 
membrii Consiliului de Administrare sau pentru membrii Echipei de Conducere. 

Remunerare 

In cursul anuJui 2016, memhrii ConsiliuJui de Supraveghcre ~i membrii ConsiliuJui de Administratic nu au 
primit nicio rernunerape sau indemnizalie pentru funcpile delinute, cu exceppa cazului In care ac~ti membri 
de\incau 0 funclie de director executiv In cadruJ Companiei sau a filialelor sale. 

Remuneratia Echipei de Conducere a Grupului consta lntr-un salariu lunar fix, un bonus anual ~i alte 
beneficii, inclusiv beneficii in natum, ~i a fost de 2,2 milioane RON pentru anuJ incheiat la 31 decembrie 
2016. 

"CIAR ' temeiul contractelor lncheiate lnlre Filialele Moldovene~ti ~i membrii Echipei de Conducere, dac~ un 
~~\ ... ~ ~ ~ea contract 'nceteazii lnainte de termen ~i In inod nejustificat, respectivul administrator are dreptuJ la 

i" ~ \~o in :: . zatie compensatorie care nu va d~i 6 salarii lunare. 

\
;: ~~~ ~ 
\", GL 46M .A 
/'.~ _ .,S" 
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Depneri de Acpuni ,i Oppani 

La data prezentului Prospect, niciunul dinlre viitorii membri ai Consiliului de Administratie in funclie de la 
Data Listiirii, membrii Consiliului de Supraveghere care vor demisiona la Data Listani ~i membrii Echipei de 
Conducere nu detine in mod direct acliuni in Societate. La data prezentului Prospect, Societatea nu a emis 
optiuni pe ac)iuni. 

Grupul inten)ioneaza sa adopte, dupa Data Ustiirii, un Plan de Stimulente pe Termen Lung ("Planal de 
Stimulente"), pentru a alinia in continuare interesele conducerii ~i ale actionarilor Grupului. Planul de 
Stimulente, care va fi supus aprobani de caire Consiliul de administra)ie al Societl!)ii, va cuprinde in 
principal viitorii Administratori ~i Echipa de Conducere, dupll caz. Planul de Stimulente inten)ionat a fi 
propus de citre Gmp pentru aprobarea ConsiIiului de administratie constl! in acordarca de ac)iuni sau 
instrumente echivalente (inclusiv posibile "ac)iuni fantomll" (phantom shares) sau structuri similare), care sA 
reprezinte panA la 2% din ac)iunile emise ale Societa!ii, precum ~i oppuni suplimentare, de la caz la caz, eu 
un pre! prag egal cu Pretul Final de Ofertl!. Pentru toate stimulentele sub forma de ac)iuni sau opliuni pe 
actiuni, va fi propus un program de dobfutdirc periodiea de drepturi (vesting) de eel POlin patm. ani, cu 0 

perioada miniml! de un an (c/iffvesling) ~i, ulterior, dobfutdire (vesting) lunarn Iinea9ldupi!. aniv~ unui 
an de la acordarea aCliunilor sau oppunilor pe acpuni caire managerul sau administra.'torq!. ~iv, }~i 

". ':A:ild" . " .,' "q;; 
" 0""0"'....·>; '6 j)<, f- A 

'<'.I) ~ 
j., "..~ . 

. ~y 
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ACfIONARll PRINCIPALI 

Principalii aclionari ai SocietAlii sunt Aclionarii Vanzatori, respectiv Lorimer, Amboselt ~i IFC. Tabelul de 
rnai jos prezintA anumite informalii referitoare la dreptul de proprietate asupra Acliunilor inainte de Oferta ~i 
dreptul de proprietate asupra ACliunilor al actionarilor curenti imediat dupa finalizarea Ofertei, presupunilnd 
ca toate ACliunile sunt vllndute in cadrul Ofertei ~i ca nu sunt utilizate Venituri de Stabilizare prin care 
Agentul de Stabilizare cumparA actiuni de pe pialll: 

Acpuni depnute inainte 
deOferti 

(Numiir) (%) 
Acponar 

Lorimer Ventures Limited 12.710.313 

International Finance Corporation, membrA 1.283.511 
a Grupului BAncii Mondiale 

Amboselt Universal Inc 6.006.172 

INTER JURA CY (DIRECTORS) 
LIMITED 

INTER JURA CY (MANAGEMENT) 
LIMITED 

INTER JURA CY (NOMINEES) LIMITED 

INTER JURA CY (HOLDINGS) LIMITED 

1 

1 

1 

1 

63,551565 

6,417555 

30,03086 

0,000005 

0,000005 

0,000005 

0,000005 

Acpuni ce vor fi detInute 
dupa Ofertii, in cazul 
vinzirii tuturor acpunllor in 
cadrul Ofertei de Acpunl 

(Numiir) (%) 

4.539.233 

654.591 

5.006.172 

1 

1 

1 

22,696165 

3,272955 

25,03086 

0,000005 

0,000005 

0,000005 

0,000005 

ACliunile emise de Societate acordA drepturi de vot egale tuturor aclionarilor Societa\ii. 

Avilnd in vedere prevederile Contractului de Investi(ii incheiat intre Aclionarii ViinzlItori, care va inceta la 
Data Listarii, ~i structura menlionatA mai sus, se poate considera ca Lorimer controleazA Societatea. In ciuda 
unei participatii senmificative a Lorimer in capitalul social a Companiei, existll prevederi ale legisla\iei 
Cipriote care of ern actionarilor Companiei 0 anumita proteclie, in anumite circumstanle, impotriva exercitiirii 
de catre aclionarul majoritar a drepturilor sale intr-un mod opresiv. 

Beneflciarii efectlvi 

Lorimer este 0 societate de tip holding care este detinuta in totalitate de Emerging Europe Growlh Fund II, 
L.P (EEGF II). EEGF II, 0 societate civilA constituitll in Delaware, SUA, este un fond din 2008, cu 0 duratil 

~-!'-""f>.-:-'-"l. ~ 10 ani care poate fi extinsll pentru inca doua perioade de un an la cererea managerului fondului de cAtre 
;I''''.(b-, ~. ,' ialii fondului . EEGF II este un fond de capital privat de dimensiune medie, cu angajamente totale de 370 

~
'1 ~ .... ",<901k de milioane de dolari pentru investilii in Ucraina, Republica Moldova ~i alte tlIri din regiune. 
;). ~J"):'I Qlp..)10 ) 

.~:. 1
4;;f·&" St#p ura organizatorica '!. EEGF II nu presupune emiterea de acpuni. Prin urmare, nu exista aclionari sau 

, . . . -pij,rticipanp la EEGF II. In scbimb, EEGF II are asociali (limited partners) care adue ca aport capital in 
~"' "':~(ocietate. Printre investitorii (asocialii) (limited partners) EEFG II se numarA fonduri europene ~i din SUA 

care investesc in alte fonduri, bAnci fonduri de pensii private, fonduri de tip university endowments, vebicule 
institutionale de tip family office, ~i persoane cu disponibilitAti financiare ridicate. Niciunul dintre asociali 
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(limited partners) nu define 0 coUi de !O% sau mai mult din capitalul EEGF II. Asociapi EEGF II care de(in 
o cola de peste 5% din totaIul contributiilor la capital, inc Iud investitorii de tip blue chip, precum IFC 
(www.ifc.com). Nederlandse Financierings-Maatschappij voor Ontwikkelingslanden NY (FMO) ( 
www.fino.nl), Board of Regents of the University of Texas System (www.utsystem.edulboard-of-regents) ~i 
The Church Pension Fund (www.cpg.org). 

Horizon Capital Associates II, LLC (HCA II) aclioneaza ca manager de investipi (investment manager) 
EEGF II ~i esle 0 societale cu dispundere limitatii inregistrala ~i existiind in conformitate cu legislatia statului 
Delaware. Dna. Lenna Koszarny (celalean al Canadei) esle partenerul fondalor ~i CEO aI HCA II. Doamna 
Lenna Koszarny deline ~i pachetul majorilar de acliuni in aceasla societate. 

IFC este membra a Grupului Bilncii Mondiale ~i, aslfel cum se precizeazll in Acordul privind conslituirca 
IFC, scopul IFC este acela de a sprijini dezvoltarea econonticA prin stimularea ~terii intreprinderilor 
profitabile in statele membre. State!e membre IFC sunt publicate pc 
www.worldbank.orglen!aboutlleadership/members#3 

. i ~'~~~;~~ 
Amboselt este 0 compaoie de\inuUl de domnul Victor Bostan (83,5%), fon. fla. torui. llWPultt,' dl 
Glukhov (15%) ~i dl. Marcel Grajdieru (1,5%). . <f':~'~ " \ 

I (::"" Roy· ,.. \' .... ~a . 
V. ~~ _~ 
~"'I" pP~~ 

~----..:....-.--'" 
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DESCRIEREA CAPITALULill SOCIAL ~I A STRUCTURlI CORPORATIVE 

Aspecte generalc 

Socielalea a fosl constituita pe 0 perioada nedelenninatA ca 0 societate cu riispundere limitalA ~i a fosl 
inregistratii in Cipru in data de 14 iunie 2007, sub denumirea Bostavan Wineries Limited. in data de 4 
ianuarie 2018, ac\ionarii Societa\ii au hotaral, prin hotarare speciala, transformarea Societalii intr-o societate 
publica pe ac\iuni ~i schimbarea denumirii comerciale ~i legale a acesteia in Purcari Wineries Public 
Company Limiled. Inregistrarea oficiala a schimbarii denumirii la Registrul Societiililor din Cipru a avul loc 
in data de II ianuarie 2018. 

Legisla\ia principala care guvemeazli activitatea Socielalii ~i sub imperiul careia Acliunile au fost emise esle 
reprezentala de Capilolul 113 din Legea Societalilor din Cipru (cu modificanle ullerioare). NumaruI de 
telefon al Societalii de la sediul social este +357 22 777000. Func\ionarea Socielalii este reglementata in 
doull documenle, respecliv Memorandumul de Asociere ~i Actul Conslitutiv. Memorandumul de Asociere 
cuprinde domeniul de aclivitate ~i limilele capacitalii de folosinta a Societ!tii, care nu pot fi modificate tW-a 
aprobarea prealabila a instanlei de judecala, precedata de 0 hotiirare speciala a ac(ionarilor (care necesita 
votu! favorabil a 75% dintre aclionarii prezen(i ~i care ~i-au exprimat votu! la respecliv adunare a 
aClionarilor). Actul Constitutiv al Societa(ii cuprinde regulile interne pentru gestionarea ~i desialiurarea 
activita\ii Societiilii ~i poate fi modificat printr-o hotliriire speciala adoptata de ac(ionarii SOCietalii. 

Actul Constitutiv a fost actualizal ultima datlI in data de 4 ianuarie 2018, in temeiul Hotararii Adunllrii 
AClionarilor din acee~i data, fiind inregistrat in fonna modificala la Registrul Sociellililor din Cipru. 

Scopul ,i oblectul de activitate al Societlltll 

Scopul Societiilii include, intre altele, des~urarea de activitali specifice unei societiili de tip holding. 
Obiectele de activitate ale Societalii sunt prevazute in integralitate in Clauza 3 din Memorandumul de 
Asociere. 

Capitalul social 

La data acestui Prospect, capitalul social autorizat al Societa\ii este de 200.000 EUR, impllr\it in 20.000.000 
acliuni ordinare, nominative, certificate, dematerializale la Data Lislani, fiecare cu 0 valoare nominalii de 
0,01 EUR, iar capilalul social emis al Societa(ii esle de 200.000 EUR, impiir\il in 20.000.000 ac(iuni 
ordinare, nominative, certificate, demalerializate la Dala ListArii, fiecare in valoare de 0,01 EUR, care au fosl 
plAtite integral. Societalea nu a emis valori mobiliare listate sau nelistale care nu corespund capitalului sau 
social. 

Nici Societalea ~i nici vreuna dintre filialele sale (~i nicio alIA enlilale in numele lor) nu delin nicio ac(iune in 
Societate. Nici Societalea ~i nici vreuna dintre filialele sale nu au valori mobiliare convertibile neplatile, 
valori mobiliare care pol fi schimbale in acliuni sau valori mobiliare cu warranl-uri sau cu orice drepturi sau 
obligalii relevante de. achizilie a capitalului social autorizat dar inca neemis al Societiilii sau al oricareia 
dintre filialele sale, sau angajameole de a i~i suplimenla capitalul social emis. 

10 miisura in care nu au fost inlAlurate de la aplicare prin hotllrare a actionarilor sau nu au flicul obiectul 
renuntllrii in all mod de catre aClionari, Actul Conslitutiv al Societa\ii ~i Capitolul 113 din Legea Societalilor 
(cu modificanle ullerioare) confera aclionarilor aoumile drepturi de preemp(iune cu privire la alocarea 
acliunilor care sunt sau vor fi platile in numerar ~i, ullerior des~urarii Ofertei, acesle drepluri se vor aplica 
capitalului social aulorizal, dar inca neemis al Societa(ii. 

< ·TsiO,ric I cllpitoJului sociDl 
~"'" 'YI~ 
~ .( i ~IOru tabel prezinta sumarui evolu\iei capilalului social al Societa(ii de la momentul inregistrarii 
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acesteia. 

Data Capital social Numiirul de Capital social NumAruide 
autorizat actiuni autorizate emls actiunl emlsc 

14 iunie 2007 2.000CYP 2.000 800CYP 800 

I ianuarie 2008 3.420EUR 2.000 1.368 EUR 800 

6 iunie 2008 3.420EUR 2.000 1.675,8 EUR 980 

17 martie 2010 3.420EUR 2.000.000 1.675,8 EUR 980.000 

12 mai 2010 3.420EUR 2.000.000 2.666,4201 EUR 1.559.310 

27 mai 2010 5.411,44 EUR 3.164.585 2.666,4201 EUR 1.559.310 

1 iunic 2010 5.411,44 EUR 3.164.585 5.411,44 EUR 3.164.585 

14 iunic 2013 8.124,714 EUR 4.751.295 5.411,44 EUR 3.164.585 

.. ~;7"".~ 
28 iunie 2013 8.124,714 EUR 4.751.295 7.952,34474 EUR " 4.6~0:1J .; . 

'. %'" '''. 
30 august 2013 8.124,714 EUR 4.751.295 8.124,714 EUR of: ~ '1> i. .. ,1 1.295 ,.. 

I·' ~ .. :y '?J" . (";: t,f~~ c...O .' 
4 ianuarie 2018 200.000EUR 20.000.000 200.000EUR \t. "2 Ql':OOO.00Q) 

Actul CODStitutiv ~~~ 
Unnatoarele paragrafe prezintA un rezumat aI anumitor aspecte importante din Actul Cnnstitutiv al SocietA!ii, 
astfel cum acesta va fi in vigoare la data prezentului Prospect ~i imediat anterior acestei date. Acest rezumat 
nu are scopul de a oferi 0 imagine completa asupra Actului Constitutiv sau asupra prevederilor relevante din 
legea cipriotA ~i cste subsumat in integralitatea sa Actului Constitutiv, astfel cum acesta va fi in vigoare la 
data fmaIizlIrii Ofertei. Actul Constitutiv este disponibil in Iimba greacil ~i in traduceri neoficiale in IimbUe 
Englezii ~i RomAnli a acestuia pc website-ul Societl!tii. Acest rezumat nu constituie consultantil juridic1l. eu 
privire la aspectele prezentate mai jos ~i nu ar trebui considerat astfe!' 

in aceastA sectiune, "Lege" inseamn1l. Capitolul 113 din Legea Soeietliplor din Cipru ~i orice a1t act legislativ 
ulterior, astfel cum acestea au fost modifieate. 

Drepturi de preemp/iune 

La 0 emisiune de aeliuni, fiecare aelionar are un drept de preempliune de a subserie actiuni (eu exeeptia 
acpunilor emise pentru un aport in natur1l) in numerar, propoqionai eu num1lru1 de ac\iuni pc care Ie deline. 
Daoll un ac\ionar refuzii sa accepte acpunile care is-au oferit in temeiul unor astfel de drepturi de 
preempliune sau dae .. se eonsider1l cil Ie-a refuzat ea urmare a iroplinirii termenului pAnilla care dreptul poate 
fi exercitat, administratorii Societlllii pot distribui acele aeliuni sau pot dispune a1tfel de ele elltre pcrsoanele 
~i in eondipile pc care Ie considerll potrivite. Termenul minim pentru exercitarea drepturilor de preempliune 
este de 14 zile ~i va fi stabitit de Consiliul de Administrape sau de AGA 

Cu toate aeestea, aelionarii Societ1l.lii pot renunta la drepturile de preempliune potrivit prevederilor din 
seeliunea 60B a Legii ~i in conformitate cu prevederile relevante din orice lege, regulament, statut, legislatie 
seeundarA sau subordonata, regula sau regulament (dupa eaz) aplicabile pe bursa de valori ea urmare a 
admiterii Aepunilor la tranzaclionare pc BVB. Sec\iunea 60B din Lege prevede e1l. drepturile de preempliunc 
pot fi limitate sau excluse de actionarii SoeietApi intr-o adunare general1l. printr-o hotAriire adoptatll cu 0 
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majoritate de douli treimi din capitalul Societalii reprezentat la adunarea general~, cu exceplia situaliei in 
care cel pulin jum~tate din capitalul social emis al Societalii este reprezentat la adunare, caz In care ho~ea 
poate fi adoptata cu majoritate simpla. 

Drepturi de vot 

Sub rezerva oric&or dreptnri speciale sau restrictii cu privire la vot aplicabile acpunilor (in prezent nu exist~ 
niciun astfel de drept special sau restriclie), orice titular de acpuni care este prezent, personal sau prin 
reprezentant, la 0 adunare generalil beneficiazli de un vot pentru fiecare acpune pe care 0 deline. Pentru mai 
multe informalii cu privire la vot, vedeti secliunea de mai jos denumita ,,Adunarea generala a aCTionariIOl". 
Un aclionar persoanil juridicil poate, prin decizie a administratorilor sill sau a altui organ de conducere, sli 
Imputerniceascil 0 persoanil care sil 11 reprezinte pe acponar in cadrul aduniirilor generale ale acponarilor ~i 
care sl\ exereite acel~i prerogative pe care le-ar fi putut exercita dacii ar fi fost un aclionar persoanii fizicii 
al Societillii. 

Dividende 

Societatea poate, intr-o adunare generalii, sa hotiirascil distribuirea de dividende, Insli dividendele nu vor 
dep~i suma recomandam de Consiliul de Administralie. Sub rezerva prevederilor Legii, Consiliul de 
Administralie poate, din cand in cand, sa pliiteascii aclionarilor dividende interimare, dupa cum Consiliul de 
Administrape consider.l justificat in lumina prolitului Societiilii, insii dividendele nu vor Ii pliltite din alte 
sume deciit din profitnri. 

inainte de a recomanda distribuirea oriciiror dividende, Consiliul de Administrape poate sa indisponibilizeze 
din profitnrile Societlilii sumele pe care Ie considera adecvate, ca rezerva sau rezerve, sume care, la discrelia 
Consiliului de Administralie, vor fi folosite pentru orice scop ciiruia profitnrile Societalii Ii pot fi dedicate. 
La discrepa Consiliului de Administralie, pana la 0 astfel de utilizare, acele sume fie vor fi folosite pentru 
activitatea Sociempi, fie vor fi investite (altfel decat in acliunile Societapi), dupii cum Consiliul de 
Administrape considerll, din ciind in cand, adecvat. De asemenea, Consiliul de Administrape poate reporta, 
tara a Ie indisponibiliza ca rezerve, orice profitnri cu privire la care considera cil este prudent sl\ nu Ie 
distribuie sub forma de dividende. 

Va rugiim sa consultali, de asernenea, secliunea ,,Politica privind dividendele" din acest Prospect. 

Modificarea drepturiJor aferente closelor de acliuni 

Dacii la orice moment capitalul social al Societalii este impiir\it In clase diferite de acpuni, sub rezerva 
secpunilor 59A ~i 70 din Lege, indiferent dacii Societatea este sau nu lichidata, dreptnrile aferente oricarei 
clase pot sil fie modificate printr-o hotiirare adoptatllia 0 adunare generalil separata a titularilor acliunilor din 
clasa respectivll, cu 0 majoritate de doua treimi din capitalul social reprezentat la acea adunare sau, acolo 
unde cel pulin jumiitate din acpunile din acea clasa sunt reprezentate la adunare, cu 0 majoritate simp!!\. 

Modificarea capitaluJui 

Printr-o ho~e luatil potrivit secliunii 59A din Lege, Societatea poate: 

(a) sill~i majoreze capitalul social printr-o sumil stabilitil prin hotiirare, care va fi impiir\ita In acpuni de 
o valoare stabilim prin hotiirare; 

:.\,.,t~')y • 4 consolideze sau sl\ imparta tot sau 0 parte din capitalul silu social in acliuni cu valori mai mari 
,,<\ d6l; . acliunile in Societate de la momentul respectiv; 

O~" " ~ ~ 'ei 
~ ..,.~ ~~ 

" 1A~ c '1-.. ...,.. :./ 
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(c) sa subdividll. ac!iunile sale de la acel moment sau oricare dintre ele In ac\iuni cu valori mai mici dedit 
peevede Actul sau Constitutiv ~i Memorandumul de Asociere, sub rezerva insa a dispoziliilor 
secliunii 60(1)( d) din Lege; ~i 

(d) sll. anuleze orice acpuni pe care, la data adoptarii hotllriirii, nicio persoanll. nu le-a dobandit ~i nici nu 
a agreat sll. Ie dobandeascll.. De asemenea, Societatea poate, printr-o ho!&Are specialll., sll. i~i reduc! 
capitalul social, orice fond de rezerva pentru mscumpararea propriilor acpuni sau orice cont de prime 
de emisiune in orice manierll. sub rezerva oricllrui incident autorizat ~i cu oblinerea oriclirei aproMri 
cernte de Lege. 

Hotarilri.le de mai sus sunt adoptate eu majoritate simpill dacll. mai mult de 50% din acpuni sun! reprezentate 
la adunarea respectivii sau, In caz contrar, cu 0 majoritate de douii treimi din titularii drepturilor de vot 
reprezentap Ia adunare. ..~~ ..... , 

',:,~V' ., r""" _ ,\ 
Doblindirell propriilor IIclillni ,; 't""" \~ ~&.\ 

: ~ '" ·0 ~) 
So~iet~tea poate, cu :espectarea prevederilor Legii, sll. cumpere un numar din propriil~ ac!i~;D~siv SInce 

acpum mscumpmbIle. ;.:<_~ 
Lichidan 

Daca Societatea este lichidata, lichidatorul poate, sub condilia adoptarii unei hotarari extraordinare a 
ac!ionarilor Societll.lii ~i cu respectarea oriclirei alte ccrin\e peevllzute de Lege: 

(a) sa imparta intre acponarii sai, in natura sau prin ecbivalent, toate sau 0 parte dintre activele Societapi 
(indiferent dacil constau In bunuri de acel~i tip sau de alt tip afiate in proprietatea Societapi); ~i 

(b) sll. predea toate sau orice parte din activele respective unor fiduciari in beneficiul contribuitorilor, 
dupa cum lichidatorul considera adecvat, insll. niciun acf:ionar nu va fi obligat sa accepte acliuni sau 
alte valori mobiliare cu privire la care exist;; orice fel de mspundere. 

Dreptllri referitollre la adllniirile generale ale acfionarilor (AGA) 

Drepturile fundamentale ale actionarilor includ dreptul de a participa la AUA ~i dreptul de a vota. tn plus, 
Secpunea 127B.(I) din Legea Societatilor, CAP.! 13 (cu modificiirile ulterioare) prevede ca un actionar al 
unei societap Iistate pe 0 pia\il reglementata are dreptul ca, prin utilizarea mijloacelor electronice sau a 
serviciilor ~tale, utilizand adresa furnizata de societatea listata pe 0 pia\il reglementatii, sll. (a) adauge 
puncte pe ordinea de zi a adunarii generale anuale a acponarilor, cu condipa menpoMrii pentru fiecare 
asemenea punct propus a motivelor care justifica includerea sa pe onlinea de zi sau a propunerii unui proiect 
de hot&Are care sa fie adoptata in adunarea generala; $i (b) includa proiect.le de hotarAre ca punct. pe 
ordinea de zi a unei adunilri generale, sub condipa ca respectivul actionar sau respectivii aclionari sa depnii 
cel pupn cinci la sutll. (5%) din capitalul social emis, reprezent3nd cel pulin cinci la suta (5%) din totalul 
drepturilor de vot delinute de ac\ionarii care au dreptul de a vOla la adunarea generala respectiv;;. 

Va rugil.rn sll. consultati, de asemenea, secpunea "A.dunarea generala a acfionarilor" de mai jos. 

Drepturile [Fe 

ActuI Constitutiv acorda, potrivit paragrafului 157, inter alia, anumite drepturi in favoarea IFC, astfel cum 
sunt detaliate mai jos. Toate aceste drepturi vor ineeta sll. existe de Ia Data Listilrii atAt limp cat actiunile in 
Societate sun! listate pe Piala Reglementatilla Vedere administratll. de BVB ~i atAt timp cat aceasta reprezinta 
o pialii reglementat1l sau organizatil., astfel cum acestea sunt definite de Legea privind Serviciile ~i 

Activitaple de Investilii ~i Pietele Reglementate nr.I44(I)/2007. 
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Principalele drepturi [FC includ: 

a) dreptul de a numi unuI dintre membrii Consiliului de Administra\ie; 

b) dreptul de a desemna un observator in ConsiliuI de Administralie, care are dreptuI de a participa la 
fiecare ~edinla a ConsiliuIui de Administralie ~i a fieciirui comitet, dar ~i la ~lele coosiliilor de 
administra\ie sau ale altor organe de conducere ale Filialelor Priocipale ale Societa\ii (astfel cum sunt 
definite in Actul Constitutiv), in cazul in care, in orice moment, [FC nu ~i-a exercitat dreptul de a 
desemna un Administrator care sa fie ales membru in ConsiliuI de Administralie; 

c) un drept de veto cu privire la, inter alia, aprobarea de catre Societate sau Filialele sale Principale 
(astfel cum sunt acestea defmite in Actul Constitutiv) a hotiir3rilor privitoare la: 

• orice modificare a MemorandumuIui de Asociere sau a Actului Constitutiv al Societll.\ii care 
ar afecta drepturile, privilegiile sau drepturile de preferiola ale oricarui ac\ionar al Societalii; 

• orlce fuziune, consolidare sau vanzare a unei parp semnificative a activelor; 

• orice vanzare de ac\iuni in Societate sau 0 tranzaclie similarll care ar conduce la schimbarea 
controluIui asupra Societa\ii sau asupra unei Filiale Principale (astfel cum sunt acestea 
definite in Actul Constitutiv); 

• orlce majorare sau diminuare a capitalu1ui social; 

• orice procedurll. de lichidare, dizolvare sau insolventii, reorganizare sau alte proceduri de 
insolvenla similare privitoare la Societate sau oricare dintre Filialele sale Priocipale (astfel 
cum sunt acestea definite in Actul Constitutiv); 

• schimbarea obiectului de activitate al Societalii; 

• realizarea unor noi investilii de capital sau achizilia unor noi afaceri cu valori mai mari de un 
milion USD in orice An Financiar (astfel cum acesta este defmit in Actul Constitutiv); 

• orice tranzactie sau tranzaclii in orice An Financiar care, in mod cumuIat, ar conduce la 
cre~terea datoriei fmanciare consolidate a Societalii cu mai muIt de doua milioane USD. 

d) Op\iunea de a vinde catre AC\ionarii Majoritari (astfel cum sunt defini\i in Actul Constitutiv) loale 
acliunile de\inule in Societate, in tennenii ~i condiliile previizute de Contractul de Investilie din 29 
aprilie 2010, cu modificarlle ulterioare (pentru 0 descriere a Contractului de [nvestitie, consulta\i 
sectiunea "Contracte importante" de mai jos); ~i 

e) Un <!repl de "tag-along" (respectiv dreptul de a vinde acliunile sale catre tertii carora Acponarii 
Majoritari doresc sa i~i vanda aCliunile). 

Organe socleta..., 

Adunarea generalli a ac{ionarilor 

Adunarea generali!. a actionarilor se intrune~te intr-o adunare generala anuala a actionarilor ~i in adunarl 
extraordinare ale aclionarilor. 0 adunare anuala a aclionarilor este pnuta in lonnen de 15 luni de la cea 
anterioara, iar convocarea trebuie sa specifice expres natura adunarii. Orice adunare extraordinarll va fi 

""N . ~ cata oricfuJd ConsiliuI de Administralie considera adecvat, precum ~i atunci cilnd unuI sau mai muIp 
~:y~' \!I:liort ' care delin eel putin 5% din capitalnl social al Societapi care acorda <!repturi de vot solicili!. 

,.f U~ ~IVOC~~ 8 . 
.' ~ c"'!, 0 1\ 
\ '" ";,. 0~ if 

Acf o. 
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Toate activitiilile cu privrre la care se adopta hotAriiri la 0 adunare general! extraordinar! vor fi considerare 
speciale. in plus, toate activitatile cu privire la care se adopta botllrilri la 0 adunare genera\! anuala vor fi de 
asemenea considerate speciale, cu exceptia (a) declariirii dividendelor, (b) evaluareasituatiilor financiare, 
bilanturilor contabile ~i rapoarrelor administratorilor ~i ale auditoriIor, (c) numirea administratorilor care s! ii 
inlocuiascA pe cei aI c!ror mandat inceteazli, ~i (d) numirea ~i stabi\irea remunerapei auditorilor. 

o adunare general! anuali ~i 0 adunare pentru adoptarea unci botAliri speciale pot fi convocate de Consiliul 
de Administratie printr-o notificare care s! specifice subiectele care vor fi diseutate, emis! cu cel pulin 21 de 
zile lnainte de data aduniirii, iar 0 adunare a Societiitii, alta decat 0 adunare generalii anuala sau 0 adunare 
pentru adoptarea unei botiiriiri speciale poate fi convocata de Consiliul de Administrape printr-o notificare 
care sa specifice subiectele care vor fi discutate, emisa cu cel pu\in 14 zile lnainte de data aduniirii. DacA 
pcrioada de convocare este mai mica de 21 san 14 zile, dupa caz, adunarea va fi consideratii valabil 
convocatii in cazul in care se agreeazll acest lucru: 

(a) in cazul unei aduniiri convocate drept adunarea generala anuala, de catre toli acponarii care au 
dreptul s! participe ~i sa voteze; ~i 

(b) in cazul oricarei alte adunarl, de majoritatea acponarilor care au dreptul sa participe ~i sa voteze la 
respectiva adunare ~i care delin irnpreunA nu mai pupn de 95% din valoarea nominala a acpunilor 
care confer! acel drept. 

Cu toare acesrea, dupa Admirerea la Tranzaclionare, adunarea generala a actionariIor nu poate Ii convocatA 
tma respectarea termenului de notificare menlionat mai sus. 

o convocare a aduniirii generalc trebuie transmisa fieciirui actionar, iar termenul se calculeaza ram luarea in 
considerare a zilei in care convocarea este transmisa sau consideratii transmisa ~i a zilei pentru "all: esre 
transmisii. <:onvocarea t:eb~e .sa .precizeze locuI, ziua ~i ora. adllDllr!i ~i: . In cazul ~ "cnvltap ~'l~, 
natura specIal! ~ acelel ~CtiVltatl. tn plus, odata ce aCllumle SOCletaln sunt admise9 11 .. ~ 't. -. '?'ll'n ~ 
convocarea trebUle sA precJ:z.eze: ~ :%~, ""l¢~ iJ ~ 

% APROBAT £ 
(a) ordinea de zi propus! a adunarli; .<> ~ 

J. 

IQ.,J,.I-')?-
(b) procedurile cu privire 10 participarea ~i votul acponarilor, proceduri pc care ac\ionarii cat!: u tul 

sa participe ~i sa voteze in cadml aduniirii trebuie sA Ie respeete, inclusiv: 

i. dreptul unui acponar de a introduce puncte pe ordinea de zi a adunarli generale, de a 
propune proiecre de botiiriiri in temeiul seeliunii 121B din lege ~i de a pune lntrebAri cu 
privire la puncrele de pe ordinea de zi in terneiul secliunii 128C din Lege, precum ~i 

termenele-limit! pana la care oricare dintre acele drepturi pot fi exercitare; 

ii. dreptul unui actionar care este indreptiipt s! participe 10 adunare (lntotdeauna cu respectarea 
oricAror dispozip.i din Lege) de a vorbi, de a puue intrebarl, de a vota ~i de a numi un 
reprezentant in temeiul secpunii 130 din Lege, inC\usiv un reprezentant care nu esre actionar, 
prin "Mijloace Electronice" (care sunt definite de Lege drept rnijloace de ecbiparnent 
electronic utilizate pentru procesarea (inclusiv compresia digitala), stocarea ~i transmiterea 
datelor prin cablu, radio, mijloace tehnologice optice sau prin alte mijloacc 
electromagnetice) sau allfel sau, acolo unde este permi., de a numi unul sau rnai mulp 
reprezentanp, fiecare dintre ac~ti reprezentanp avOnd dreptul de a participa, de a vorbi, de a 
pune intrebiiri ~i de a vota in locul actionarului; 

(c) procedura de vot prin reprezentanp potrivit secpunii 130 din Lege, inclusiv formularele care trebuie 
folosite ~i rnijloacele prin care Societatea poate s! accepre notilicarea eleetronicii a numirii 
reprezentantului; 
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(d) acolo unde este cazul, procedura care va fi unnat~ potrivit sectiunilor 128B ~i 132 pentru votu! 
electronic sau pentru votul prin corespondenl~; 

(e) ,,Data de ReferintJi"(astfel cwn este defmit~ in Lege) ~i faptul c~ numai aclionarii inregistrati ca 
titulari de acliuni care confera dreptu! de participa ~i de a vola la adunare, la incheierea zilei 
lucmloare din Data de Referinl~ vor avea dreptul de a participa ~i de a vola la adunare; 

(I) de unde ~i cand poate fi oblinut textul integral al documentelor care vor fi transmise pentru adunare; 
~i 

(g) paginile web de internet la care informaliile care trebuie oferite aclionarilor potrivit prevederilor 
sectiunii I 27A(4) din Lege, precum ~i hotruiirile (dac~ exista) propuse de aclionari vor fi disponibile, 
intotdeauna cu respectarea prevederilor Legii. 

Toate notificanle ~i orice comunicari cu privire la orice adunare general1l trebuie, de asemenea, s~ fie trimise 
auditorilor ~i administratorilor Societ~lii. 

Pr~edinlele ConsHiului de Administralie va prezida orlce adunare generala a Societalii sau, daca nu exista 
un astfel de pre~edinte sau dac~ pre~edintele nu esle prezent in termen de cincisprezece minute dup~ ora 
stabilila pentru linerea ~inlei sau nu dore~te sa actioneze, administratorii prezenti la adunare vor alege pe 
unul dintre ei care va prezida adunarea. Daca la orice adunare nieiun administrator nu dore~te sa prezideze 
sau niciun administrator nu este prezent in termen cincisprezece minute dupa ora stabilita pentru tinerea 
~edinlei, aclionarii prezenli la adunare vor alege pe unul dintre aclionari care va prezida adunarea. 

La orlce adunare generala, orice hotAr3re supusa votului va fi decisa prio procedura votului de lip "poll", 
fiecare dintre aclionari avand un vot pentru fiecare acliune pe care 0 deline. in cadrul procedurii votului de 
tip "poll", orice actionar ~i orice reprezentant nwnit de un aclionar are dreptul de a folosi toate sau 0 parte 
dintre voturile pe care acel aclionar sau reprezentant Ie are, dupa caz, in favoarea ~i1sau impotriva botMani in 
disculie (~i nu este obligat sa foloseasca toate sau 0 parte dintre voturi in favoarea sau impotriva unei astfel 
de botaran) ~i1sau sa se ablin~ de la a vota hotararea in disculie prin toate sau printr-o parte dintre voturile 
sale. 

Cu respectarea prevederilor secliunii 128B din Lege, adunarile generale pot fi tinute, in tot sau in parte, prio 
Mijloace Electronice. 

Cvorumul pentru 0 adunare general a (indiferent de tipul botararii care unneaza a fi adoptata) va fi de eel 
pulin trei aclionari, prezenli personal sau prin reprezentant ~i avand drept de vot ~i care sunt titu!ari a nu mai 
pulin de 20% din aeea parte a capitalului social emis al Societalii care da dreptulla vot in adunarile generale. 
Daca in interval de jumatate de om de la ora stabilita pentru tinerea adunarii generale cvorumul nu este 
intrunit, adunarea, daca a fost convocata la cererea membrilor, va fi dizolvata; in orice alta situalie, aceasta 
va fi suspendata ~i reunita la aceea~i om din aceea~i zi din sllptamana unn~loare ~i in acel~i loc sau in alta 
zi, la alta om ~i in alt loc stabilite de administratori, iar daca la adunarea generala astfel amanat~ nu se 
intrun~le cvorumul in termen de 0 jwnatate de om de la momentul stabilit pentru linerea adunarii generale, 
membrii prezenti vor constitui cvorumul necesar. 

in fimclie de atribuliile exercilate, adunarea generalll a actionarilor adopta unnlltoarele botarllri, descrise mai 
jos: (i) botarari ordinare; (ii) hotar§.ri extraordinare; (iii) hotaran speciale. 

otiirari ordinare 
~='S. . 

.;~~::, flNANc'JI 
."," .,(') .,.' i1!' llrmM~ele atribulii trebuie, printre altele, sa fie exercitate de Societale in adunarea generala prio adoptarea 

, ' "ii: i bo~ ordinare: (i) majorarea capitalului social; (ii) consolidarea ~i diviziunea intreguiui sau capital 
" v..,. ial *1. a oricarei pi1r\i din acesta in acliuni de 0 valoare mai mare dedit actiunile existente; (iii) conversia 
"::'. ~ turqfJau a oricarora dintre acliunile sale pilltite in stock ~i reconversia acelui stock in acliuni pilltite; (iv) 

:',* 
<V.t.mol(\'<i 
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subdiviziunea actiunilor sale existente sau a oricllrora dinlre ele in actiuni de 0 valoare mai mica decat cea 
fixatii prin memorandum-ul de asociere al Societatii; ~i (v) anularea oricaror acliuni pc care, la data adoptlirii 
hotiirfuii, nicio persoanii nu Ie-a dobandit ~i nu a fost de acord sa Ie dobandeasca Urmatoarele holAr8ri 
ordinare necesita ,,notificare special!" (in sensul ca intenlia de a propune hotarirea trebuie notificatli 
Societlitii cu nu mai pulin de douAzeci ~i opt de zile inainte de adunarea la care hotlirirea urmeazli sli fie 
adoptatli): (i) 0 hotliriire pentru revocarea unui administrator sau pentru numirea altei persoane in locul unui 
administrator revocat astfella adunarea la care este revocat; ~i (ii) 0 hOtarare pentru numirea ca auditor a unci 
persoane, alta decat auditorul caruia i-a incetat mandatul sau pentru a prevedea expres ca un auditor caruia i
a incetat mandatul nu va fi nurnit din nou. 0 hotiir3re ordinara necesitii majoritatea simpla (50% plus un vot) 
a aclionarilor care, fiind prezenli ~i avand dreptul de a vota hotarilrea, au participat la vot. 

Hotiirari extraordinare 

o hotliriire extraordinarli este necesarli pentru lichidarea voluntarli a Societlilii atunci cand, din cauza 
datoriilor sale, Societatea nu i~i poate continua activitatea, iar lichidarea este recomandabiHi. 0 hotariire 
extraordinarll necesWi 0 majoritate de nu mai pu\in de 3/4 din aclionarii care, avand dreptul, voteaza personal 
sau prin reprezentant la 0 adunare generala a carei convocare - care specifica intenlia de a propune hotlirarea 
ca hotariire extraordinara - a fost transmisa valabi!. 

Hotiirari speciale 

Este necesarli 0 hotliriire speciala a adunarii generale prinlre altele, in urmlitoarele cazuri: (i) modificarea 
memorandum-ului de asociere, (ii) modificarea actului constitutiv, (iii) reducerea capitalului social, (iv) 
rliscumpararea acliunilor de caire Societate, (v) schimbarea denumirii Societlitii, (vi) depunerea la instanla de 
judecatii a unei cereri de lichidare a Societalii, (vii) lichidarea voluntarii a Societalii, (viii) convOcarca unci 
adunari generale extraordinare a Societlilii cu un preaviz de mai pu\in de 21 de zile, sub conditia ca cerintele 
Legii sli fie respectate ~i (ix) mutarea sediului Societ!lii in afara Ciprului. 0 hotliriire special! necesitli 
majoritatea ceruta pentru adoptarea unei hotiirfui extraordinare ~i 0 adunare generala care a fost convocatli cu 
nu mai pulin de douAzeci ~i una de zile inainte, convocarea preciziind intentia de a propune 0 hotariire drept 
howare speciala. 

o majoritate de doua treimi din voturile reprezentate la adunarea generala este necesarii pentru a decide 
chestiunea in disculie sau 0 simpla majoritate este suficientli (dacii mai mult de 50% din ac\iunile emise sunt 
reprezentate 1a adunarea general! relevantli) pentru, printre altele, urmiituarele: (i) 0 renun(are la drepturile de 
preemptiune ale aclionarilor cu privire la 0 nouli emisiune de acliuni in schimbul unui prel in numerar; (ii) 
acolo unde Legea cere 0 hotliriire a aclionarilor pentru schimbarea valorii sau ciaselor capitalului social sau a 
drepturilor aferente oriciirei clase de aCliuni; ~i (iii) majorarea capitalului social autorizat. 

Cu respectarea dispozitiilor Legii, hotilr8rile in forma scrisa semnate sau aprobate de toti actionarii avand 
dreptul de a vota in cadrul aduniirilor generale sunt valabile ~i produc efecte, ca ~i cum ar fi fost adoptate 1a 0 

adunare general! a Societalii care a fost valabil convocat! ~i care s-a des~urat in mod valabil. 

Consiliul de administra{ie 

Cu respectarea Legii, a Actului Constltutiv ~i a oriciirui act adoptat de Consiliul de Adrninistralie, activitatea 
Societli\ii este administrata de Consiliul de Administralie, care poate exercita toate prerogativele Societalii cu 
exceptia celor care, potrivit Legii sau Actului Constitutiv, sunt exercitate de adunarea generala. Nicio 
hotariire adoptatli de Societate intr-o adunare general a nu va invalida vreun act anterior al Consiliului de 
Administratie care ar fi fost valabil daca respectiva hotlirare nu ar fi fost adoptata 

Cvorumul necesar pentru luarea unei decizii privind activitatea Societalii de dtre administratori poate fi 
stabilit de administratori ~i, daca nu a fost astfel stabilit, va fi de jumiitate din numllrul total de admirustratori 
(sub conditia ca dacii numaruJ total de administratori este impar, atunci cvorumul n:cesa4vii' !i. cel niai·,., 
apropiat numiir intreg care depqe~te jumiitate din totalul numarului de administratori). In p BS, 0-11~\ . ~ in '.:' 

J-" -oJ;.( , .. 
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scris, semnatit ~i aprobatit prin scrisoare, email, telegramit, radio, telex, telcfax sau prin orice alt mijloc de 
transmitere a documentelor scrise de toti administratorii va fi valabilll ~i va produce efecte pcntru toate 
scopurile ca ~i cum ar fi fost adoptatit la 0 adunare a administratorilor care a fost valabi! convocatit ~i care s-a 
des~urat valabi!. 

Administratorii pot, din cand in cand, ~i in OIice moment, sit numeasca orice persoanli, societate, firmil sau 
organ de persoane, propus(il) direct sau indirect de administratori, pentru a fi rcprezentantul autorizat sau 
avocatul Societittii pentru seopurile ~i cu prerogativele, autoritatea ~i puterile discrctionare (lam a dep!l~i cele 
conferite administratorilor potrivit Actului Constitutiv sau care pot fi exercitate de acc~tia) ~i pentru perioada 
~i in condiliile pe care Ie considem adecvate, ~i orice astfel de autorizare sau mandat sau imputernicire poate 
contine prevederi pentru protejarea tertilor care intr!l in raporturi cu orice astfel de rcprezentant autorizat sau 
avocat, dupil cum administratorii considem relevant. De asemenea, administratorii pot sa imputerniceaseit 
orice astfe\ de reprezentant autorizat sau avocat sa de\ege toate sau oricare dintre prerogative\e, autoritatea ~i 
puterile discretionare care i-au fost conferite. 

In orice ~edinlil a Consiliului de Administrati~, fiecare administrator are dreptul la un vot ~i este necesam 0 

majoritate simpl! pentru a adopta 0 hotitrare. In cazul egalitiltii de voturi, pre~edintele ~edintei va avea un al 
doi!ea vot sau vot decisiv. Cu respectarea Legii, a Actului Constitutiv ~i a oric!lrci reguli instituite de 
Consiliul de Administralie, Consiliul de Administralie poate delega propriile prerogative catre unul sau mai 
mulli dintre membrii siii sau cittre un comitet alciituit din unii dintre membrii sm. 

Numiirul de administratori 

NumaruJ minim de administratori cste de cinci, iar majoritatea acestora vor fi administratori neexeeutivi. 
Dintre administratori, cel pUlin doi vor fi independenli ~i nu va exista un numitr maxim de administratori. 

Numirea administratorilor 

Dispoziliile de mai jos fac parte din Actul Constitutiv. 

La fiecare adunare generalil anualil a Societatii, 0 treime din numilrul administratorilor (altii dedit 
administratorii executivi) (sau, dacil numitrul lor nu este un multiplu de trei, eel mai apropiat numitr de trei, 
dar tru-a a dep~i 0 treime) vor fi inlocuiti prin rotalie. Administratorii care vor fi inlocuiti prin rotatie vor fi 
cei care au fost in functie pentru cea mai lunga duratit de la ultima lor numire (sau rc-numire), insil, dintre 
administratorii numiti in acee~i zi, cei care vor fi inlocuiti vor fi (cu exceptia cazului in care convin altfel 
intre ei) determinali prin tragerc la sarti. Dacii administratorii care sunt suseeptibili de inlocuire prin rotalie 
conform celor de mai jos sunt in numitr de doi, unul dintre ei se va retrage. Daell existii doar un astfel de 
administrator, acesta se va retrage. 

Nicio persoanil (inclusiv un administrator inlocuit prin rotatie) nu va fi numitil (sau numit din nou) in functie 
la 0 adunare generala a Societiltii, cu exceptia cazului in care: 

Ca) acea persoanil este recomandatit de Consiliul de Administralie sau de un comitet valabil autorizat de 
Consiliul de Administrape in acest seop; sau 

(b) cu eel pulin ~apte zile inainle, dar cu nu mai mult de 42 de zile inainte de data stabilitii pentru tinerca 
adunilrii, a fost transmis!l Societalii 0 notificare realizata de un Membru Calificat cu privire la 
intentia acelui membru de a propune acea persoanil pentru numire Csau nurnire din nou) ca 
administrator (menlionand detaliile care, dacll ar fi nurnit, ar trebui incluse in registrul 

<'1diIDni<~tratorilor Societittii), impreuna cu 0 notificare semnata de acea persoanil, care sa prevadll ell 
,d~~te~ indeplineascit funclia de administrator. Pentru scopurile acestui paragraf, un ,,Membru 

,:: C Ci?,aqlieat".inseamna unul sau mai multi acponari care detin sau reprezintil imprcuna acpuni care in 
:; C'l: .. J6ta1:)cons~ituie sau rcprezintil cel putin 5% din numitrul de voturi conferite de acliunile care dau 
~,. 'Z cW"pt de f ~ in aduniirile generale ale Societittii. 
'~f... ~ /J:," 
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Cu eel pupn trei zile inainte, dar cu nu mai mult de 21 zile inainte de data stabilitll pentru linerea adunani, 
top membrii avand dreptul de a fi anuntali vor fi informali cu privire Ia: 

(a) fiecare persoanA care este recomandatll de Consiliul de Administralie sau de comitet; ~i 

(b) fiecare persoanli cu privire la care intenlia de a fi propus a fost valabil notificatli Societlllii, 

pentru numirea (sau numirea din nou) ca administrator in cadrul aduniirii. Notificarea va prevedea detaliile 
cu pri vire la acea persoana care ar lrebui sli fie incluse in registrul administratorilor Socictlllii dad! persoana 
respectivll ar fi nurnita administrator. 

Adunarea general Ii a Societli\ii poate: 

(a) printr-o hotllrire ordinarii, cu respectarea dispoziliilor din paragraful de mai sus ~i a secliunii 177(1) 
din Capitolul 113 aI Legii Societlllilor din Cipru (cu modificarile uiterioare), sa numeasca orice 
persoana (care este dispusa sa accepte pozipa) ca administrator fie pentru a ocupa un post vacant de 
administrator, fie ca administrator in plus faili. de cei existenti (~i sa determine perioada pentru care 
acea persoana va indeplini funclia), sub condipa ca nicio nmoire sa nu determine dep~irea 
num!lrului maxim de admnistratori (dac!l este cazul) permis potrivit Actului Constitutiv; ~i 

(b) cu conditia respectllrii sec!iunilor 136 ~i 178 din Capitolul 113 din Legea Societlltilor din Cipru (cu 
modificanle ulterioare), prin adoptarea unei hotiiriiri ordinare, sa revoce din funclie oriee 
administrator. 

Prin derogare de la dispozi!iile de rnai sus referitoare la numirea administratorilor, Consiliul de Administra!ie 
poate oricand sil numeascll. orice persoanli (care este dispusli sa accepte pozilia) in funcpa de administrator fie 
pentru a ocupa un post vacant de administrator, fie ca administrator in plus falli de cei existenti. Fiecare 
administrator (altul dec§.t eel care ocupa 0 funcpe executivll) numit astfel va fi in funcpe doar panil la 
urmatoarea adunare generala anuala ~i nu va fi luat in considerare la stabilirea administratorilor care trebuie 
sa fie inlocuip prin rota!ie. 

Funclia oriciirui administrator va ineeta in cazul in care acel(ui) administrator. 

(a) intrli in insolvenlii sau incheie orice aranjament sau acord de ~onare a datoriilor cu creditorii in 
general; 

(b) Ii este interzis sa ocupe functia de administrator printr-un ordin potrivit Secliunii 180 din Lege; sau 

(c) ~i da demisia, printr-o notificare scrisa transmisa Societalii. 

Conflict de interese 

Un administrator nu va vota intr-o ~edinlil a Consiliului de Administrape sau a unui comitet aI Consiliului de 
Administrape (~i nici nu va fi luat in considerare la stabilirea cvorwnului) cu privire la vreo hotllrire 
referitoare la 0 problema in care are, direct sau indirect, un interes, cu exceplia cazului in care interesul sau 
este nllscut exclusiv deoarece situalia se incadreaza intr-unul dinlre interescle permise stabilite in eele ee 
urmeazll.: 

(a) 

(b) 

orice aranjament pentru oferirea catre un administrator oriciirei garanlii cu privire la sume de bani pe 
care le-a platit sau obligatii pe care ~i Ie-a asumat in favoarea Societllpi; sau 

orice aranjament pentru oferirea de catre Societate de garanpi caire terte p#~ ~~ la 0 

rllspundere sau obligape a Societlilii pentru care administratorul ins~i ~i-a asi6Jia W!JiJn!derea, fie 
integral, fie in parte, in temeiul oriciirei garanpi sau prin depunerea oricarei garbpi;~\:''I) , " 
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q" ~;" 

".,:,. "'9':\ ./d 
.~--\t " :...J.\'~~j 

144 ........ :...~ 



(c) orice contract pentru contrasemnarea sau subscrierea de ciitre orice administrator cu privire la acliuni 
sau obligatiuni ale Societalii; sau 

(d) orice contract sau aranjament cu orice altll societate in care are un interes doar ca organ al Societalii 
sau ca titular de actiuni sau de alte valori mobiliare. 

Un administrator care are, in orice fel, direct sau indirect, un interes cu privire la un contract sau propunere 
de contract de incheiat cu Societatea va declara natura interesului sau intr-o ~edinlll a Consiliului de 
Administralie, potrivit secliunii 191 din Lege. Vor fi incluse dispozipi pentru gestionarea conflictului de 
interese intr-un regulament care sa guvemeze funclionarea Consiliului de Administralie. 

Remuneralia administratorilor 

Remuneralia administratorilor va fi stabilitll periodic de Societate in cadrul adunllrii generale. 
Administratorilor Ii se pot acoperi, de asemenea, toate cheltuielile de ciililtorie, hotel ~i alte costori adecvate 
suportate de ace~tia pentru participarea la ~i intoarcerea de la ~edinle ale administratorilor sau in legaturll cu 
activitatea Societatii. 

Obllgatii de raportare ~i dezviluire a informatillor 

Societatea este 0 societate pe actiuni, constituita ~i funcponiind potrivit legilor din Cipru. Potrivit Directivei 
2004/109/CE, cu modificllrile ulterioare ("Directlva privind Transparenla"), statul-gazdil membru este 
Cipru ~i, in consecinla, Societatea va trebui sa respecte obligaliile de raportare impuse de Legea nr. 
190(1)/2007 cu privire la Cerinlele de Transparenla din Cipru (cu privire la Valorile Mobiliare Admise la 
Tranzaclionare pe 0 Pialii Reglementatll), cu modificllrile ulterioare ("Legea privind Transparenta"), care a 
implementat in Cipru Directiva privind Transparenla. 

Potrivit Legii privind Transparenta, "actionarii" ~i orice alte persoane care controleaza aCliuni cu drept de 
vol intr-o societale pe acpuni cipriota admisll la tranzaclionare pe 0 piala reglemenlatll din UE sunl sup~i 
anumilor cerinle de notificare atunci ciind "delinerea" de catre ace~tia de dreptori de vot in societatea 
relevantll atinge, dep~~te sau scade sub pragurile de 5%, 10"10, 15%, 20"10, 25%, 30%, 50"10 sau 75% din 
lolaluI dreptorilor de vol din societale, in urma dobiindirii sau a instrainllrii de acpuni ale societapi (sau a 
dobiindirii sau a instrii:iniiri.i controlului asupra unor astfel de aCliuni) sau in urma unor evenimente care 
schimba structura in care sunt impilr!ite dreptorile de vot ale societiilii. 

Cerinlele de notificare prevazute de Legea privind Transparenta includ cerinla de a notifica CyCVM ~i 
societatea in cauza cu privire la faptuI ca delinerile unui aclionar au atins, au dep~it sau au coborat sub 
pragurile sus-menlionate. 

Un "actionar" este orice persoana care deline, direct sau indirect, acliuni cu drepl de vot ale societllpi, 
inclusiv acponari care depn acliunile in numele altor persoane (in engleza, "nominee shareholders") ~i 
tituIari de certificate globale de depozit (GDR-uri) (in engleza, ,,global depositary receipts") care sunt 
considerali titulari ai actiunilor care stau la baza aceslora. AIte persoane care exercitll controlul asupra 
drepturilor de vot in societate in oricare dintre situaliile de mai jos sunt, de asemenea, supuse cerinlelor de 
notificare. 

La calcularea procentului din dreptorile de vot "detlnute" de oricare acponar sau de catre a1tl1 persoana 
(fiecare denumit(a) ,,Acliooar" in aceastll sectiune) trebuie, de asemenea, sa fie luale in considerare drepturile 
de vot pe ~Iionarul are dreptuI sl\ Ie dobiindeasca, instriiineze sau sa Ie exercite in urmatoarele situatii: 

/\.~HC!AR4 >'" 
(a) ! ' dreJ>.!J!ri de,)xot detinute de un tcrt cu care Aclionarul a incheiat un contract care obliga p3r!ile sa 

/~.. .idoP'~ Pritl:;. ercipul coordonat al drepturilor de vot, 0 politica comuna ~i de durata cu privire la 
, gt,s1jouarea <> ietalii; 
\- /..1: ~ • 
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(b) drepturi de vot ale WIui teI"\ cu care Acponarul • incheiat WI contract care prevede transfcru! 
tcmporar, in schimhul WIei contrapresta\ii, al exerciliului acelor drepturi de vot; 

(c) drepturi de vot aferente aC!iWIilor care au fost oferite AClionarului ca garanpe, sub condipa ca 
Aclionarul sa controleze drepturile de vot ~i sa ~i fi declarat intenpa de a Ie exercita; 

(d) drepturi de vot aferenle acpunilor al cl!ror beneficiar real cste Aqionarul, pe durata vielii; 

(e) drepturi de vot care sunt delinute sau exercitate in modul descris la pWIctele (a) - (d) de mai sus de 
caire 0 "intreprindere" controlatA de Actionar; 

(I) drepturi de vot aferente actiunilor care au fost oferite Actionarului ca garanlie ~i pe care Aclionarul 
Ie poate exercila la discrelia sa, in absenta instrucliunilor specifice din partea titularului lor; 

(g) drepturi de vot de(inute de WI teI"\ in nume propriu, dar pe seama AClionarului; ~i 

(h) drepturi de vot pe care AClionarul are dreptul sit Ie exercite la discrelia sa, in calitate de avocat al 
titularului lor, in absenta instrucliWIilor specifice din partea titularului. 

in acest context, 0 intreprindere "controlatll" de WI Aclionar este 0 intreprindere in care Acponarul: 

(a) are majoritatea drepturilor de vot; sau 

(b) are "dreptul de a numi sau revoca" majoritatea membrilor organului administrativ, de conducere sau 
de supravegbere al intreprinderii ~i este in acela~i timp acponar sau partencr in intreprindere; sau 

(c) este acponar sau partencr ~i controleazli de WIul singur, in tcmeiul WIui contract incheiat cu ceilalp 
acponari sau parteneri in intreprindere, majoritatea drepturilor de vot ale aclionarilor sau 
partenerilor; sau 

(d) are puterea de a exercita sau exercitit de facto 0 influentli dominantit sau control. 

Aclionarul va fi considerat cli are "dreptul de a numi sau revoca" acolo WIde un astfel de drept apartine: 

(a) WIei intreprinderi controlate de Ac!ionar; sau 

(b) WIei persoane care actioneazA in nume propriu, dar pe seama Ac\ionarului sau a WIei intreprinderi 
control ate de Actionar. 

Notificlirile trebuie sli fie fW:ule cAt de curAnd posibil ~i, in orice caz, in termen de trei zile de tranzacponare 
de la: 

(a) data la care tranzac!ia a avu! lac; sau 

(b) data la care Ac(ionarul a CWIoscut sau csle considerat cA a CWlOSCUt dobAndirea sau instrliinarea sau 
posibilitatea de a exercita drepturi de vot (Aclionarul fiind considerat ca a CWIOSCUt aceste 
evenimente cel tArziu in douli zile de la ziua de tranzacponare in care tranzaclia a fost realizatA), sau 

(c) data la care Actionarul a cunoscut sau ar fi trcbuit sa CWIOasCa evenimentul care conduce la 
schimbarea structurii drepturilor de vot ale societalii, dupa caz. 

Dispozi(ii speciale ~i exceptiiri potrivit Legii privind Transparenta pot fi aplicate Actionarului care cste 
custode, formator de piatli, institulie de credit sau firmit care presteazA servicii de investilii (sausocictlitii sale 
roamli) sau societate de management a WIei intreprinderi pentru investitii colective J:ii; valori mobjlJare 
transferabile (sau societit!ii sale mamA). De asemenea, se poate aplica a exceptare aco 6.:iin.d@,.ctiunil~:'~Qnt 
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dobandite exclusiv in scopuri de stabilizare sau pentru scopul compenslirii ~i deconllirii tranzacpilor de pe 
bursa de valori in termen de trei zile lucrlitoare de la realizarea tranzacpei de pc bursa de valori. 

In plus, Societatea trebuie sa indeplineasca anumite obligalii de raportare, potrivil prevederilor Legii privind 
Emitenlii ~i Opera(iunile de Pialli ~i Regulamentului nr. 112006. De exemplu, conform Legii privind emitenpi 
~i operaliunile de pia"" dacli in unna operapunilor de achizilie sau instrliinare de acliuni, precum ~i in cazul 
oriciiror altor operaliuni cu acliuni, drepturile de vot de(inute de 0 persoanli ating, dep~esc sau scad sub unul 
din pragurile de 5%, 10%, 15%, 20010, 25%, 33%, 50% sau 75% din totalul drepturilor de vot, persoana 
respectivA are obligalia sa informeze imediat Societatea in legAturii cu numlirul de drepturi de vol delinute, 
dar nu mai IArziu de 4 zite de tranzaclionare de la data la care persoana respectivA (i) afla despre achizilie sau 
vanzare sau posibililalea de a exercita drepturi de vot sau, (inand conI de imprejurliri, ar fi trebuit sA afle 
despre aceasla, indiferent de data la care achizi!ia, vanzarea sau posibilitatea de exercitare a drepturilor de 
vot intrli in vigoare sau (ii) este informatli despre un evenimenl care modificli structura drepturilor de vot. 
Cerin!ele de raportare descrise mai sus vor fi aplicabile dupli Admiterea la Tranzaclionare. 

De asemenea, potrivit Legii privind Emilenlii ~i Operaliunile de Pia!a, Societatea Irebuie sa pub lice situaliile 
sale financiare audilale in lermen de palm luni de la s~itul fieclirui an fmanciar, situapite financiare la 
jumatalea anului in lermen de trei luni de la finalul primelor ~ase luni ale fieclirui an financiar ~i rapoartele 
trimestriale pentru primul ~i al treilea lrimestru in lermen de 45 de zile de la fmalul perioadei de raportare. 

In plus, Societatea esle obligatli sa informeze publicul, intre allele, despre unnlitoarele aspecte: 

(a) convocarea adunlirii generale a aclionarilor; 

(b) hOlararile adoplale la adunlirile ac(ionarilor; 

(c) inJocuirea auditorului Societlipi ~i molivul acestei inJocuiri; 

(d) schimbarea controlului, inC\usiv schimbarea indirectli a controlului; 

(e) incetarea sau reducerea aranjamenlelor contractuale care au generat cel pupn 10% din venilurile 
Societlipi in anul financiar anterior; 

(f) proceduri liligioase care implicli Socielalea; 

(g) dobandiri sau instriiinliri semnificative de active (dobandirea sau lnstrliinarea esle consideratli 
semnificalivil dacil aClivele reprezintli cel pu(in 10% din valoarea lolalil a activelor societlilii fie 
inainte, fie dupa tranzaclie); 

(h) Socielalea lanseazil noi produse sau servicii sau un nou proces de dezvollare care afecteazil resursele 
Socielillii. 

Obligapa de a lnipa 0 ofertA de prelnare obligatorie (in engled, "mandatory takeover bid") ,I 
proceduri de preluare obligatorie (in englezli, ,.squeeze ou(') 

Ofertii de preluare obligatorie (in englezii, "mandatory takeover bid") 

Ca societale cu sediul inregistral in Cipm, ale carei acpuni sunl listate pe 0 pia\il reglementatli in Romiinia, 
orice ofertA pentru aslfel de acliuni esle supusa prevederilor Legii privind Emitenlii ~i Operaliunile de Piallt 
cu privire la cbestiuni care se refera la contrapresta!ia oferitli in cazul unei oferte, in special pretul, ~i 

chesti~V1m:~1a procedura ofertei, in special informapi cu privire la decizia ofertantului de a face 
ofert,!/c6n~ut!ll d~entului de. ofertli ~i raportarea of~rtei, in limp ce legea cipriota ar fi .aplic~i1li unei 
astfel de ofette;;§U pnw e la cheslturu de drept socletar, mcluslv pragul pentru 0 ofertli obligatone. Legea 
cipriotli ~ti,)d ·. "'17ea, aplicabilil, unor chestiuni precum (i) notificarea ofertei clitre salaria!ii societllpi, 
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adica personaIul Societalii; (ii) cxceptiile de la obligalia de a face 0 oferta publica; ~i (iii) lmprejurlirile in 
care consiliului de administratie ii este interzis sau permis (dupli eaz) sa actioneze inIr-o manierii care ar 
putea invalida oferta. 

Sectiunea 13 din Legea nr. 41(I)/2007, cu modificArile ulterioare (''Leges Clpriotli a Preluiirll") prevede ca, 
acolo unde 0 persoana, ca rezultat al doblindirii de catre ellea insu~i1i~i sau de elitre persoane care 
actioneazl1 concertat eu eIlea, devine titularul valorilor mobiliare ale unei societliti care, adlugate la eele deja 
delinute de ellea sau de persoane care aclioneazli coneertat cu eIlea, ii confera, direct sau indirect, 30% sau 
mai mult din drepturile de vot existente in societate la data dobiindirii, persoana respectiva este obligat~ sa 
faca imediat 0 ofer!a tuturor titularilor acelor valori mobiliare pentru intreaga lor delinere la un prel echitabil. 
o astfel de obligalie de preluare va fi aplieabila in fiecare dintre urmiitoarele seturi de imprejuriiri, lista de 
mai jos nefiind limitarivil: 

(a) in cazul in care 0 astfel de persoanli nu detine nicio valoare mobiliarli in societate sau detine valori 
mobiliare care reprezintil mai putin de 30% din drepturile de vot ~i doblindirea confera unei astfel de 
persoane 30% sau mai mult din drepturile de vot in societate; sau 

(b) in cazul in care 0 astfel de persoana de\ine deja 30% sau mai mult, dar mai pu\in de 50% din 
drepturile de vot in societate ~i propune sil i~i mlireascA de\inerea. 

Sec\iunea 14 din Legea CipriotA a Preluiirii prevede ca, in cazul in care 0 persoana deja detine mai mult de 
50% din drepturile de vot intr-o societate, dobiindirea ulterioara de valori mobiliare in acea societate nu dA 
~tere unei obligalii de a face 0 oferta de preluare obligatorie, sub condilia ca CyCVM sil fi acordat 0 

exceptare (care poata fi acordata doar dacA 0 astfel de doblindire nu afecteazii drepturile titularilor 
minoritari). Cu toate acestea, exista alte motive in temeiul carora 0 exceptare poate fi acordata de CyCVM, 
potrivit prevederilor din sectiunea 15 din Legea privind Preluarea din Cipru. 

Documentul de oferta publicA obligatorie, avlind conlinutul previizut de Legea privind Emitenlii ~i 
Operaliunile de Piatll, va fi aprobat de ASF. Potrivit prevederilor Legii privind Emiten\ii ~i Operaliunile de 
Piatll, oferta publica obligatorie trebuie sa fie lansata cat de curlind posibil ~i, to~i, ca regula, nu mai tftrziu 
de douli luni de la data la care ofertantul a atins pragu\ participaliei care conferli control. 

Pretul din cadrul unei oferte publice obligatorii va fi eel putin egal cu eel mai mare Prot pUitit pentru actiuni 
de clitre ofertant sau de persoanele care actioneazl1 concertat cu ofertantul pe parcursul unei perioade de 12 
luni inainte de depunerea documentaliei de oferta obligatorie la ASF pentru aprobare. Cu Ioate acestea, dacil 
ofertantul sau persoanele care actioneazii concertat cu ofertantul nu au dobiindit nicio actiune a societatii care 
este supusli ofertei obligatorii pe parcursul unei perioade de 12 luni anterior depunerii documentaliei de 
preluare la ASF pentru aprobare sau daca ASF decide motivat din oficiu sau in urma unei pliingeri in aceastil 
privinlli cA operaliunile prin care acliunile au fost doblindite pot influenla negativ calculul pretului, pretul va 
fi stabilit dupli cum urmeaza: 

(a) dacii oferta obligatorie este lansata in termenul prevhut de Legea privind Emiten\ii ~i Operaliunile 
de Pia!li, pretuI va fi eel pu!in egal cu cea mai mare dintre urmiltoarele sume, ca1culaUI de un 
evaluator autorizat desemnat de ofertant: (i) pretul mediu ponderat la care sunt tranzactionate 
actiunile, aferent ultimelor 12 luni dinaintea depunerii documentaliei de ofertii la ASF; (ii) valoarea 
per actiune a activelor nete ale societlitii potrivit celor mai recente situalii financiare auditate ~i (iii) 
pretu\ stabilit in urma unei evaluAri realizate potrivit standardelor internationale de evaluare. 

(b) dacii oferta obligatorie nu este lansatil in termenul previizut de Legea privind Emitentii ~i 
Operaliunile de Pia!li, pretu\ va fi egal cu cea mai mare dintre urmiltoarele sume, astfel cum acestea 
au fost calculate de un evaluator autorizat, desemnat de catre autorul ofertei: (i) pre!ul mediu 
ponderat al actiunilor pe 0 perioadA de 12 luni dinaintea datei la care ofertantul a transmis 
documentatia de oferta la ASF; (ii) pretuI mediu ponderat al actiunilor pe } J!6wadA de 12 luni 
inainte de data la care ofer!antul a atins pragul de participatie care confem coIi,!WI;Jiii) eel mai mare 
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pret pUttit pentru actiuni de ofertant sau de persoane care acponeaz!!. concertat cu ofertantul pe 0 

perioada de 12 luni inainte de data la care ofertantul a atins pragul de participatie care confera 
control; (iv) valoarea per acliune a activelor nete ale societalii potrivit celor mai recente situatii 
financiare auditate ale acesteia emise anterior dcpunerii documentaliei ofertei de preluare la ASF 
pentru aprobare; (v) valoarea per actiune a activelor nete ale societ!!.pi potrivit celor mai recente 
situalii f"manciare auditate emise anterior datei la care ofertantul a atins pragul participaliei care 
confer!!. control; ~i (vi) pretul stabilit in unna unei evalul!.ri realizate potrivit standardelor 
internationale de evaluare. 

Daca oferta obligatorie nu este lansata in termenul prevazut de Legea privind Emitentii ~i Operatiunile de 
Pialii ~i condipa mentionata mai sus cu privire nedobandirea de acliuni intr-o perioada de 12 luni anterior 
dcpunerii documentatiei ofertei de preluare la ASF pentru aprobare nu este indeplinitl!., pretul ofertei va fi cel 
putin egal cu eel mai mare dintre: (i) pretul pliitit pentru actiuni de ofertant sau de persoane care actioneaz1i 
concertat cu ofertantul pe parcursul unei perioade de 12 luni anterior dcpunerii documentapei ofertei de 
preluare la ASF pentru aprobare; (ii) pretul platit pentru acpuni de ofertant sau de persoane care actioneaz1i 
concertat cu ofertantul pe parcursul unei perioade de 12 luni anterior datei la care ofertantul a atins pragul 
participatiei care confera control; (iii) pretul mediu ponderat al actiunilor pe parcursul unci perioade de 12 
luni anterior dcpunerii documentaliei ofertei de preluare la ASF pentru aprobare; ~i (iv) pretul mediu 
ponderat la care sunt tranzacponate actiunile pe parcursul unei periOade de 12 luni anterior datei la care 
ofertantul a atins pragul participapei care confera control. 

Preluarea obligatorie (in englez;I, " squeeze out") p cumpifrarea obligatorie (in englez;I, "sell out") 

Potrivit secpunii 36 din Legea Cipriota a Prelul!.rii, in situatia in care ofertantul a fi1cut 0 ofert!!. tuturor 
titularilor de astfel de valori mobiliare pentru jntreaga lor delinere, ofertantul are drcptul de a cere litularilor 
oriciiror valori mobiliare r!!.mase sl!.le vilnda c!!.tre ofertant in oricare dintre urmatoarele situalii: 

(a) dael!. ofertantul detine valori mobiliare care constituie eel pulin 90% din toate valorile mobiliare cu 
drept de vot in societate ~i cel pulin 90"10 din droptul de vot in societate; sau 

(b) daca ofertantul deline sau a consimlit irevocabil sa dobilndeasca, in urma acccptl!.rii unei oferte de 
preluare, valori mobiliare in societate care constitoie 90% din toate valorile mobiliare care of era 
drept de vot ~i cel pupn 90% din drepturile de vot incluse in oferta de preluare. 

Ofertantul poate exercita acest dropt in termen de trei luni de la finalul perioadei permise pentru acceptarea 
ofertei prin dcpunerea unei cereri la CyCVM, in care trebuie sa fie menponat!!. contraprestalia pentru actiuni. 
Contraprestapa trebuie sa fie in ace~i forma ~i trebuie sa fie cel pulin egall!. cu contraprestapa prevl!.zuta in 
oferta. 0 a1temativii in numerar este permisa, dadi este acceptata de destinatar. 

In plus, secpunea 37 din Legea Cipriota a Prelul!.rii prevede ca titularul oriciiror valori mobiliare care ramane 
in Societate in oricare dintre cele doua situatii descrise mai sus are dreptul de a solicita ofertantului sa 
cumpere valorile sale mobiliare la un pret echitabil, care sa fie cel pupn egal ~i in aceea~i forma cu 
contraprestalia oferit!!. in ofert!!., inclusiv 0 a1temativa in numerar daca este acceptabila destinatarului, cu 
condilia ca aeel dropt sa fie exercitat in trei luni de la f"maIu1 perioadei in care oferta poate fi acceptatl!.. 

Capitolul 113 din Legea Societl!.tilor din Cipru (cu modificl!.rile u1terioare) contine, de asemenea, prevederi 
cu privire la drcpturile de preluare ~i cumpiirare obligatorie. Efectul acestor prevederi este cA, dacl!. 0 

societate ("societatea ofertanta") face 0 oferta de preluare pentru toate acliunile sau pentru toata clasa de 
acpuni a unei societali cipriote ~i oferta este acccptata in patru luni de la data cilnd a fost fi1cutll de catre 
titularii a nu mai puPn de 90% din valoarea acpunilor respective (a1tele dedit acpunile deja detinute de catre 
sau in numele societii\ii ofertante), societatea ofertanta poate, in dona luni de la expirarea acelor patru luni, sa 
dobilndeasci\, in aeel~i conditii, acpunile acponarilor care nu au acceptat oferta, cu exceptia cazului in care 
persoanely~~ct1<Vl} intr-o Iunl!. de la data la care nolificarea a fost transmisa, conving instanla sa nu 
permita dobiln(jj.rea. D~ societatea ofertanta deja deline mai mult de 10% din valoarea actiunilor respective, 
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este necesar sil fie indeplinite cerinle adilionale inainte ca acliunile aqionarilor minoritari sa poatil fi preluate 
obligatoriu. 

In plus, daci\ societatea ofertanta doband"'ite suficiente acliuni pentru a agrega, impreuna cu cele deja 
delinute de ciltre aceasta sau in numele san, 90"10 san mai mult din vaJoarea acliuni/or respective atunci, intr
o luna de la data la care transferul care ii confera acele 90%, trebuie ali notifice acest fapt aC\ionarilor care au 
rilmas, iar 8C"'itia din urmiI pot, in trei luni de la notificarea respectiva, ali solicite societillii ofertantului ali 
dobandeascil acliunile lor ~i societatea ofertantii va fi pnuta sa procedeze astfel in acele~i condilii din oferti\ 
sau in condilille agreate dintre ace~tia sau in acele~i condilii pe care instanla Ie poate ordena. 

Nu au existat oferte publice de preluare de catre terte pilr\i pentru intregul sau 0 parte din capitalul social aJ 
Societa\ii de la data constituirii Societillii. 

Acorduri care prevld participarea lalariatilor la .apltalul Societltll 

La data Prospectului nu existii acorduri care prevad participarea saJarialilor la capitalul Emitentului. Pe viitor 
Societatea inten\ioneaza sa reglementeze un Plan de Stimulente, pentru a alinia in continuare interesele 
conducerii ~i ale aClionarilor Grupului. Pentru detalii vii rugam sa consultali 
Societal;;""· 
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TRANZACrll CU PARTI AFILIATE 

Pentru infonnalii cu privire la 0 Iist~ a Plirlilor afiliate ~i dezviUuiri cu privire la valoarea acestor tranzacpi ~i 
soldul existent in legaturii cu aceSle plirli amiate, astfel cum sunt definite de standardul lAS 24 privind 
.,Raportarea Tranzacpilor cu Plirli Afiliate", va rugam ~ consultali Nota 28 de la Situa!iile financiare 
consolidate auditate, pregatite in conformitate cu IFRS de la ~i pentru exerciliile frnanciare incheiate la 31 
decembrie 2014, 2015 ~i 2016. 

Pentru acelea~i tip de informalii pentru perioada primelor nou~ luni din 2017, vi!. rugam sa consultali Nota 25 
de la Situaliile financiare consolidate interimare ne-auditate. 

Cele mai importante tranzaclii ale Socie~tii ~i ale filialelor se ref era la: (i) prestarea de catre Agro Sud Invest 
SRL (din Republica Moldova) de servicii de agriculturi!. (munca manualll ~i mecaniza~ pe podgorii); (ii) 
achizipa de materiale pentru ambalare (sticle) de la IM Glass Container Company S.A. (din Republica 
Moldova) ~i Glass Container Company-SP SRL (Romarua); ~i (iii) contracte de arenda cu privire la 
terenurile pe care se ami plantapile de vila-de-vie incheiate cu Victoriavin (din Republica Moldova) (vedeli 
mai jos secliunea "Contracte importante"). 

Toate tranzactiile comerciale realizate intre Societate ~i plirli afiliate au fost incheiate in condiliile pielei. 

De la data ultimelor Infonnalii Financiare raportate pentru data de 30 septembrie 2017 ~i pani!. la data 
emiterii acestui Prospect, Societatea ~i filialele sale au incheiat noi contracte sau au reinnoit / actualizat 
contracte incheiate cu parple afiliate, dupa cum urmeazil: (i) la 01.01.2018 Vinaria Bostavan a incheiat 
contracte de arenda noi cu Victoriavin pentru 29 de ani pentru 0 suprafati!. totalli de 600 ha; (ii) la data de 
01.01.2018 Vinaria Purcari a incheiat contracte de arenda noi cu Victoriavin pe 0 perioadi!. de 29 de ani 
pentru 0 suprafata totala de 254 ha; (iii) Societatea a scmnat un act adilional la contractul de imprumut 
incheiat cu Victoriavin, prin care a stabilit data fiuala a rambursarii ca fiind 31 ianuarie 2020; (iv) la 
06.12.2017 Crama Ceptura a vandut catre Victor Bostan imobilul situat in Republica Moldova, a1~tuit dintr
o casa cu 0 suprafala totala de 270 metri patrali ~i terenul corespunzlitor de 1.034 metri ~trali, pentru 
valoarea totalA de 1.300.000 MDL platibila in lennen de pana la trei ani de la vanzare; (v) la data de 
14.12.2017, Victor Bostan a acordat Vinariei Bostavan Iicenle neexclusive pentru utilizarea mareilor 
inregistrate Cronica Vinului ~i XpoHHKa BHHOAeJIa, pentru 0 perioada de 10 (zece) ani pentru 0 pla~ unica 
de 10 MDL: (vi) contracte cu oppuni de cumparare atat cu Victoriavin, dit ~i cu dl. Victor Bostan (in calitate 
de acponar unic aI Victoriavin), acordand Grupului dreptul de a cumpara toate acpunile Victoriavin, 
ob\in8nd astfel dreptul de proprietate asupra tuturor activelor sale ~i de a cumpara parcele de teren de\inute 
de Victoriavin (sub condipa ca aceastli achizipe ~ fie penni~ de legislatia Republicii Moldova). 

De asemenea, Societatea a acordat imprumuturi filialelor sale operaponale in perioada 2010-2013. Aceste 
tranzac!ii nu sunt reflectate in situapile financiare din cauza compensarii care a avut loc in timpul 
consolidarii situaliilor financiare. La d!!l!,iCDflt,*~. rospectului, toate imprumuturile ~i dobanzile acumulate 
au fost rambursate integral de catre tQafe fiI¥ele~41'.,.. 
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CONTRACTEI~RTANTE 

Urmatoarea selecpe de contracte sau serii de contracte de acel~i lip au fast incheiate de membrii Grupului 
in afara cursului desfo§urarii normale a aclivitafii §i sunt, sau pot ji, in opinia Societalii, separat sau 
fmpreuna, importante sau pot confine prevederi conform clIrora un membru al Grupului are 0 ob/igape sou 
un drept care sunl sau ar putea ji imporlanle pentru Grup la dala prezenlului Prospect. 

Facilitlifi de finanfare contractate de Grup 

FiliaJele din Moldova 

Filialele din Republica Moldova ale Socie1Aj:ii au contract multiple facilitllji de finantare, in principal de Ia 
doll! bl!nci din Republica Moldova: B.C. Moldova Agroindbank S.A. ~i B.C. Mobiasbancl - Grup Societe 
Generale S.A. De asemenea, atat Vinma Purcari cat ~i Vinma Bostavan au contractat facilita!i de finantare 
de la Ministerul Finantelor din Republica Moldova. 

Viniiria Purcari ~i Viniiria Bost.van au incheiat urmAtoarele contracte de credit cu B.C. Moldova 
Agroindbank S.A.: 

a) Contract de Credit CI4257 din 3 iulie 2014 avand ca obiect 0 valoare tot.la a principalului de pAnii 
la 45 milioane MDL, en scadenta finalii in mai 2018; 

b) Contract de Credit CI5343 din 26 iunie 2015 avand ca obiect 0 valoare totala a principalului de pana 
Ia 50 milioane MDL, en sc.denta finaliiin mai 2019; 

c) Contract de Credit C15344 din 26 iunie 2015 _vand ca obiect 0 valoare IOtala _ principalului de pAnii 
I_ 33 milioane MDL, en scadenla finalii in mai 2018; 

d) Contract de Credit C170443 din 23 august 2017 avand ca obiect 0 vaJoare totalii a principalului de 
pAnii I. 70 milioane MDL, cu scadenta fmala in august 2020; 

e) Contract de Credit C170444 din 23 august 2017 avand ca obiect 0 valoare total! a principalului de 
pana Ia 60 milioane MDL, cu scadenta finallt in august 2020. 

bnprumuturile pot fi restituite in EUR, usn sau MDL ~i au 0 ratll a dobiinzii care poate fi ajustata de catre 
banca in baza anumitor criterii. Toate contractele de credit menjionate mai sus unneazi acel~i model de 
contract ~i acee~i structurii, iar surnele sunt acordate pentru scopuri diverse (fie finan(area activi1Aj:ii 
operationale curente, fie suplimentarea capitalului circulant). Rambursarea imprurnuturilor se va realiza in 
tr~e lunare egale (sau aproximativ egale), in confonnitate cu graficul de rambursare (care reprezinta parte 
din contractu! de credit respectiv). tmprurnuturile sunt garantate printr-un pachet extins de garantii, care 
include, in particular: gajuri asupra bunurilor mobile (instalatiile din fabricli, utilajele ~i aparatele folosite la 
procesarea vinului, creante falii de terti), ipoteci asupr. bunurilor imobile (sediul fabricii, plantatiile de 
struguri, teren agricol detinut de Victori.vin (ipoteci care sunt acordate de Victori.vin), gajuri asupra 
miircilor semnificative ("R~u de Purcari" ~i "Negru de Purcari" sunt gajate de catre Viniiria Purcari, iar 
marc. "qepHIdIi .IloKTOp" este gajatli de Viniiria Bostavan). tn plus, Vinma Purcari ~ Vinruia Bostavan i~ 
garanteazll reciproc obligajiile prin intermediul unor contracte de fidejusiune ~i ofeca bl!ncii dreptu! de a 
retrage orice sume disponibile din conturile lor bancare. Contractele de credit cuprind angajamente negative 
cu caracter restrictiv, printre care se numiirii (i) interdiclia de a declara ~i de a plati dividende; (ii) intcrdicjia 
de a extinde itnprurnuturile sau garantiile acordate unor terti. cu excepjia unor entitllji mentionate expres; (iii) 
interdicpa de a contracta imprumuturi de la terti, cu exceptia unor entitii!i mentionate expn;§; {ivt interdictia 
de a deschide conturi bancare la alte banci din Republica Moldova; (v) interdicjia de a ~;lna creantele ciitre 
terti; (vi) interdictia de a incheia contracte de asociere in participajie en terti; (vii) intSffiicp~ . .':-de a modifica 
docurnentele constitutive ~i membrii organelor de administrare fl!rii acordul scAs ~~i · aI bl!ncii. 
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Contractele de credit previid de asemenea obligalia notificilrii bancii, inter alia, cu privire la orice dispute 
semnificative sau efecte negative semnificative asupra activitalii, precum ~i cu privire la diferite tipuri de 
informalie (situalii financiare auditate, rapoarte fiscale, copii ale licentelor ~i autorizaliilor). 

Vinaria Purcari a semnat la 23 decembrie 2015 0 facilitate de finan(are in valoare de 600.000 EUR acordata 
de Ministerul Finantelor al Republicii Moldova, pentru finantarea proiectului ,,Filiere du Vin" (pentru 
restructurarea sectorului de productie a vinului). Finanlarea este acordatil pentru achizi(ia de struguri ~i este 
seadenta in iUDie 2020. Facilitatea prevede 0 rata a dobanzii variabila (ajustatll semestrial), iar intamerea in 
rambursarea sumelor atrage aplicarea unor penalita(i in cuantum de 0,1% datorate pentru fiecare zi de 
intiirziere. Ramborsarea se va realiza prin intermediul unor plali semestriale, conform graficului de 
ramborsare prevllzut de contractul de facilitate. Aceasta facilitate este garantatll printr-o ipoteca asupra viilor 
din Vinilria Purcari ~i terenului agricol al Victoriavin. Contractu! de facilitate nu cuprinde angajamente de a 
nu face, lirnitllri sau situa(ii in care obligaliil. contractuale vor fi considerate ca neindep1inite, restrictive sau 
neobi~nuite. 

Vinaria Bostavan a semnat la 22 decembrie 2016 0 facilitate de fmanlare in valoare de 600.000 EUR 
acordata de Ministerul Finanlelor al Republicii Moldova, pentru finanlarea proiectului ,,Filiere du Vin" 
(pentru restructurarea sectorului de productie a vinului). Finan(area este acordatll pentru achizilia de struguri 
~i este scadentll in decembrie 2021. Facilitatea prevede 0 ratll a dobanzii variabila (ajustata semestrial), iar 
intarzierea in rambursarea sumelor atrage aplicarea unor penalita(i in cuantum de 0,1 % datorate pentru 
fiecare zi de intarziere. Rambursarea se va realiza prin interrnediul unor plati semestriale, conform graficului 
de rambursare prevllzut de contractul de facilitate. Aceastll facilitate este garantatll printr-o ipotecl\ asupra 
viilor din Vinilria Bostavan ~i terenului agricol al Victoriavin, precum ~i 0 anumitll cantitate de vin vrac, care 
este proprietatea Vinanei Bostavan, a fost gajata. Contractu! de facilitate nu cuprinde angajamente de a nu 
face, liruitilri sau situalii in care obligaliile contractuale vor fi considerate ca ncindeplinite, restrictive sau 
neobi~nuite.Vinilria Bardar este parte la multiple contracte de credit incheiate cu B.C. Mobiasbanca - Groupe 
Societe Generale S.A., respectiv ormlItoarele: 

a) Contract de credit LCl91123407100 din data de 24 septembrie 2015, prin care a fost acordatll 0 

facilitate de tip revolving pentru 0 swn;; de pana la 850.000 usn, cu scadenta finala in septembrie 
2018; 

b) Contract de credit C/21305967100 din data de 23 august 2017 pentru acordarea unui imprumut de 
panll la I milion usn, cu scaden\1i finala in august 2020; 

c) Contract de credit LG1I2658277100 din data de 26 decembrie 2016, prin care a fost acordatll 0 

facilitate de finantare potrivit cllreia debitorul are dreptul de a trage imprumuturi multiple, in sumo. 
totalll de panll la 300.000 usn, cu scaden\1i fmalll in decembrie 2019. 

Facilitatile prevlld 0 rata a dobanzii care poate fi ajustatll de banca in mod unilateral pe baza anumitor criterii. 
Toate contractele de credit mentionate mai sus ormeaza acel~i model de contract ~i aceea~i structurll ~i au 
fost acordate pentru scopuri generale (finan(area capitalului circulant), dar instituie obligalia oblinerii unei 
aprobilri de la bancii cu privire la orice contract finantat utilizaod veniturile obtinute din contractul de 
facilitate respectiv. Rambursarea facilitatilor trebuie realizatll potrivit graficului de rambursare oferit de 
banca. Facilitlllile sunt garantate printr-un pachet extins de garanlii, cupriozaod in special: gajuri asupra 
bunurilor mobile (echipamentu! din fabrica, produsele distilate din vin ~i brandy), ipoteci asupra bunurilor 
irnobile (fabrica ~i terenul de sub aceasta), fidejusiuni oferite de dl. Victor Bostan ~i dl. Boris Duca 
Contractele de credit cuprind angajamente negative cu caracter restrictiv, printre care se numllra (i) 
interdiclia de a declara ~i a plati dividende lara acordul scris prealabil al bancii; (ii) interdictia de a extinde 
imprumuturi sau garantii oferite in favoarea unor tcrte pllr\i; (iii) interdiclia de a contracta imprumuturi de la 
terte PlIrti; (iv) interdicJ:ia de a modifica structura organizalionala sau membrii organelor de conducere lara 
acordul seris p~f~cii; (v) cu privire la unul dintre contractele de credit, este prevllzuta interdicJ:ia 
de a incheia ~lii,~!!::~ afiliate tara acordul prealabil serls al bancii. Contractele de credit prevlld de 
asemenea oqilg.,li ~?t~ani1ancii, inter alia, cu privire la orice dispute semnificative sau efecte negative 
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semnificative asupra activiliitii, precum ~i cu privire la diferite tipuri de informalii (situalii financiare 
auditate, rapoarte fiscale, copii ale Iicenlelor ~i autorizaliile). 

FiliDla tIbt RomaniD 

Filiala din Romania a Societl!!ii, Crama Ceptura, a incheiat Wl contract de facilitate de credit de tip revolving 
cu UniCredit Bank S.A., in surnA total~ de p~ la 23 milioane RON (4,96 milioane BUR), cu scadentA finaIA 
in iulie 2018 pentru utiliziirile in numerar ~i in ianuarie 2019 pentru utilizWile non-numerar, precum emiterea 
de scrisori de garan(ie bancarli. Contractul a fost incheiat pentru finan(area activitiitii operationale curente a 
Crama Ceptura. 

Sumele pot fi trase ~i apoi restituite in RON sau BUR, in funclie de sub-Iimita din care Crama Ceptura a 
beneficiat sau va beneficia de aceastii facilitate de finanlare ~i SWlt purtiitoare de dobiindA a cllrei ralii 
cuprinde 0 componentii furn ~i wta variabilA, rcspcetiv ROBOR la 1 IWlii pentru utilizllrile in numerar in 
RON ~i EURlBOR la 1 luna pentru utilizWile in numerar in BUR. imprumutu! va fi rambursat in ~ 
lunare egale (sau aproximativ egale), conform graficului de rambursare (care face parte din contractul de 
credit) pentrn 0 sub-limilii a creditu!ui ~i va fi rambursat integralla data scaden\ci pentrn cele1alte !rei sub
limite eontractuale. 

Imprumutu! este garantat printr-Wl pachet extins de garan(ii, care cuprinde: ipoteci asupra bunurilor imobile 
(fabriea), ipoteci mobiliare asupra bWlurilor mobile (echipamentu! din fabric!!, totalitatea stocurilor), ipoteci 
mobiliare asupra tuturor conturilor ~i sub-conturilor bancare ale Cmma Ceptura, ipotcci mobiliare asupra 
crcanlelor fatii de terti ~i asupra creantelor niiscute din politele de asigurare incheiatc in privinta bunurilor 
mobile ~i imobile care constituie obiect al garantiilor constituite in favoarea UniCredit Bank S.A. De 
ascmcnea, contractul de credit cuprinde anumite angajamente negative restrictive, precum: (i) interdiclia de a 
plAti ~i declara dividende; (il) intcrdiclia de a constitui orice garan(ii in favoarea Wlor ter\i asupra activelor 
sale ~ acordul prealabil scris al biincii; (iii) interdiclia de a contracta imprumuturi de la terte piir\i; (iv) 
interdiclia de a determina sau permite orice schlmbWi in structura ac(ionariatului tarii acordul prealabil scris 
al biincii; (v) interdiclia de a dispune de activele sale in valoare mai mare de 200.000 RON individual, 
respectiv 500.000 RON cumulat. in plus, banca are dreptul de a denunta unilateral contractu! cu un preaviz 
de 15 zile ~i are ~i dreptu! de a suspenda, retrage sau declara scadenta antieipata a facilitii\ii de credit dacii 
Crama Ceptura nu i~i indeplin~tc obligatiile contractuale. 

Contractele de arenti4 incheiDte cu V"ICtoriavi" 

VinWia Purcari ~i Viniiria Bostavan au incheiat recent multiple noi contracte de arendA cu Victoriavin, 
contracte aviind ca obiect terenurile ce reprezintii majoritatea co~itoare a podgoriilor Filialelor din 
Republica Moldova. Aceste noi contractc de arcndA au drept scop inlocuirea contractelor de arendii incheiate 
in !recut intre acelea~i piir\i pentru perioade de timp mai scurte ~i care conlineau drcptu! arendatorului de a 
denunta unilateral contractu! cu un preaviz de ~ase IWli. Noile contracte de arendii sunt incheiate pentru 0 

perioad! contractual! de 29 de ani ~i vor expira in 2047. Denun(area acestor noi contractc de arendii poote 
interveni doar in cazurile prevazute de lege (care sunt declan~te de sau strans legate de circumstanle 
obiective precum neplata arendei, utilizarea nccorespunzAtoare a terenului arendat etc). Arenda stabilit! de 
pAr\i in aceste contracte variazii lntre 4 % ~i 5% din pretui normativ aI tercnului, detent)inat potrivit 
prevederilor din legea din Republica Moldova. Potrivit articolului 17 para. (2) din Legea nr. 198-XV din 15 
mai 2003 a Republicii Moldova cu privire la arenda in agriculturl, arenda anualA este stabilitll. in baza unor 
factori prccum suprafata arendatii, relieful ~i fertilitatea terenului, posibilitatea de a executa lucrWi 
mecanizate ~i a1te caracteristici ale terenului, dar nu va reprezenta mai pulin de 2% dio pre(ul reglementat aI 
terenului. Dincolo de aeesle aspecte, noile contractc de arendA cuprind prevederi standard ~i uzuale, aliniate 
practicii ~i legislaliei din Republica Moldova. 

in conformitate cu cerinlele din legislatia din Republica Moldova, Vinaria Purcari ~i VinAria Bostavan au 
depus aceste contracte noi de arendA pcntru inregistrare la Registrul bunurilor imobil~,·~n Rep~lica 

Moldova, dar procesul de perfectare a acestor inregistrfui este inca in des~urare datoritll. tiprlifetej maro1ji 
f·';) ,'f.J;. 
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numarului semnificativ de parcele distincte care unneaza sa fie procesate de caire registrator. Pilnil la 
fmalizarea acestei inregistrl!ri, noile contracte de arendll vor fi in vigoare ~i vor avea prioritate inlre plir1ile 
implicate, dar nu vor fi opozabile terfilor (tertii, precum cumparatorii de teren, pot ignora existenla 
drepturilor instituite in temeiul acestor contracte). Cu toate acestea, un procent semnificativ din contractele 
de arendll anterioare ramiin inregistrate la Registrul bunurilor imobile, iar arendele astfel instituite ramiin 
opozabile tertilor, drepturile de folosin{A ale Vinariei Purcari ~i ale Vinl!riei Bostavan fiind astfe! protejate. 

Asocierea in participa{ie ~i contractul de arendif incheiate cu Vie Yin 

Crama Ceptura a incheiat in februarie 2013 un contract de asociere in participalie cu Vie Vin, 0 societate cu 
riispundere limitata romiina, asociere in baza careia cultiva 130 ha din totalul de 153 ha de podgorii pe care Ie 
exploateaza. Aviind ca scop comun exploatarea profitabila a podgoriilor, Vie Vin a adus in acest parteneriat 
dreptul de utilizare a vilei de vie ~i a mijloacelor fixe specifice industriei de vinuri, precum ~i forta de muncll. 
Pe de alta parte, Crama Ceptura participa la aceasta asociere prin contribulia cu mijloacele financiare 
necesare activitalii comune ~i cu know-how-ul ~i managementui tehnic valoroase pe care Ie-a dezvoltat in 
ultimii 10 ani de existenta. in parte datorita colaborl!rii cu ceilalli membri ai Grupului. Crama Ceptura ~i Vie 
Vin au convenit contractual ca asocierea in participalie este administrata de un consiliu de conducere format 
din doi membri, fiecare parte descmniind un reprezentant in acest consiliu. Activita(ile operaliunii necesita 
consimlamantul unanim al piir(ilor care controleaza in mod colectiv asocierea in participalie. 

Contractul de asociere in participalie expira la finalizarea recoltei din anul 2018, insa piir(i.le au dreptui sa 
extindll perioada contractuala printr-un act adi(ionaJ. Dc~i riseul de a nu extinde asocierea nu poate fi exclus, 
opinia Grupului cste co. prelungirea asocierii este in interesul ambelor par(i. La data prezentului prospect, Vie 
Vin se alia in faza de reorganizarejudiciara in cadrul unui proces de insolvenla care a inceput in 2014. Prin 
urmare, aviind in vedere lipsa de lichidiUili, nevoia de stabilitate financiara ~i profitabilitatea afacerii Crama 
Ceptura ~i in consecinta a activitalii comune des~urate de par(i, Grupul se ~teapta la 0 reinnoire a acestui 
parteneriat. 

Celelalte 23 ha de podgorii sunt operate de Crama Ceptura pe baza unui contract de arenda incheiat in 
februarie 2013 ~i care expirli la finaJizarea recoltei din 2018. Arenda consta intr-un procent fix din cultura 
vilei de vie, in timp ce obligaliile legale legate de podgorii, precum taxele ~i impozitele, sunt suportate de 
Vie Vin. 

Atat asocierea, cat ~i contractul de arenda Incbeiat cu Vie Vin prevad pentru fiecare parte dreptul de a inceta 
rel3\iile contractuale. Cu toate acestea, acest drept nu poate fi exercitat decat dupa finalizarea unei campanii 
de recoltare anuaie, respectiv inlre datele de 30 noiembrie ~i I februarie. [ncetarea anticipata a asocierii va 
determina obligalia Vie Vin de a pUlti valoarea investi(iei totale realizate de Crama Ceptura in legaturn cu 
aceasta asociere in participalie, cu excep(ia cheltuielilor cu amortizarea 

Contracte cu op{iuni de cumparare 

Pentru a i~i proteja in mod suplimentar interesele sale in ceea ce prive~te terenurtle agricole menlionate mai 
sus, Grupul a incheiat contracte cu op(iuni de cumpiirare atat cu Victoriavin, cat ~i cu dl. Victor Bostan (in 
calilate de ac(ionar unic aI Victoriavin), acordiind Grupului dreptui de a (i) cumpAra t08te acliunile 
Victoriavin, ob(iniind astfel dreptul de proprietate asupra tuturor activelor sale ~i (ii) cumpAra parcele de 
teren delinute de Victoriavin (sub condi(ia ca aceasta achizilie sa fie permisa de legisla!ia Republicii 
Moldova). Aceste op(iuni de cumparare pot fi exercitate de Grup in cazul in care actuala rela(ie contractuala 
de arendare a terenurilor nu mai poate fi men(inuta. Contractele cu opliuni de cumparare permit Societalii sa 
achizitioneze terenul (sau entitatea care 0 de(ine) pentru suma de 1.500 usn per hectar de teren. 

Contracte de distributie inc eiate de catre Grup 

Societa(ile din G~;~:~de,QjStribU!ie vasta la nivel global, aviind distribuitori exclusivi pe pielele de 
comer! cu amanwitul d ' VlP ~ divi.t!!\brandy) din Portugalia, Romiinia, Republica Moldova, Letonia, Estonia, 
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Lituania, Belarus, Ucraina, Polonia, Cehia, China, Kazahstan. etc. 

Filialele din Republica Moldova 

Principalul distribuitor al Filialelor din Republica Moldova ale Grupului in cadrul Rcpublicii Moldova este 
"Rornatim" SRL, cilruia i s-a acordat dreptul de a comercializa pe piaIA produsele de la Vinllria Bardar, 
Vinllria Bostavan ~i Vinaria Purcari panA la 31 decernbrie 2019. Exclusivitatea nu se aplicii pentru 
magazinele scutite de taxe ~i pentru clien(ii VIP (persoane fizice ~i juridice farl\ activita!i comerciale). 
Bunurile sunt fumizate clitre Romatim in cantitalile ~i potrivit specificaliilor indicate in facturile ~i in 
ordinele de achizilie emise de Romatim, ~i sunt Iivrate de clitre fumizori la depozitul acesteia. Pre\U1 de 
viinzare al produselor nu este fixat in contractele de distribulie ~i este stabilit la data livrllrii. Plata preluiui se 
face in tcrmen de 90 zile de Ia data Iivriirii produselor. Filialele Grupului au drcptul de a cre~te pre!ul 
produselor de eel mult dona ori pc an. in afarii de distribupa produselor, Romatim trebuie, de asemenea, sa 
des~oare activita(i de marketing ~i promovare pentru produsele de la Vinllria Bardar, Vinllria Bostavan ~i 
Viniiria Purcari, fiind !iouta sa respecte planul de marlceting, coordonat trimestrial cu societatile produeiitoare 
de Yin. Contractele incheiate en Romatim au fost modificate ultima data in ianuarie 2018. 

Contractele de distribulie (viinzare ~i eumpiirare) incheiate de catre filialele din Republica Moldova ale 
Sociem(ii eu distribuitorii striiini urmeazli ace~i model ~i structum de bam. in eele mai multe cazuri, 
conform acestor contracte de distribulie, produsele sunt livrate sub conditiile de livrare FCA sau EXW din 
lncoterms 2010. De obicei, Iicenta de export ~i toate formalitl!tile vamale necesare pentru exportul bunurilor 
din Republica Moldova sunt realizate de clitre fumizori, in vreme ce distribuitorii oblin licenlele de import ~i 
realizeam fOlUlaiitalile vamale necesare pentru importul bunurilor. Potrivit contractelor, bunurile trebuie sa 
indeplineasdi standardele de ca1itate din tllrile fumizorilor ~i ale distribuitorilor (Standardul din Republica 
Moldova SM 117 ~i SM 118, Reglernentarea Tehnicii RT 356) ~i Standardele Europene. 

Pre!ul bunurilor este determinat fie in EUR, fie in USD, ~i este menlionat in specificaliile anexate Ia 
contractele de distributie. Pre!ul fiecarui lot este pliitit, de obicei, in termen de 35 piioli la 60 zile dup! data 
livriirii bunurilor. in anumite cazuri particulare, distribuitorii trebuie sa plateascii in avans pre\U1 intreg. 

Bunurile sunt Iivrate catre distribnitori pentru comercializare cu amanuntul pe teritoriul !arii lor, unde, in eele 
mai multe cazuri, Ii se acorda exclusivitate. Statutul de exclusivitate al anumitor distribuitori este conditionat 
de achizilionarea unui anurnit num!r de sticle de Yin in decursul anumitor perioade previizute in contract 
(target-uri de cantitiili). 

Filiala din Romania 

in Romftnia, Crama Ceptura are acorduri directe cu trei lKA ~i contracte cu mai mult de 15 distribuitori, 
dintre care doi asigura servicii de logisticii pentru alte ~apte lanturi de comert cu amanuntul, cu care Crama 
Ceptura are aeorduri de plasare a produselor. 

intrucat Crama Ceptura utilizeaza un contract model (inclusiv pentru relalia cu Parmafood), contractele 
incheiate cu distribuitorii conlin prevederi similare. in special, acordurile sunt de obicei incheiate pentru 0 

perioadii de 1 sau 2 ani ~i previid dreptul Cramei Ceptura sa modifiee Iista produselor ~i a preturilor cu 0 

notificare prealahila de 30 de zile, precum ~i obligaJiile distribuitorilor de a emite cecuri sau bilete la ordin 
pentru a i~i garanta obliga\iile de plata a preluiui. In plus, distribuitorii au obligalia de diligenla pentru a 
asigura afi~area permanenta ~i adecvata a produselor ~i obligalia de a asigura cantitatile optime de stocuri 
pentru locatiile in care sunt distribuite produsele. Miirfurile sunt Iivrate distribuitorilor in cantitiilile ~i in 
confonnitate cu specifica!iile indicate confonn comenzilor lor de cumpiirare. 

Contractele incheiate cu lKA se bazeW pe contractele model ale fiecarui lKA. Revizuirea acordurilor 
priYind practica anua!a eu lKA este 0 practicii uzuala. Unul dintre aceste contracte expira I. 28 februarie 
2018, dar eonducerea SocietiiJii este increzatoare eli contractul va fi reinnoit, ~a cum s-. flicut ~i in anii 
anteriori. Dintre celelalte douii contracte, un contract se reinnoi~te tacit in fiecare 8!l, pet!tru 0 perioadii 
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ulterioarn de un an, dacil llU este denunlat de Parti, care au potrivit contractului un drept de denuntare 
unilateralil, iar cellllalt contract este incheiat pentru 0 perioadii nedeterrninata de timp. Acest din urmi\ 
contract include, totu~i, dreptul partilor de a denunla unilateral contractul in termen de trei luni inainte de 
sI~itul anului. 

Aceste acorduri prevad dreptu! Crama Ceptura de a modifica preturile produselor numai cu aproharea 
celeilalte Parti contractuale, spre deosebire de contractu! model impus de filiala din Romania. in plus, 
contractele prevM penalitiili care trebuie pliltite de Crama Ceptura, precwn ~i dreptul eeleilalte Parti de a 
rezilia acordu! in cazul livriirii intArziate a produselor. In special, unul dintre contracte prevede 0 penalitate 
importanta care trebuie pliititil de ci\tre Crama Ceptura catre lKA in cazul inclllcllrii prevederilor din dreptuI 
concurenlei referitoare la acordurile anti-concurenpale privind preturile sau clienlii (padla 5% din cifra de 
afaceri a Crama Ceptura rezultata din comercializarea produselor) ~i in cazul unui schimh neautorizat de 
informalii care afecteazii clienlii Crama Ceptura (100.000 EUR). 

Distribupa vinurilor Purcari ~i Bostavan in Romania se face prin acorduri intra-grup incheiate de fiecare 
dintre acesle filiale ell Crama Ceplura. Conform prevederilor acestor contracte, Crama Ceptura cwnpllrll 
vinurile produse de filialele moldovene~ti ~i apoi folose~le acele~i canale de distribupe ca ~i cele existente 
pentru vinurile proprii pentru a asigura prezenta produselor sale in magazine. 

Contractul de Investifii 

Aclionarii V3nzIllori, domnul Victor Bostan ~i un fost acponar al Societalii, respectiv Detroit Investments 
LTD (,,Detroit Investments") ~i Societatea au incheiat in 29 aprilie 2010 un acord care a stabilit termenii ~i 
condiliile de eurnpllrare a acliunilor Detroit Investment de catre Lorimer, de subscriere de ciitre Lorimer a 
noilor acpuni emise de Societale, precwn ~i termenii ~i condipile aplicabile drepturilor ~i obligaliilor 
Actionarilor V3nzIltori in calitatea lor de aclionari ai Companiei ("Contractu! de Investitil"). Contractu I de 
investipi a fost suplimentat ulterior de contractuI de subscriere ("Contractu! de Subscriere") incheiat intre 
Aclionarii V3nzIltori ~i Societate in 14 iunie 2013. 

Contractul de Investilii include prevederi referitoare la organizarea ~i fimclionarea adunllrilor generale ale 
acponarilor Societatii, precwn cvorwnul ~i majoritlltiIe, precwn ~i ale Consiliu!ui de Administralie al 
Societalii, precwn ~i dispozitii privind consiliu! de supravegbere al Societalii. In plus, Contractu! de Investitii 
contine obligalii similare celor incluse mai jos in subsecliunea referitoare la Acordu! privind Politicile 
Societapi. Cu exceplia prevederilor referitoare la drepturile !FC (a se vedea secliunea .. Descrierea 
capitalului social ~i a structurii corporative - Drepturile [Fe"), Actul Constitutiv nu reflecta prevederile 
ContractuIui de Investitii, astfel cwn au fost modificate. 

Potrivit Contractului de Investitii, AClionarii V3nzIltori au, de asemenea, unele drepturi speciale cu privire la 
!ransfcru! aCliunilor detinute in Societate, cwn ar fi dreptuI de prim refuz, un drept de "tag along" ~i un drept 
de preempliune. In plus falll de aceste drepturi, Contractu! de Investilii prevede 0 opliune de viinzare care 
poate fi exercitata de IFC in anumite circumstanle, precum ~i anumite drepturi de informare ~i obligalii 
legate de politicile IFC. 

Contractul de Investilii ~i modificllrile aduse acestuia prin ContractuI de Subscriere vor ineeta sub condipa 
listiirii ~i incepand cu Data Listllrii, in temeiul actului de renuntare ~i ineetare a ContractuIui de Investilii 
incheiat de clltre Actionarii Vanzatori, Societate ~i domnu! Victor Bostan ("Actul de Incetare"). Actul de 
Incetare este conditionat de survenirea Datei Listiirii inainte de 28 febmarie 2018. Actul de Incetare include 
~i renuntarea de catre Actionarii Viinzlltori la drepturile de prim refuz, drepturile de "tag along" ~i la 
drepturile de preempune. 

Acordul privind politici1e Societ4fii incheiat intre Societate ii IFC 
,~."clAR4 

IFC f ... S& iellltea au m Cheiat un acord privind politicile Societalii ("Acordu! privlnd Politicile Sodelito"), 
ca o!con~fi.i~ ga/;' entului !FC de a inceta Contractu! de Investilii. Acordu! privind Politicile Socielalii 
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va intra in vigoare doar incepand cu Data Listiirii ~i va rnmane in vigoare atat timp cat IFC deline acpuni ale 
Societll.pi. 

Scopul Aeordului privind Politieile Societll.lii este de a menline unele dintre prevederile Contraetului de 
!nvestipi, ~ anume unele dintre obligatiile Societll.lii referitoare la politiea sa operaPonalll. Cea mai 
importanta obligatie asumata de Societale in cadrul Aeordului privind Politieile Societil\ii consta in faptul ci\ 
niei Societatea, niei filialele sale nu vor ob\ine din operapunile referitoare la blIuturi distilate mai mult de 
douazeci ~i einei la sulii (25%) din veniturile consolidate sau mai mult de doul!zeci ~i einei la suta (25%) din 
EBITDA eonsolidatll. a Societiltii, dupll. cum reiese din situa\iile financiare anuale auditate ale Societalii. In 
plus, Societatea esle obligata sll. respeele in activitatea sa, printre altele, instrue\iunile anti-coruplie pcntru 
tranzaeliile IFC, standardele de performanla ale IFC privind suslenabilitatea sociala ~i de mediu, precum ~i sa 
depuna toate eforturile rezonabilc pcntru a asigura funclionarea continua a sistemului de management social 
~i de mediu al Societll.lii, astfel cum acesta este implementat sau in vigoare la un moment dat. Conformarea 
Societapi cu obligatiile de mai sus va fi reflectaffi in mportul sau anual. 

Acordul privind Politicile Societalii prevede, de asemcnea, obligapa Societa\ii de a despagubi, ap[ra ~i de a 
nu prejudieia IFC ~i funelionarii, administratorii ~i angajalii sill de Ia, impotriva ~i in legatorll., inter alia, cu 
oriee daune, pierderi, taxe, angajltri ale mspunderii ~i daune suslinute, efeetuate sau suportate de, sau pretinse 
impotriva IFC ~i a funeponarilor, administratorilor ~i angajalilor sill care rezulta din sau sunt in legaturil cu, 
inter alia, neexecutarea obligatiilor de eAtre Societate conform Acordului privind Politicile Societ4(ii sau 
care ar rezuIta din neglijenta grew, conduita intenponatll. sau aetele frauduloase ale Societll.pi sau ale 
administratorilor, managerilor sau ale angajalilor sill in legaturn cu tranzacliile mentionate in acest acord. 

PrincipaJele tlCorduri de furniT.lUt! a stocurilor 

Filialele moldovene~ti ale Societlllii au incheiat diverse eontracte eu furnizorii de stocuri, materiale ~i 
echipamentc necesare pcntru fabriearea ~i comercializarea vinurilor de marcA ~i a produselor de brandy. 
Printre altele, contractele de furnizare a recipientelor de sticiii sunt considerate de importanla majora pentru 
activitatea filialelor din Moldova ale Socieliitii. Principalul furnizor al recipientelor de stielA este reprezentat 
de grupul de companii Glass Container din Republica Moldova. Contractele de furnizare incheiate cu grupul 
de firme Container Glass contin prevederi standard ~i obi~nuite in confonnitatc cu legislatia ~i practica din 
Republica Moldova Recipicntele de sticill. sunt livrete in cantita\ile ~i conform specifica\iilor indicate in 
comenzile trimise lunar de filialele moldovene~ ~i sunt puse la dispozi\ie de cAtre furnizor la sediul sAu 
(depozit) dupA plata pretuiui. De obicei, plata pre\ului se face dup3. data erniterii facturii pentru comanda de 
achizilie respectivll. Cu toate acestea, pllr(ile recurg uneori la 0 impiir\ire a pla.tii pretului in mai multe tran~, 
o tran~ fiind plll.titll. in avans. Printre alte aspcctc, contractele reglementeaza in mod specific procedura de 
solulionare a diferendelor intre piirIi . Acordurile actuale cu grupul de firme Glass Container sunt in vigoare 
panll. la 31 decembrie 2018, cu posibilitatea de prelungire. Nu exista dispozilii speciale privind incetarea 
acestor contracte. 

Filialele moldovcne~ti ale SocietAlii au incheiat, de asemenea, 0 serie de contracte de furnizare a dopurilor de 
plulii cu societalile Amorim. Dopurile de pluta sunt livrate in cantiliitile ~i in conformitate cu specificaliile 
convenitc de p!l.rti §i sunt puse la dispozitie de furnizor conform tennenilor de livrare CIP (Carriage and 
!nsumnee Paid). Pretui este plAtit dupa primirea bunurilor de ci\tre cumpariitor. Printre alte aspecte, 
contractele reglementeaza in mod expres procedure de solu\ionare a diferende10r dintre p!l.rti. Filialele 
moldovene~ti prelungesc de obicei aceste contracte pentru perioade suplimentare recent avand loc 0 

prelungire. 
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ASPECTE PRIVIND REGLEMENTAREA 

Prezentare generalA 

In diversele jurisdictii in cadruI carora operiim, intram sub incidenta unci combinalii de reglementari 
nationale ~i ale Vniunii Europene. 

LegisJatie gcneralli UE 

Exista diverse m~suri legislative ale UE care se aplica industriei in care opereaza Grupul ~i activitalilor pe 
care Grupul Ie desflisoarii. Aceste masuri au impact, in proportii diferite, asupra afacerilor Grupului in liirile 
in care opereazii, in functie de natura exacta a afacenlor pe care Grupulle des~oara acolo. in continuare se 
regiise~te un rezumat al regulamentelor VE (in fiecare caz, astfel cum au fost modificate) care sunt relevante 
pentru operaliunile Grupului in tanle VE in care opereaza. 

Regulamentul (UE) nr. 130812013 al Parlamentului European ~i al Consiliului din 17 decembrie 2013 

Acest Regulament instituie 0 organizare comuna a pietelor produselor agricole, termen care cuprinde toate 
produsele, cu exceplia produselor de pescuit ~i acvaculturll, astfel cum sunt definite acestea de actele 
legislative ale UE cu privire la organizarea comuM a pietelor pentru produsele de pescuit ~i acvaculturil 
impreuM cu RegulamentuI (UE) nr. 56012015 ~i RegularnentuI (UE) nr. 56112015, acesta stabil~e un cadru 
legal cuprinziitor care reglementeaza autorizarea plantatiilor viticole. 

Regulamentul (CE) nr. 178/2002 al Parlamentului European ~i al Consiliului din 28 ianuarie 2002 

Acest Regulament contine principiile ~i cerintele generale ale legislatiei alimentare. Acesta defme~te 
produsul alimentar dropt "orice substan~ sau produs, indiferent dacii este prelucrat, partial prelucrat sau 
neprelucrat, destinat sau previizut in mod rezonabil a fi ingerat de oameni. 'Produsele alimentare' includ 
bauturile, (".)". Aceasta definilie larga se aplicii tuturor Regulamentelor legate de produsele alimentare din 
aceastii sectiune (anume, Regulamentele CE 852/2004, 882/2004 ~i 1924/2006), fiecare dintre acestea 
apliciindu-se astfel produselor obtinute de catre facilitaple de productie ale Grupului. RegularnentuI nr. 
178/2002 a infiintat Autoritatea Europeana pentru Siguranta Alimentara ~i a introdus proceduri privind 
siguranla alimentara. De asemenea, acesta impune obligalia pentru toate piirtile dintr-un lant de distributie a 
produselor alimentare de a asigura trasabilitatea completa a tuturor produselor lor, in orice moment, ~i de n 
stabili proceduri pentru managementuI crizelor. 

Regulamentul (CE) nr. 85212004 al Parlamentului European ~i al Consiliului din 29 aprilie 2004 

Acest Regularnent urmiire~te sa asigure igiena produselor alimentare la fiecare etapa de productie, ~i prevede 
aplicarea sistemului de analiza a riscurilor ~i a punctelor critice de control (sistemul HACCP), pe care Grupul 
il aplica in fiecare dintre facilitatile sale de productie. 

Conform articolului 6 din Regularnentul 852/2004, operatorii din sectorul alimentar trebuie sa notifice 
autoritalile competente, in vederea inregistriirii facilitatilor lor de productie. Daca operatorii din sectorul 
alimentar sunt ~i producatori de furaje (spre exemplu, prin procesarea resturilor rezultate din productia de 
alimente), ace~tia trebuie s~ notifice autorit~lile competente in vederea inregistriirii conform Regu1arnentului 
(CE) nr. 183/2005 de stabilire a cerinlelor privind igiena furajelor. 

Regulamentul (CE) nr. 88212004 al Parlamentului European ~i al Consiliului din 29 aprilie 2004 

Acest Regu1~ s !i)~te reguli pentru armonizarea legislatiei privind controalele oficiale efectuate pentru 
a asigura ~~ficaTell-~tani legislaliei in domeniul alimentelor ~i al furajelor. Cateva Regulamente 
ulterioare ~& ' fdSj)n&f$duse t 2008, pentru instituirea unei proceduri armonizate de autorizare pentru aditivii 
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alimentari, enzimele alimentare ~i aromele alimentare ~i a unor reguli privind etichetarea acestor produse 
(anume, Regulamentele CE 133112008, 1332/2008, 133312008 ~i 1334/2008). 

Regu/amentul (CE) nr. 192412006 01 Parlamentu/ui European ~i aI Consiliului din 20 decembrie 2006 
prtvind men/iunile nulri/ionaie ~i de sibullaJe inscrise pe produsele alimemare 

Aceste Regulament guvemeaza regimul mentiunilor nutritionale ~i de sllnatate inscrise pe produsele 
alimentare. Menpunile nutriponale ~i de sllnatate pot fi utilizate doar pentru etichetarea, prezentarea ~i 

promovarea produselor alimentare puse pe piatii in Uniunea Europeanii dacii sunt aprobate in mod expres 
conform Regulamentului 1924/2006 ~i daca respectil profilurile nutriponale care vor fi determinate de 
Comisia EuropeanA. 

Regu!amentul (UE) nr. 116912011 aI Par/amentului European ~i a/ Consiliu/ui din 25 octombrie 2011 

Acest Regulament guverneaza regimul informiirii consumatorilor cu privire la produsele alimentare ~i 

conpne prevederi esentiale pentru etichetarea produselor alimentare. 

Romania 

Procesul de productie, distributie, etichetare, marketing ~i publicitate a vinului, ca biiuturii alcoolica, face 
obiectul unei reglementari extensive in Romania. 

Autorizatii $i norme de calitate 

Producatorii romani de vinuri trebuie sA respecte reglementilrile standard privind arnbalarea, etichetarea, 
depozitarea, transportul ~i comercializarea previizute in Legea viei ~i vinului or. 164/2015 ("Legea viei ,i 
vinului"). Nerespectarea obliga!iilor previizute in aceastil lege poate conduce la sancponarea cu amenda, in 
timp ce exercitarea filrA drept a oricilrei activitilti supuse autoriziirii conform acestei legi reprezintil 
infractiune pedepsitil cu inchisoare de la 3 (trei) luni la I (un) an sau cu amenda penala. 

Produciitorii de vinuri cu denumire de origine controlatil ("DOC") au obligatii suplimentare previizute de 
Ordinul nr. 5212003 privind aprobarea normelor metodologice pentru producerea ~i comercializarea vinurilor 
cu DOC. Prin urmare, pentru producerea de vinuri cu DOC este necesarii 0 autoriza!ie emisa de Oficiul 
National al Viei ~i Produselor Vitivinicole (" O.N.V.P.V."), in timp ce vanzarea de vinuri cu DOC implicii 
obtinerea unui certificat. Prin aceastil reglementare sunt stabilite reguli speciale privind etichetarea vinurilor 
cuDOC. 

Producpa de struguri este, de asemenea, reglementatil legal. In particular, producatorul are obligapa de a 
autoriza anual plantatia sa de struguri pentru a produce yin cu DOC, potrivit Ordinul or. 266/2017 al 
Ministrului Agriculturii ~i Dezvoltilrii Rurale. in plus, produciitorul de vinuri are obligatia de a aplica 
insemnul de certificare a calitilpi in sistemul de etichetare a vinurilor. In plus, plantarea/replantarea vitei de 
vie pentru struguri de yin trebuie efectuatil doar cu autorizarea prealabilii impusa de Ordinul nr.364/2016 
pentru aprobarea normelor privind gestionarea sistemului autorizapilor de plantare a vilei de vie pentru 
struguri de yin. 

in plus, producAtorii de yin trebuie sa depuna in mod regulat declaralii privind stocurile, reeoita, productia ~i 
provenienta strugurilorlmusturilor pentru obtinerea vinului, conform Ordinului nr. 144/2017 pentru 
aprobarea documentelor de evidentii a productiei vinicole. 

Cadru! legal general in domeniul produselor alimentare 

Din perspectiva reglementilrilor nationale privind protectia consumatorilor impotriva riscl!tif6t~~ 'san~tate, 
vinul este considerat a fi produs alimentar, devenind astfel obiectul unui numar importan~~ rc!!lementmJ' in 
consecinta, sunt aplicabile urmatoarele reglementiiri din Romania: (i) Ordonanta. de :rge1i a' ki <!:1'/2"QOl I' 
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privind reglementarea productiei, circulatiei ~i comercialiZWii aiimentelor; Oi) Hotariirea de Guvem nr. 
106/2002 privind etichetarea alimentelor; (iii) Ordonanta de Guvem nr. 42/2004 privind organizarea 
activillltii sanitar-veterinare ~i pentru siguranta alimentelor; (iv) Ordinul nr. 11112008 pentru aprobarea 
nonnei sanitar-veterinare ~i pentru siguranta alimentelor privind procedura de inregistrare a activitlltilor de 
vanzare cu amlinuntul a produselor alimentare de origine animala sau non-animalli, precum ~i a activitlltilor 
de productie, procesare, depozitare, transport ~i comercializare a produselor alimentare de origine non
animala; (v) Ordinul nr. 11412013 privind aprobarea nonnei sanitar-veterinare ~i pentru siguranta alimentelor 
privind autorizarea laboratoarelor in care se desfii~oara activitllti supuse supravegherii ~i controlului sanitar
veterinar; (vi) Ordinul nr. 145/2017 pentru aprobarea nonnelor metodologice privind autorizarea 
laboratoarelor in vederea efectuiirii de analize pentru yin ~i celelalte produse pe bazll de must ~i Yin ce 
unneaza a fi expediate in scopul comercializiirii pe piata intern1\; (vii) Ordinul nr. 357/2003 pentru aprobarea 
regulamentului cu privire la acordarea, suspendarea ~i retragerea licentelor de fabricatie agentilor economici 
care desf"~oar1\ activitllti in domeniul productiei de produse alimentare; ~i (viii) Hotiir8rea de Guvern nr. 
98412005 privind stabilirea ~i sanclionarea contraven!iilor la normele sanitare veterinare. 

Protectia consumatorilor este consolidata ~i mai mult prin Ordonanta Guvemului nr. 2111992, care prevede 
cit inciilcarea obligatiilor legale impuse de aceasta poate conduce la oprirea temporarii a fabricatiei 
produselor sau la inchiderea temporara/definitivii a unitlltii de productie. 

Almal pentru comercialjzare angro 

Potrivit Ordinului nr. 1850/2016 pentru aprobarea procedurii de inregistrare a activitiitii de distributie ~i 

comerciaJizare angro de biiuturi alcooliee, sunt necesare ate state pentru comercializarea angro de bauturi 
alcoolice. 

De asemenea, potrivit Ordonantei de Guvem~r""~12000 privind cometcializarea produselor ~i serviciilor de 
pialii, societlltile care desf"~ activitJip '·de.~:ciJrri~cializare angro trebuie sa obtinii autorizatie de 
func!ionare. Nerespectarea acestei oblig~1jj Pf.~ 'iffi"age '~spendarea activitlltii. 

, ,'." 0 !'j\ 
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Antrepozit FIScal '$ ;;'\ (P. 
\ ~il A. .It 

Un antrepozit fiscal este un loc in care '\:pro.dUSCi.m()~" cizabile (inclusiv vinul) sunt produse, depozitate, 
manipulate ~i primite, sau din care acestea sunt trimise sub un regim suspensiv de accize, potrivit conditiilor 
stabilite in Legea nr. 22712015 privind Codul fiscal. 

Orice cesionare sau instriiinare sub oriee allll forma a ac\iunilor sau piir!ilor sociale ale antrepozitarilor 
autorizali trebuie adusa la cuno~tinta autoritalii competente cu eel pu!in 60 de zile inainte de realizarea 
acestei operatiuni, in vederea efectuarii inspecliei fiscale . Totu~i, tranzacliile pe piata de capital sunt 
exceptate de la prevederile de mai sus. rncalcarea acestei obligalii poate duce la anularea tranzac\iei la 
cererea organului fiscal . 

in plus, daca 0 societate romaneasca importii produse accizabile, ea trebuie sa fie autorizata ca expeditor 
inregistrat in vederea transfemii produselor accizabile de la locul de import la propriu1 antrepozit fiscal. 

Aspecte legate de protec(ia mediului 

Produciitorii romani de vinuri fac obiectul unor reglementllri relativ extensive in ceea ce prive~te protectia 
mediului, inc\uzand, printre altele: (i) Ordinul nr. 1798/2007 pentru aprobarea procedurii de emitere a 
autorizatiei de mediu, potrivit ciiruia societlllile care produc mai mult de 500 litri de vinlzi trebuie sa obtina 0 

autoriza\ie de mediu emisa de Agenlia pentru Proteclia Mediului; (ii) Ordonanta de Urgen\ii nr. 195/2005 
privind proteclia mediului, potrivit careia Agenlia pentru Proteclia Mediului trebuie sa fie notificatll daca 
sociellltile autorizate in baza legislatiei privind protectia mediului fac obiectul unei vanzari a pachetului 
majoritar de acliuni, pentru ca autoritatea sa aprecieze daca autorizatiile de mediu existente trebuie reinnoite 
sau nu; (iii) Legea apelor nr. 107/ 1996; (iv) Ordinul nr. 66212006 privind aprobarea procedurii · ~i a 
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competentelor de emitere a avizelor ~i autorizatiiIor de gospodarire a apelor. inclllcarea obligatiei de a obtine 
avizul sau autorizatia de gospodarire a apelor reprezintli 0 infractiune sanctionatA cu inchisoarca de la 1 (0) 
luna la I (un) an sau cu amendli penalli. 

In plus, diverse reglementm privind gestionarea ~urilor se aplicil produciltorilor de Yin, precum: (i) Legea 
Dr. 21112011 privind regimul d~urilor, potrivit ciireia operatorii economici tecbuie sa respecte obligatia de a 
efectua operatiuni de tratare a de~urilor ~i obligatia de a colecta separat urmlitoarele categorii de de~euri: 
hftrtie, metal, plastic ~i sticlil; (ii) Legea Dr. 249/2015 privind modaiitatea de gestionare a ambalajelor ~i a 
de~eurilor de ambalaje, potrivit clireia operatorii economici care: (a) introduc pe piatli produse ambalate; sau 
(b) supra-ambaleazli produse ambalate individual; sau (c) introduc pe pialA ambalaje de desfacere, au 
anumite responsabilitali in leglitura cu de~eurile generate de aceste ambalaje. Aceste responsabilitAti pot fi 
indeplinite fie individual, de clitre fiecare operator economic, fie printr-un operator economic specializat 
autorizat in acest sens de clitrc autoritll\ile competente privind protectia mediului; ~ (iii) HotarArea de 
Guvem nr. 85612002 privind evidenta gestiunii d~lor. 

Filiala romaneasca a Societiltii a incheiat cateva contracte privind: (i) colectarea, transportarea ~i eliminarea 
fmala a d~eurilor nepericuloase/de~eurilor periculoase; (ii) gestiunea d~eurilor de ambaIaje; (iii) colectarea, 
transportarea ~i depozitarea de~eurilor menajere ~ilsau a celor asimilate de~eurilor menajere, incheiate cu 
operatori autorizali in domeniul gestionarii de~lor. 

Incalcarea obligatiilor legate de gestionarea d~urilor sau a celorlalte obligatii prevlizute de Legea Dr. 

249/2015 ~i de Legea Dr. 21112011 poate duee la aplicarea unei amenzi, in vreme ce obligaliile clitre 
Administratia Fondului pentru Mediu sun! considerate obligalii fiscale ~i neplata lor atrage acumularea de 
penalitli!i, la fel ca pentru orice a1te obligalii fiscale. 

Restricfii privind publicitlltell produselor alcoolice 

Potrivit Legii Dr. 148/2000 privind publicitatea, publicitatea pentru bi\uturi a1coolice este interzisa in incinta 
unitlitilor de invatamant, a unitatilor de asisten(a medica1A sau la 0 distant"- mai micA de 200 metri de intrarea 
acestora, mAsuratli pe drum public. Publicitatea pentru Muturi a1coolice este, de asemenea, interzisli in 
publicatii destinate in principal minorilor, in salile de spectacole inainte, in timpul ~i dupli spectacolele 
destinate minorilor, pe prima ~i pe ultima copertll sau pagioli din materia\ele tipmte in presa seris!\, precum 
~i pe biletele de cllliitorie pentru transportul public. 

Publicitatea pentru aceste produse nu este permisa daeli: (i) se adreseazli minorilor; (ii) inIali~eazli minori 
consumiind a1cool; (iii) sugereazli cli bliuturiIe a1coolice sunt dotale cu proprietAli terapeutice, sau eli au un 
efect stimulativ sau sedativ; (iv) creeazli impre<ia cii prablemele personale pot fi rezolvate prin consumul de 
a1cool; (v) dli 0 imagine negativli despre abstinenlli; (vi) evidentiazli conlinutul in a1cool aI Muturilor 
a1coolice, in scopul stimuliirii consumuIui; sau (vii) face legatura intre a1cool ~i conducerea unui vehicul. 

in plus, Legea audiovizua\uIui nr.504l2002 stabile~te de asemenea urmiitoarele restrictii, ceea ce inseamnli eli 
publicitatea pentru bauturi a1cooliee nu se poate face dacli: (i) creeazii impresia eil conllumul de a1cool 
contribuie la succesul social sau sexual; sau (ii) creeazii impresia cil consumul de a1CoaI imbuniltllle!ite 
calitiltile fizice sau psihice, sau abilitatea in conducerea de vehicule. ~:. 'f.'t 

• -I 

. ~ APROBATj/Q 
D,verse ~ 4,>' 

~ ~.1t..N\P ..... ,: 
Autoriza(ii pentnJ operarea echipamentelor speciale sub presiune 

Conform prevederilor Legii nr.64I2008, pentru instalarea ~i utilizarea instalatiilor sub presiune, a instalaliilor 
de ridicat ~i a aparatelor consumatoare de combustibil, un operator economic trebuie sa obtinil un aviz de 
instal are de la Inspeclia de Stat pentru Controlul Cazanelor, Recipientelor sub Presiune ~i Instalatiilor de 
Ridicat, precum ~i 0 autorizatic de functionare. 
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Neobtinerea avizului ~i1sau autorizaliei de functionare anterior menlionate reprezintA contravenlie 
sanctionatA cu amendli, iar autoritAtile pot suspenda pentru 0 perioadli de pan!!. la ~ase (6) luni sau retrage 
avizul ~i1sau autorizalia (dupa caz) emisli de catre Inspectia de Stat pentru Controlul Cazaneior, Recipientelor 
sub Presiune ~i Instala(iilor de Ridica!. 

Au/orizalii de securilale fa incendiu 

Trebuie obtinutli autorizatie de securitate la incendiu pentru spatiile avAnd destinatia de comer(, productie sau 
depozitare, cu aria desfii~urata de cel putin 600 mp, respectiv 200 mp in cazul spaliilor amenajate in cllidiri 
de locuit colective. Neoblinerea autorizaliei de securitate la incendiu reprezint!!. contraventie sanctionatA cu 
amendli, iar incaIcarea grava a legislatiei privind m1isurile de securitate legate de prevenirea incendiilor of em 
posibilitatea pentru autoritiilile competente de a opri functionarea respectivelor unitAli. ca 0 exceptie, potrivit 
ultimelor modific1iri aduse legislatiei privind apiirarea impotriva incendiilor (Legea nr. 30712006 privind 
apararea impotriva incendiilor), pentru construc(iile ~i celelalte categorii de lucr1iri care au fost puse in 
func(iune inainte de obtinerea autorizatiei de securitate la incendiu, beneficiarul acestor investitii ar fi trebuit 
sa ob(ina respectiva autorizalie de securitate la incendiu pAnli la 30 septembrie 2017 

Transport 

Operatorii economici care transportA In1irfuri sau persoane ~i folosesc vehicule a caror masii dep~~te 3,5 
tone sau sunt destinate pentru transportul a mai mult de 9 persoane, trebuie sli oblina un certificat de 
transport emis de Autoritatea Ruticrli Romfula. 

Transportatorii romAni fac obiectul unor diverse regiementAri privind transportul, precum: (i) Regulamentul 
Uniunii Europene nr.! 071/2009 de stabilire a unor norme Comune privind conditiile care trebuie indeplinite 
pentru exercitarea ocupaliei de operator de transport rutier; (ii) Ordonanla de Guvern nr.27/2011 privind 
transporturile rutiere; (iii) Ordinul nr.980/2011 pentru aprobarea normelor metodologice privind organizarea 
~i efo:tuarea transp?~or ,:"tiere; (iv) !:I0~uv~. nr.69/2012 privind .san~~unile aplicabile 
SOCletaltior care nu .~. mdephnesc obhga!itle,.d!l:~ii!iil~~n, .ar nerespeetarea obhga\ulor prevlizute de 
aceste acte nonnative poate atrage aplicarea urior .. etitJ.. +\ 

" :.:~ ~ ~, 
Republica Moldova :".' "\ ~ g 

\. .... .. ' o. • 
\,,~ ~. ,~ \ e$.. 

Productia, vfulzarea ~i publicitatea vinurilor f~i;~ I'bi.;ctul.~~ementArii in Republica Moldova, atat in cadrul 
unor acte normative cu caracter general aplicabile:.prOducpei ~i vfulzarii de produse alimentare, cat ~i unor 
reglementAri specifice aplicabile blIuturilor alcoolice ~i vinului, 

Regfementllri speeifwe produclltorilor de vinuri ~i bIIuturi aleoofice 

Producatorii moldoveni de vinuri rac, in principal, obiectul Legii viei ~i vinuJui nr.57 dIll data de 10 martie 
2006, care regiementeaza, printre altele, (i) infiintarea plantatiilor viticole; (ii) producerea vinurilor, inclusiv 
restrictiile privind compozitia ~i aditivii; (iii) etichetarea ~i vfulzarea vinurilor. Autoritatea de supravegbere 
insiircinatA cu asigurarea respectArii reglementArilor in acest domeniu este Oficiul National Moldovenesc al 
Viei ~i Vinului ("ONVV"). Produc!!.torii de vin sunt, de asemenea, tinuti sli faca contribulii obligatorii la 
Fondul Viei ~i Vinului, contributii care sunt supravegbeate de Inspeetoratul Fiscal Moldovenesc pe baza unor 
state de platl!., depuse de catre produclitorii de yin respeetivi. 

Confonn legii, plantatiile viti cole mai mari de 0,5 hectare sunt infiintate prin folosirea soiurilor de struguri 
inscrise in Catalogul moldovenesc de plante ~i in baza unor proiecte specializate de plantatie, ~i sunt 
notificate administratiei publice locale, care, la rAndul ei, transmite mai departe aceste notific1iri clitre 
ONVV. ONVV aprobl\, de asemenea, distributia diverselor soiuri de struguri pentru diferite regiuni ale 
Moldovei. 

Produsele vinicole introduse pe piatil trebuie sa respecte diverse cerinte generale ~i specializate privind 
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siguranl" a1imentara, respectarea acestora trebuie sa fie confirmatii fie printr-un certificat de conformitate sau 
printr-o dcclaratie de conformitate emisii de catre producatorul de vin respectiv. in particular, produsele 
vinicole trebuie sa respecte Ordinul nr.64 din 26 august 2009 aI Ministrului Agriculturii ~i Industriei 
Alimentare privind aprobarea caracteristicilor de calitate ~i inofensivitatea pentru anumite categorii de vinuri. 
Producatorii moldoveni de vin trebuie, de asemeoea, sa asigure trasabilitatea produselor lor vinicole in 
legaturll cu fiecare dintre etapele procesului de productie ~i sa mentini diverse registre vinicole interne. 

Producerea vinului sub 0 denumire de origine protejata face, suplimentar, obieetul cerin(elor Legii nr.66 din 
data de 27 martie 2008 privind protectia indicapilor geografice, denumirilor de origine ~i specialitap.lor 
traditionale garantate, care solicita ca producatorul respectiv sa fie stabilit intr-o anumita regiune ~i sa 
urmeze specifiealiile detaliate ale produsului aparpnand denumirii de origine respective, astfel cum sunt 
aeestea inregistrate la Agenpa Moldoveneasca de Stat pentru Proprietate Intelectualil Distributia aetualil a 
diverselor denumiri de origine protejata este stabilita in Ordinul nr.50 aI Ministrului Agriculturii ~i Industriei 
Alimentare din data de 4 aprilie 2012, care stabile~te delimitarea regiunilor geografice viticole pentru 
productia de vinuri care poartii 0 denumire de origine protejatii. 

in plus, producatorii moldoveni de bl1uturi alcoolice fae obiectul cerintelor din Legea nr.ll 00 din data de 30 
iunie 2000 cu privire la fabricarea ~i circulap.a a1coolului etilic ~i a productiei a1coolice, potrivit cl1reia 
producatorii trebuie sa obtinlilicente de la Agenp.a Moldoveneasca pentru Servicii Publice privind categorii 
specifice de produse a1coolice ~i sa respecte cerin(ele stabilite in cadrul ei, inclusiv: (i) cerinJele de etichetare 
~i marcare (in particular aplicarea timbrelor de accizll); (ii) pastrarea inregistrnrilor e1ectronice de productie ~i 
depunerea rapoartelor statistice anuale privind cantitatile produse ~i vandute; (iii) depozitarea produselor 
alcoolice in depozite special destinate ~i pregiitite cu 0 suprafatii interioara de cel pupn 500 mp; (iv) eerinte 
privind sistemele de producp.e ~i asigurare a calitap.i (inclusiv menpnerea sigiliilor pe ecbipamente). 

Vanzarea angro ~i cu amanuntul de biluturi alcoolice faee obiectul unor cerinte suplimentare, in special: (i) 
viinzarea angro de bAuturi alcoolice trebuie sa fie des~uratil in baza unei licente speciale emise de Agentia 
Moldoveneasca pentru Servicii Publice ~i doar din depozite autorizate; (ii) vfu1zarea cu amanuntul de biluturi 
a1coolice trebuie sa fie des~urata conform cerin(elor Legii nr. 231 din data de 23 septembrie 2010 cu 
privire la comertul interior, incluzand in principal cerinla de a notifica administratia publica locala inainte de 
inceperea orieilror operaliuni comerciale. 

Nerespectarea cerintelor de mai sus constituie contravenlie ~i se sancp.oneazli cu amend! contraventionalil ~i, 
in cazurile mai grave, cu interzicerea des~urilrii anumitor aetivitiip. pentru 0 perioadii de pfulii la un an. in 
plus, producerea ~i viinzarea de blluturi aJcoolice fiirii Iicen\ii in propo$ mari (i.e. c3nd valoarea cantitil.Jilor 
produse sau vandute d~te 5.500 euro) constituie infracliune ~ se pede~e cu/ amendil penalil. ~i 
inchisoare, precum ~i, in cazuri mai grave, ell interzicerea des~urarii anumitor 3c9.V:ititi (ex. pro4ucerea 
bAuturilor a1coolice respective) pe 0 perioadii de pfulii la cinci ani sau Iichidarea fo~ta .al0J'~rtil,!ii ~e la 
raspunderc penal!. ~&.: ; .. ~ ·i''< . .iJ ~i"'-' ¥ 

"" APRo" A' ;; :& J:.' .... r') 
Siguran," lllimentllr4 \ • . .,f~ ., ... '~'lt !: Vrnul, data fiind natura sa de bil.uturil. alcoolica destrnatil. consumulw uman, este conslderat "produs 
alimentar" in sensul reglementiirilor Republicii Moldova privind siguranl" a1imentaril Aceste reglementari 
stabilesc cerinle detaliate pentru asigurarea sigurantei generale ~i a adecviirii produselor a1imentare pentru 
consumul uman ~i includ unniltoarele: (i) Legea nr. 422 din data de 22 decembrie 2006 privind securitatea 
general~ a produselor, aplicabilii produselor in general (inclusiv celor a1imentare) ~i care solicitil ca aeeste 
produse sil. fie sigure, ceea ce inseamnil., in legiituril. cu produsele a1imentare, s~ nu implice riscuri pentru 
vial" ~i siinlitatea oamenilor; (ii) Legea nr. 78 din data de 18 martie 2004 privind produsele a1imentare, 
aplicabila produselor alimentare in general ~i care impune cerin(e de siguranl~ in legiiturii cu producerea, 
ambalarea, etichetarea, transportuI, distribup.a, importuI ~i exportuI de produse a1imentare; (iii) Legea nr. 10 
din data de 3 februarie 2009 privind supravegherea de stat a siiniitapi publice, care instituie un cadru de 
miisuri de bazli pentru asigurarea siinil.tiitii publico, inclusiv certificarea sanitaril. a produselor de ciitre 
laboratoare autorizate, notificarea punerii pe piatii a produselor ~i inregistrarea noilor produse a1imentare la 
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Agentia NationaUi pentru Saniitate Public!; (iv) Legea or. I i3 din data de 18 mai 2012 cu privire la stabilirea 
principiilor ~i a ceriotelor generale ale legisla(iei priviod siguraota alimente!or, care implementeazll 
Capitolele I ~i II din Regulamentul (CE) or.l78/2002 de stabilire a priocipiilor ~i cerioleior generale ale 
iegisiatiei alimentare; (v) Legea or. 7 din data de 26 februarle 2016 privind supravegherea pietei in ceea ce 
priv~te comercializarea produselor nealimentare, care stabil~te, in special, reguli privind supravegherea 
produselor nealimentare puse pe pia\! ~i cu privire la retragerea produselor nealimentare de pe piata in cazul 
unor riscurl de siguranta, ~i care implementeaza Capitolele I ~i III din Regulamentul (CE) or. 765/2008 de 
stabilire a cerintelor de acreditare ~i de supraveghere a pietei in ceea ce prive~te comercializarea produselor; 
(vi) Hotararea de Guvern or. 412 din data de 25 mai 2010 privind aprobarea regulilor generale de igiena a 
produselor alimentare, care implementeaza Regulamentul (CE) or.852/2004 privind igiena produselor 
a1imentare; (vii) Hotiiriirea de Guvern or. 925 din data de 31 decembrie 2009 pentru aprobarea 
rcgulamentului sanitar privind produsele alimentare noi, care implementeaza Regulamentul (CE) or.258/97 
privind alimentele ~i ingredientele alimentare noi ~i Regulamentul (CE) or.l852/2001 de stabilire a nonnelor 
de aplicare privind punerea la dispozitia publicului a anumitor infonna(ii ~i protectia informa(iilor furnizate 
in conformitale cu Regulamentul Parlamentului European ~i al Consiliului (CE) or.258/97; (viii) Hotiiriirea 
de Guvern or.317 din data de 23 mai 2012 priviod aprobarea reglementiirii tehoice "Definirea, descrierea, 
prezentarea ~i etichetarea bauturilor alcoolice", care implemenleazii Regulamentul (CE) or. I 10/2008 privind 
definirea, descrierea, prezentarea, etichetarea ~i proteclia indicaliilor geografice ale Muturilor spirtoase. 

Priocipala autoritate de reglementare din Republica Moidova in domeniul siguraolei alimenlare esle Agenlia 
Nationala pentru Siguranla Alimentelor. In plus, dal fiind faptul cil punerea pe piala a produselor alimentare 
are implicalii asupra sanatalii publice, acest domeniu esle supravegheat, de asemenea, de catre Agenlia 
Nalionala pentru Siinatate Publica. 

Nerespectarea cerintelor de siguranta alimenlara, alaI a ce10r formale, precurn neoblincrea unci autorizalii 
sau a unui certifical, cilt ~i a ce10r substantiale, prccum dislribuirea de produse alimentare periculoase, cade 
sub incidenta unui numiir mare de contraventii ~i se sanctioneaza cu ameozi contraventionale ~i, in special in 
ceea cc prive~le inciilciirile substantiale, cu interzicerea des~urarii anumitor activita(i pentru 0 perioadii de 
piloa la un an. In plus, fabricarea sau vanzarea In proportii marl a produselor care sunt periculoasc pentru 
saniltalea consumalorilor (i.e. atunci cand valoarea aceslor produse excooe suma de aproximaliv 5.500 euro) 
reprezinta infractiune ~i se pede~le cu amenda ~l!l~~RiiC~are, precum ~i, In cazuri mai grave, cu 
interzicerea des~uriirii anumitor aclivita!i pentru Q iJ'eri~ .. de pli!'a la cinci ani sau Iichidarea fOrlalii a 
societalii care raspunde penal. f · '.:';:t ~ 

I ·')0 "4 
'4. tG f! 

Respectarea reglementarilor jitosanitare fi utiliz/l,y,q fe~;a~lor .. 
\. , ,.\ . 

Potrivit Legii or.119 din 22 iunie 2004 cu privire I.i'prl ' usc;Ie'" e uz fitosanitar ~i fertilizan(i, societiitile 
moldovenc~li care importii, depoziteaza ~i ulilizeaza produse de uz fitosanitar (definite ca fiind toate 
produsele a caror utilizare are drept scop Imbunatatirea stani fitosanilare a culturilor agricole) ~i fertilizanli 
(defmiti drept produse utilizate pentru stimularea nutriliei plantelor ~iJsau ameliorani sau mentinerii 
proprietatilor agricole ~i chimice ale solului) fac obiectul unui regim extensiv de reglementare, care 
stabile~te, priotre altele, reguli pentru importul, depozitarea, folosirea ~i neutralizarea aceslor substanle ~i 
impune obligatia generala de diligenta in manipularea ~i operarea acestora. 

Societatile care importl\ astfe! de substante trebuie sa ob\inll autorizatii de import de la Agen(ia Nalionalll 
pentru Siguranta Alimentelor ~i , atunci cand produsul de uz fitosanitar respectiv sau fertilizantul este nou pe 
piata Republicii Moldova, sa inregistreze acest produs In Registrul Moldovenesc al produselor de uz 
fitosanitar ~i al fertilizan!ilor. Produse!e de uz fitosanilar ~i fertilizan(ii pot fi depozilali doar in depozite 
aulorizate de clltre Agenlia Naponala pentru Siguranta Alimenlelor ~i manipula(i de personal special instruit. 

Societatile moldoven~ti care utilizeaza produse de uz filosanilar ~i fertilizan(i emil declara(ii catre Agenlia 
Nationala pentru Siguranla Alimentelor, prin Care confirma respeclarea cadrului de reglemenlare relevant. in 
plus, cullurlle agricole crescute ca urmare a utilizarii de produse de uz filosanitar ~i fertilizanti trebuie sa 
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respecte normele sanitare, respectarea lor fiind confirmata prm certificate de sigurantl\ emise de Agenlia 
NationalA pcntru Siguranta Alimentelor in baza testWii de laborator a produselor. 

Nerespectarea cadrului de reglementare care guvemew utilizarea produselor de uz fitosanitar ~i a 
fertilizantilor (inclusiv folosirea necorespunziitoare in agriculturii, nerespectarea cerintelor de depozitare, 
neefectuarea.inregistrWii in Registrul produselor de uz fitosanitar ~i al fertilizanlilor, eliminarea improprie a 
~eurilor de fertilizanli) cade sub incidenta anumitor contraventii ~i se sanctioneaz1l cu amend! 
administrativA. 

Autori;a{itl sanitara 

Potrivit Legii Dr. 10 din 3 tCbruarie 2009 privind supravegherea de stat a sbiltii\ii publice, societA\ile 
moldovenqti care produc produse alimentare ~ societiltile care servesc produse alimentare consumatorilor 
(inclusiv restaurante) trebuie sli respecte numeroase cerinle de sigurantl\ ~i sli obtinil ~i sli mentin' 
autorizatiile sanitare de funcponare, emise de ciitre Agenlia Nationala pentru Sanatate Publica. Aceste 
autorizatii confmna respectarea standardelor de siguranla sanitara in cadrul proceselor de producpe utilizate 
de catre respectivele societ!l\i. 

Nerespectarea obliga\iilor de ob\inere ~i mentinere a acestor autorizalii reprezinti contravenlie ~i se 
sanctioneaz1l eu amenda contraventionala 

Restricliile in materie de pllbiicitllte privind IIIcoollll 

Legea Dr. 1227 din 27 iunie 1997 cu privire la publicitate impune anumite restrictii privind publicitatea 
produselor a1coolice. Orice publicitate directi a produselor a1cooliee nu poate: (i) sa fie difuzatii pe canalele 
de televiziune intre orele 07:00 ~i 22:00; (ii) sa creeze impresia ca consumul de alcool contribuie la ob\inerea 
de succes in plan personal, social, sportiv sau la ameliorarea stani fizice ori psihice; (iii) sli discrediteze 
ab\inerea de la consumul de alcool, sli prezinte infonna!ii despre calititile terapeutice ale alcoolului ~i sli 
prezinte continutul ridicat de alcool drept 0 Valoare deosebita; (iv) sa se adreseze minorilor sau sli implice 
minori, direct sau indirect; (v) sli fie difuzata sub orice fonna in producpa audiovizuala, cinematografica sau 
tipiirita adresata minorilor; (vi) sli fie difuzata pe prima pagina sau pe prima coperta a ziarelor ~i revistelor; 
(vii) sa fie difuzatA in institu\iile pentru copii ~i de invAtlimiint ~i in cele medicale, precum ~i la 0 distan!1i de 
mai pu\in de 100 metri de acestea (in raza vizibilitAlii directe); (viii) sA incurajeze consumul excesiv de 
alcool ~i sA arate abstinenla sau modera\ia intr-o luminli negativA; (ix) sli evidenlieze continutul in aleool al 
biiuturilor. 

In plus, confonn Codului Audiovizualului Dr. 260 din 27 iulie 7.006, publicitatea ~i teleshopping-ul pentru 
bauturi aleoolice trebuie sa respecte unnatoarele cerin!e de baza: (i) sil nu fie adresate minorilor ori sA nu 
prezinte minori consumiind biluturi alcoolice; (ii) sa nu stabileascii 0 legaturA intre consumul de alcool ~i 
imbuniitatirea ealita\ilor fizice sau psihiee sau a abilita\ii in conducerea de vehicule; (iii) sli nu sugereze ell. 
prin consumul de alcool se pot obline performanle sociale sau sexuale; (iv) sil nu suglll;lfze. cli alcoolul are 
calita!i tcrapeutiee sau ca acesta este stimulent, sedativ sau mijloc de rezolvare ,} problemelor personale; (v) 
sli nu incurajeze consumul exagerat de alcool ~i sa nu punA intr-o luminli negativA ~nsumul moderat de 
alcool; (vi) sli nu accentueze exagcrat con!inutui in alcool al biluturilor. ~: A «''1-.':~' ~ r, 

~ ,j.)f.(O 'If f 
Proteclia ",eIliului • :.tb. ~"'J',s.4' 
Produc!ia industriala de vin face obiectui unui numilr mare de legi ~i regu~~~iti; ;:vind mediul 
inconjuriitor in Republica Moldova. Cadrul de reglementare relevant nu reglementeazii in mod specific 
productia de yin, dar regiemente8Z4, in schimb, principalcle implicatii din punet de vedere al mediului: (a) 
cre~terea strugurilor ~i oriee efect in legaturii cu solul; (b) emisiile generate de diversele tipuri de 
echipamente implicate (precum, spre exemplu, fiigidere ~i rncitoare, boilere ~i echipamente de incMzire, 
etc.); (e) folosirea apei ~i eliminarca apei uzate implicate in proeesul de producere a vinului; (d) manipularea 
de~eurilor solide, inclusiv producerea ~i ambalarea de~eurilor. 

166 



Principale1e legi ~i regulamente de mediu aplicabile producatorilor de Yin din Republica Moldova inc1ud: (i) 
Legea or. ISIS din 16 iunie 1993 privind protectia mediului inconjurator, care impune obligatii extinse 
societatilor, in general in vederea minimizani impaetului asupra mediului ~i a reducerii poluarii, precum ~i 
pentru compensarea oriciiror daune rezultate din poluare; (ii) Legea apelor or. 272 din 23 decembrie 2011, 
potrivit careia societa(ile care folosesc ape din piinza £reatied ~i care e!imina apele uzate trebuie sa obtina 0 

autorizape spcciala de folosin(a a apelor din partea Iospectoratului Ecologic de Stat; (iii) Legea or. 1422 din 
17 decembrie 1997 privind proteclia aemlui atmosferic, potrivit careia societatile care genereaza emisii 
daunatoare pentru mediu trebuie sa obtind autorizalie peotru emisii ~i sa limiteze toate emisiile, astfel cum 
este prevUut autorizatia respectin; (iv) Legea or. 1540 din 25 febmane 1998 privind plata pentru poluarea 
mediului, care stabile~te principiul ''poluatorul plate~te" ~i care impune societalilor care genereaza orice fel 
de poluare peotru mediu sa calculeze in mod independent ~i sa plateasca daunele catre Inspectoratul Ecologic 
de Stat. 

Neoblinerea autorizaliilor de mediu necesare (pentru folosirea apelor sau pentru emisii) reprezinlii 
contravenpe, sanctionalii cu amenda contravenlionala, ~i, la aprecierea autoritatii sanctionatoare, cu 
interdiclia de a des~ura anumite activitap (ex. activitiiti de productie care genereazil poluare) pentru 0 

perioada de pana la un an. Nerespectarea obligatiei de a plati daunele de mediu constituie, de asemenea, 
contraventie, sancponata cu amendll contravenponala; nerespectarea obligatiei de plalii a daunelor de mediu 
face, de asemenea, obiectul sanctiunilor prenzute in Codul Fiscal ~i duce la aeumularea de penalitati. 

in plus, orice poluare a mediului care depii~~te limitele stabilite in autorizatiile respective, sau in absenta 
autorizapilor constituie, in funcpe de dimensiunea ~i de gravitatea consecinlelor, fie contravenlie, fie 
infractiune. Contraventiile legate de poluare se sanctionem cu amenzi contravenlionale ~i, in cazurile mai 
grave, cu interzicerea desfil~uriirii anumitor activitiili pentru 0 perioada de panliia un an. Infracpunile legate 
de poluare se pedepsesc cu inchisoarea de p~ la cinci ani, amenda penalll ~i, in cazurile mai grave, cu 
interzicerea des~urarii anumitor activitati pentru 0 perioada de pana la cinci ani ~i, in mod specific in 
legatura cu poluarea solului, atunci cand poluarea a condus la cel pupo un deces, lichidarea for(atii a 
societalii trase la riispundere penalil. 

In plus, producatorii moldoveni de vinuri fac obiectul unor reglementan privind gestionarea de~eurilor, care 
reglementeaza depozitarea, transportul ~i eliminarea de~eurilor periculoase ~i nepericuloase, industriale ~i 
menajere, precum ~i a de~eurilor de ambalaje, conform Legii or. 209 din 29 iulie 2016 privind de~eurile (care 
implementeaza Directiva 2008/98/CE privind de~eurile), care a intrat in vigoare la 23 decembrie 2017 ~i care 
inlocuie~te Legea or. 1347 din 9 octombrie 1997 privind de~eurile de producpe ~i menajere. Legea privind 
de~eurile impune socieliiplor care generem de~euri sa Ie monitorizeze, trateze, sorteze ~i colecteze in mod 
corespUDzator ~i sa efectueze transportul, depozitarea ~i eliminarea acestora prio intermediul unor terti 
furoizori de servicii autorizati. in plus, societiilile care generem d~uri de ambalaje (inclusiv cele care 
introduc pe pialll produse ambalate sau supra-ambalate) fae obiectul unui regim extins de riispundere ~i unor 
obligapi suplimentare cu privire la asigurarea colectllrii ~i eliminllrii acestor d"'leuri, in acord cu 
reglementllrile ce vor fi adoptate de Guveroul Republicii Moldova. Din cauza recentei intrari in vigoare a 
legii privind de~eurile, inca nu a fost pus in aplicare un cadru de reglementare coerent pentru implementarea 
prevederilor acesteia. Acest proces poate dura pana la un an sau mai mult, iar filialele din Republica 
Moldova ale Societiipi vor trebui sa respecte acest cadru legal 0 datii ce acesta este implementat 
corespUDzator. 

Nerespectarea reglementllrilor privind gestionarea de~eurilor reprezinlii contraventie, sanctlOnata cu amenda 
contravenponalil ~i, la aprecierea autorilii9.k~ 'QW!:toare, cu interzicerea des~uriirii anumitor activitap 
pentru 0 perioada de pana la un an. Avan'kilr x~der@...d~forma cadrului de reglementare privind gestionarea 
de~urilor este in desfil~urare, valorile ari;,enz{I~"Ii'" e s~liuniior suplimentare se poate schimba io viitorul 
apropiat, dat fiind ea actuala formolare este baza~ ~ eadrill de reglementare anterior. \,. ""'!)JJ .' "'... « . 

~, .... ,.,";\" __ .. ,c, .... 

Potrivit prevederilor Legii or. 116 dio 18 mai 2 012 privind securitatea industriala a obiectelor industriale 

Siguranla industriala 
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periculoase, societatile moldovene~ti care lucreazll cu obiecte industriale periculoase, defmite <!rept orice 
echipamente sau instalaW care pot provoca riscuri de catastrotli cu caracter tehnogen ~i care sunt listate in 
Anexa I la legea anterior mentionata (lism care include boilere industriale, care sunt folosite pentru 
inciilzirea tancurilor de fermentare a mustului) trebuie inregistrate in Registrul obiectelor industriale 
periculoase al Republicii Moldova, de catre Inspeetoratul de Stat pentru Supravegherea Tehuica a Obiectelor 
Industriale Periculoase din Republica Moldova, subordonat Miuisterului Economiei. Pentru scopul aeestei 
inregistriiri, societatea care folose~te astfel de obiecte trebuie sa obtinA 0 evaluare favorabila din partes unui 
expert, emisa de catre un expert autorizat in siguran\a industrialli, ~i sa respecte celelalte obligatii privind 
operaliile cu ecbipamentul respectiv (precum, printre altele, sa aiM personal calificat corespunzator, sa 
desfii~oare revizii generale ocazionale ale obiectuIui industrial periculos ~i sa notifice autorita\ii publice 
relevante orice lucrari de revizie), 

Nerespectarea reglementiirilor privind siguranta industriala (in special, lipsa unei evalutlri favorabile din 
partea unui expert sau incalcarea procedurii de inregistrare) reprezintii contraventie, sanc(ionatii cu amenda 
contraventionala, 

Apiirarea impotriva incendiilor 

Potrivit cerintelor din Legea Dr, 267 din 9 noiembrie 1994 privind api!rarea impotriva incendiilor, fabricile de 
vinuri, indiferent de capacitatea de productie, trebuie sa ob\inli avize de apiirare impotriva incendiilor ~i de 
stingere a incendiilor la des~urarea unor genuri de activitii\i (autorizapi de securitate la incendiu), emise de 
catre Inspecloratul General pentru Situatii de Urgenta al Republicii Moldova, subordonat Ministerului 
Afacerilor Interne, Atunci cand emite astfel de autorizatii, autoritatea publica respectiva verifica adecvarea 
masurilor de siguranlii la incendiu folosite de cii.tre societatea supusa verificarii, 

De~i nerespectarea obligaliei de a obtine autoriza\ia de securitate la incendiu nu reprezintii in mod expres 
contraven\ie sau infracliune, nerespectarea, in general, a anumitor cerinte de securitate 1a ~~4i1!.<99,~tituie 
contraven\ie ~i se sanclioneazii eu amenda contravenlionala, precum ~i, in cazurile de in -~ mai grilva, cu 
suspendarea operatiuuilor din respectiva fabrica. §' <13 _ '" 

,:, 4. .... 11. :\'.ilj ~I 
" ~~ .~ .. {~ ii; 
• O~ ~ 

1).. '1;- <{;' 
,'-It. .. ~ 
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REGIMUL FISCAL 

Rezumatul de maijos eu privire la anumile impliealii fiseale fn legatura eu definerile de Aeliuni se bazeazii 
pe legi, reglementari, deerele, solufii fiseale, eonvenlii (lratate) privind evitarea dublei impuneri, decizii de 
praeliea administrativa §i judieiara fn vigoare la data fntoemirii prezentului Prospect. Cu toate acestea pot 
surveni modifieari de natura legislativii, judiciara sau adminislrativa sau interpretari care pot afeeta sau 
modifiea eomentariile §i eoncluziile prezentate in eele ee urmeaza. Oriee astfel de modifieari sau interpretari 
pot opera re!roaeliv §i ar putea afieta regimul fiscal aplieabil definatorilor de Aefiuni. 

Legislatia fiscalii din Cipru 

Impozitarea dividendelor 

Dividendele platite de clitre 0 societate rezidentA in Cipru unui acponar care nu este rezident fiscal in Cipru 
(societate sau persoana fizicll) sunt scutite de impozitul relinul la surna in Cipru. 

Impozitarea c/qtiguriJor de capital 

Ca~tigurile din viinzarea ac\iunilor unei societAli sunt scutite de impozitare in Cipru, atat pentru rezidenlii 
fiscali din Cipru, cat ~i pentru non-rezidenlii fiscali din Cipru. Scutirea poate sA nu se aplice doar daoll 
societatea ale cllrei ac!iuni sunt vandute deline in mod direct sau indirect proprietilli imobiliare in Cipru, iar 
acliunile vandute nu sunt cotate la 0 bursll de valori recunoscum. 

Autoritll\ile fiscale din Cipru nu publica 0 !istll a burselor de valori recunoscute. Pentru certitudine, se poate 
confirma dacll Bursa de Valori Bucure~ti este 0 bursll recunoscum atat in ceea ce privc~te taxa de timbru, cat 
~i pentru impozitul pe ca~tigurile de capital, prln so!icitarea unei decizii a Comisarului Cipriot privind 
Impozitarea in legatura cu acest aspect. Raspunsulla 0 astfel de so!icitare ar trebui sa fie emis in 21 de zile. 
tn acest caz, 0 taxll de administrare de 2.000 EUR se datoreazii autorita\ilor fiscale cipriote. 

#I'NCf4 .<?,of 

1"'- i' I::;: • 
, ci:-a "-4 11.~ 

LegisJatia fiscali din Romania 

Impozitarea dividendeJor \: ,,,, § ~ 
," ,: ~ ~ 

Persoanele juridice \ .. ';~', ~: ~-:> • 
Veniturile din dividende nu sunt supuse impo~f~arate, ci vor fi incluse in baza impozabila globalii 
calculatil penlru profitul impozabil (dacil esle cazul). Orice profit fiscal rezultal poate fi diminuat de 
pierderile fiscale existente inainte de impozitarea fmalil. Pierderile fisc ale pot fi reportatc pcntru urmiltorii 7 
ani consecutivi. 

Vcniturile din dividende oblinute de 0 societate rezidentA in Romilnia de la 0 persoanil juridica slrIDnii sunt 
neimpozabile daca sunt indeplinite cumulativ urmiltoarele condi\ii: 

• Persoana juridieii nerezidentA este pliltitoare de impozit pe profit sau este supusa unei taxe similare; 

• Persoana juridieii nerezidentA este situatA intr-o lam care a incheiat cu Romania un tratat privind 
evitarea duhlei impuneri ("DTI"'); 

• Beneficiarul veniturilor din dividende detine cel pu!in I ()<'/O din capitalul social al emitentului, pentru 
o perioada neintreruptll de 1 an, care se incheie la momentul inregistriirii venitului din dividende. 

Dispozi\iile men!ionate mai sus privind tralamentul neimpozabil al unor astfel de venituri se aplicil doar 
pliltitorilor de impozit pe profit. 
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Pentru investilorii care apJieli regimul de impozitare specific microintreprinderilor, veniturile obpnule dintr
un stat membru al UE cu care Romania a incheial un DTf nu sunl incluse in baza impozabila, cu condipa ca 
acesle venituri sa fi fosl impozitate in acel stal membru UE. 

Dal fiind faptul c~ veniturile oblinute din dividende oblinute din Cipru nu sunl supuse impozitArii la sursa in 
Cipru (pentru detalii, v~ rugAm sli consultati secliunea "Legisla(ia fiscala din Cipru - Impozitarea 
dividendelor ''), acesle venituri ar fi impozabile in Romiinia pentru contribuabilii micrO'mtreprinderi, rnra 
posibilitatea unor exceplii. 

PersoaneJe jiziee 

Potrivit OTT dintre Romania ~i Cipru, venitul din dividende plalit de 0 societate care este rezident fiscal al 
unui stat contractant clitre un rezident al allui stat contractanl este impozabil in eel din urmIi stat contractanl. 

De asemenea, OTT prevede eli acesle venituri din dividende ar putea fi impozitale in statui contraclant in 
care societatea care plat~te dividendele esle rezidenl fiscal , in conformilale eu legislatia nalional~ a statului 
respecliv, iar impozitul pe aceste venituri nu trebuie slI depli~asc~ 10010 din venitul brul din dividende. 

Pe baza dispoziliilor DTf incheiat intre Romania ~ Cipru, Romiinia ar avea dreptul de a impozita venitul din 
dividende ob(inut de rezidentii fiscali romiini de la societalea rezidenti in Cipru. 

Venitul din dividende esle supus unei cole unice de impozitare de 5%. In plus, reziden\ii romani sunlobligati 
s~ pl~leascli 0 contributie la asigurlirile sociale de s~tate (denumita in conlinuare, "CASS',) de 10%. 
Incepand cu ianuarie 2018, CASS se daloreazli indiferent daca persoana fizic~ ce obline venitul din 
dividende ob(ine, de asemenea, venituri salariale sau alte tipuri de venituri pentru care CASS este datoram ~i 
pllititi. 

CASS se datore~ in cazul in care persoana flzicli c~tig!l (in anul fiscal precedenl) din una sau mai multe 
surse de venil (cum ar fi: venituri din activitliti independente, venituri din ehirji, venituri din investitii, 
veniluri din alte surse etc.) un venil anual cel pu(in egal cu 12 salarii brule minime nationale (adic~ 22.800 
RON, aproximativ 5.067 EUR). 

Baza I~ de calcul a CASS este salariul minim brut nalional valabil pentru luna in care contribupa este 
datoratli (adicli atunci cand venitul din dividende a fosl oblinUI de clitre persoana fizicli). Pentru anul 2018, 
valoarea acestui salariu este 1.900 RON (aproximativ 422 EUR). 

in cazul in care venilul obtinut din dividende singur sau impreuna cu alle venituri ob(inute de c~tre 0 

persoanli fizicli dep~~e~te valoarea a 12 salarii minime brule nalionale, CASS ar fi datoratli. In cazul in care 
venitul ob(inut din dividende este sub acesl prag, CASS nu ar fi datorata de catre persoan~ fizic~. 

;'~.- /"".~ " r" t - ...,. ; .... ,\. o -.: f: :5:--·'\{~, '" 
Impozitart!ll ciijligurUor de capital ~ .<l,b",,' ": i.I'''' ;~ 

• 0$"1>- l 
Persoane juridice :lb. ' "'.(; 

• '{ -{b '. "'.7A • 
V eniturile din instra.inarea ilc\iunilor nu sunl supuse impozitlirii separate, ci vor fi incluse in b-aza Impozabilii 
tOlal! calculatli pentru impozitul pe profit (dacli este cazul). Orice profil fiscal rezultat poate fi diminuat de 
pierderile fiscale existenle inainte de impozitarea final~. 

Conform legislatiei fiscale din Romania, veniturile oblinule de un rezident fiscal roman din instra.inarea 
actiunilor depnute intr-o alta entitate rom~ sau intr-o entitate striiinii rezidenti intr-un stat care a incheiat 
eu Romania un DTT nu sunt impozabile dacli van~torul detine cel pulin 10% din eapitalul social al 
societ~lii, pentru 0 perioadii neintrerupt!l de eel pulin un an ("conditii minim. de delinere"), care se lerminii 
in momentul instriiinlirii. in acest caz, aceste venituri nu sunt impozabile. 
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Oispoziliile menlionale mai sus privind tratamentul neimpozabil aI unor astfel de venituri se aplicli doar 
pllititorilor de impozit pe profit. 

Pentru investitorii care aplica regimul de impozitare specific microintreprinderilor, veniturile oblinute dintr
un stat membru aI UE cu care Romlinia a incheiat un OTI nu sunt incluse in baza impozabiU\, sub condilia 
ca aceste venituri sa fi fost impozitate in acel stat membru UE. 

Avand in vedere ca veniturile din instrliinarea acliunilor nu sunt supuse impozitArii surselor in Cipru (va 
rugam sa consultati sec!iunea "Legislafia fiscalii din Cipru- Impozitarea ca~tigurilor de capilaf,), aceste 
venituri ar fi impozabile in Romania pentru contribuabilii microintreprinderi, f&li posibilitatea unor exceptii. 

Persoane fiT-ice 

Potrivit OTI, c~tigurile de capital sunt impozabile numai in statui contractant in care persoana care 
instrliineazli acliunile esle rezident fiscal . Prin urmare, ~tigurile de capital obtinute de persoanele fizice 
rezidente in Romania din vanzarea de actiuni ale societillii cipriote sunt impozabile in Romlinia. 

~igurile / pierderile de capital rezultate din V3nzarea de acliuni sunt supuse unei cote de impozit pe venit 
de 10%. In conformitate eu prevederile Codului Fiscal roman, pierderea neta anuala din transferul de acliuni, 
stabilitli prin intermediul declaraliei privind venitul realizat, este recuperatil din ca~tigurile nete anuale 
oblinute in urmiItorii ~pte ani consecutivi. in plus, pierderile nete anuale provenite din strliinatate sunt 
reportate ~i compensate cu veniturile de aceea~i natura ~i sursa oblinute din strliiniltate pentru fiecare lara, 
inregistrate in urmlitorii ~apte ani fiscali consecutivi. Momentul impozabil ar rezulta din vanzarea ac!iunilor 
~i inregistrarea de c~tiguri de capital, iar persoana trebuie sa raporteze veniturile prin intermediul 
fonnularului 201, pana la data de 25 mai a anului urmator in care venitul a fost oblinut, impreunii cu 
documente justificative care atestil ca~tigul / pierderea obtinuta. C~tigul de capital este determinat ca 
diferenl' dintre pretul de vlinzare ~i v.loare. fiscalil a acpunilor, inclusiv costurile aferente tranzactiei. in 
ceea ce prive~te impozitul pe venit, valoarea fiscala reprezinta valoarea de aclrizipe • ,cliunilor. 
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SUBSCRIERE ~I V ANZARE 

Rezumatul Ofertei 

tn cadrul Ofertei, Actionarii VanzAtori vor oferi spre vanzare un nurniir maxim de 9.800.000 Actiuni Oferite 
existente, dintre care un numiir maxim de 8.171.080 Actiuni reprezentBnd 40,8554% din capitalul social al 
Societatii vor fi oferite de Lorimer, un numiir maxim de 1.000.000 Actiuni reprezentBnd 5% din capitalul 
social al Societatii vor fi oferite de Amboselt ~i 628.920 Actiuni reprezentand 3,144% din capitalul social al 
Societatii vor fi oferite de IFC. Actiunile Oferite vor fi oferite spre viinzare in Intervalul Pre\Ului de Of em 
(a se vedea sectiunea "Prefu/ de Ofertli - Intervalul Prefului de Ofertii" de mai jos) ~i Actiunile Oferite 
alocate in cadrul Ofertei vor fi vandute la Pretul Final de Oferti. 

In cazul in care nu se subscriu 100% din nurniirul maxim al Actiunilor Oferite, fiecare Actionar V BnzAtor va 
vinde un numlir de Actiuni Oferite ce va respecta propOI1ia intialii, ~i anume propor(ia pe care numlirul 
maxim de Actiuni Oferite de respectivul Actionar Viinzlltor 0 reprezinta in numlirul maxim total de Actiuni 
Oferite. 

Pretul Final de OfertA va fi stabilit in moneda RON. 

Subscrierile pot fi tacute incepand cu data de 29 ianuarie ~i pana la data de 8 februarie 2018 inc1usiv, 
respectiv timp de 9 (noua) Zile Lucrlltoare (,,Perioada de Oferti"). Actionarii Vanzatori ~i Societatea, in 
consultare cu Detinlltorii Comuni ai Registrului de Subscricri, pot: (i) sa extindll Perioada de Ofertll; (ii) sa 
decidii inchiderea anticipata a otertei in cazul in care Oferta a fost subscrisll integral; orice inchidere 
anticipatll a Perioadei de Of em va fi anuntatll public folosind acel~i metode ca cele utilizate pentru 
anuntarea Pretului Final al Ofertei, iar, in acest caz, toate datele referitoare la stabilirea pre\Ului, alocare, 
publicarea Pre\Ului Final al Ofertei, rezultatele Ofertei ~i tranzactionarea Actiunilor vor fi adaptate in mod 
corespunziitor; sau (iii) sll modifice alte date legate de Ofert4, respectBnd in fiecare caz legislatia romanll. 

Factorul de alocare pentru Tran~a Investitorilor de Retail, Impreunii cu numlirul final al Actiunilor Oferite 
alocate vor fi tacute publice in ultima zi a Perioadei de Ofertll ("Data A1ociirll"), care se estimeazA a fi pe 
data de 8 februarie 2018. Pre\UI Final de Oferta va fi tacut public cel tarziu In Ziua Lucratoare imediat 
urmatoare Datei Aloclirii (a se vedea sectiunile ,,-PrefU/ de Ofertli" ~i ,,-Alocarea AC{iunilor Oferite" de 
maijos). 

Tranzactia aferentll Actiunilor Oferite alocate va avea loc in Ziua Lucratoare imediat urmatoare Datei 
Aloclirii, care se estimeazA a fi pe data de 9 februarie 2018 ("Data Tranzactiei"), iar transferul Actiunilor 
Oferite alocate se va deconta prin intermediul sistemului Depozitarului Central din Romania in termen de 
doua Zile Lucrlltoare de la Data Tranzactiei (care este data de 13 februarie 2018 sau injurul acestei date) 
(,,Data Decootirii") (a se vedea sectiunea ,JJecontare" de mai jos). 

incepand cu 29 ianuarie 2018, Oferta nu mai peate fi revocatll sau suspendatll decat in situatia In care 
Contractul de Plasament inceteazA inainte de data Alocl\rii In conditiile restrictive previizute.d~··/Icesta, sau in 
cazul In care nu sunt indeplinite conditiile pentru inchiderea cu Succes a Ofertei, astfel c ,:"'stiD'tpreVl\z!lte In 
sub-sec\iunea "PrefUl Final de Oferta" de mai jos. l J1J ("'" ~ '·.:A .. o tl •. ' ~ ~r~ ~) 

Dupa Inceperea tranzactioniirii Actiunilor, Oferta nu poate fi revocatli decat in situatii t-e ~f' p;" ~~e¥.hute 
de lege ~i regulamentele In domeniu. • 1>- 0/,-" 

'-'""I4~1A ~ 

Orice investitor roman sau strain, persoana fizica sau entitate (eu sau tara pcrsonalitate juridicll) poate 
participa la Ofert4, eu exeeptia ace lor investitori ale cliror subscrieri In cadrul Ofcrtei ar eonstitui 0 incalcare 
a legislatiei aplicabile. Investitorii care intentioneaza sa subscrie Aetiunile Oferite trebuie sa se familiarizeze 
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cu, ~i sa respecte, tennenii ~i conditiile Ofertei din acest Prospect ~i legile apJicabile Otertei in jurisdicpile 
acestora ~i restricpile prev8zute in secliunea "Notificarea adresata investitorilor ~i Restricfii de Vdnzare" de 
mai sus. Prin achizitionarea Acpunilor Oferite, investitorii i~i asuma orice raspundere care ar putea fi atrasa 
in cazul1n care 0 asemenea achizitie este consideratii ilegala In tara lor de re~inlA. 

Oferta este lmplirtitA In douii tran~ ("Tran~le Ofertei") dupll cum unneazii: 

I. Un procent de 10% din Acpunile Oferite (un numllr de 980.000 Actiuni) va fi oferit initial catre 
Investitorii de Retail (astfel cum acest tennen este definit mai jos) ("Tran,a Investitorilor de 
Retail"); ~i 

2. Acpunile Oferite riimase (un numllr de 8.820.000 Acpuni) vor fi oferite Investitorilor Instituponali 
(astfel cum acest tennen este definit mai jos) ( .. Tran~ Investitorilor Institutionali"). 

Pentru evitarea oricllrui dubiu, impl\rtirea Actiunilor oferite in Tran~a Investitorilor de Retail intre Acponarii 
Vanzatori va fi urmlltoarea: 817.108 Acpuni de la Lorimer, 100.000 Acliuni de la Amboselt ~i 62.892 
Actiuni de la IFC, iar impartirea Actiunilor oferite In Tran~a Investitorilor InstitutionaJi lntre Actionarii 
Vanzatori va fi unniltoarea: 7.353.972 Actiuni de la Lorimer, 900.000 Ac\iuni de la Amboselt ~i 566.028 
Actiuni de la IFe. 

Dimensiunea finalll a fiecilrei Tran~ a Ofertei va tl detenninatA de Actionarii Vanzatori in consultare cu 
Delinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri, pe baza volumului ~i a pretului subscrierilor primite de la 
investitori, la Data Alocllrii (a se vedea secpunea ,,Aiocarea Acliuniior OJerite" de mai jos) ~i nu va exista 0 

dimensiune minimll a Tran~elor Ofertei. Yn consultare cu Detinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri, 
Acponarii Vanzatori pot sa decidll sll realoce Acpunile Oferite dintr-o Tran~ a Ofertei in cealaltA Tran~ a 
Ofertei In funclie de nivelul de subscriere din cadrul fiecllrei Tran~e a Ofertei. Realocarea Acpunilor dintr-o 
Tran~ a Ofertei in cealaltli va fi realizatll fiirii a altera cotele corespondente de Actiuni pentru Lorimer, 
Amboselt ~i IFC in numarul total de actiuni din fiecare Jr~it~~alocare lntre tran~e nu va fi consideratii 
ca necesitand ori reprezentlind un amendament la Prosl?ect. 0 _ ,_ ''1 ;\ 

. ~'.":JI.-:1: ). • . {,-, ·h\ 
I 1,/ :'10- ,,:. , ,;, ,'.' >, In scopul prezentului Prospect: 

a. 

\ ~ ''1~.,J;t J!. 
,,I?~estitori Institutionali" lnseamnll i~vestitdr,! ~!ifi~~}~ . nsul Artic.olului 2{l ~ e) din Di~t~va 
pnvmd Prospectul astfel cum a fast Implemenfali"-Pl1lVArltcolul 2 aim. (21) dm Legea pnvmd 
Emitentii ~i Operapunile de PialA; ~i 

b. "Investitori de Retail" inseanmll orice persoanil fizica sau persoanil juridica care nu lntrune~te 
criteriile de mai sus pentru a fi calificat drept Investitor InstitutionaL 

Actiunile Oferite In cadrul fiecilreia dintre Tran~le Ofertei descrise mai sus sunt actiuni din acee~i c1asl1 
(actiuni ordinare), se supun aceluia~i regim juridic ~i confern acel~i drepturi ~i obligatii detiniltorilor 
acestora. 

Prelul de Ofertii 

Intervalul Prelului de Oferta 

Actiunile Oferite sunt oferite la Intervalul Pretului de Ofertil de la 19 RON la 28 RON pentru fiecare Acpune 
Oferitii. Subscrierile pentru Ac\iunile Oferite vor fi Tacute In RON. 

Investitorii de Retail trebuie sa subscrie Acpunile Oferite la pretul fix de 28 RON (~i anume limita superioara 
a Intervalului Pretului de Oferta). 
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Inveslitorii Instituponali pot subserie in mod valabil Actiunile Oferite la orice pre\ cuprins in Intervalul 
Pretului de Oferta (inclusiv limita inferioarll ~i superioara a intervalului de pre\). Pasu1 de pre\ aferent 
subscrierilor pentru Acpuni Oferite rea\izate de Investitorii Instituponali este de 0,5 RON. 

Plata PretuIui de subscriere de ciilre investitori pentru Acpunile Oferite trebuie ,m se realizeze confonn celor 
prevl!.zute in sec\iunea ,,-Subscrierea ACfiunilor Oferite de catre Investitorii de Retai/-Dovada Pla{ii 
pentru Subscrierile efectuate de Investitorii de Retail" ~i ,,-Subscrierea Ac{iuni/or Oferite de catre 
Investitorii Institu{ionali-Documentafia de Subscriere pentru Investitorii Institurionali" de mai jos, dupa 
caz. 

Comisioanele bancare sau orice alte taxe, inclusiv orice comisioane aplicabile percepute de instituliile 
relevante ale pietei in legaturii cu plata pre\Ului de subscriere vor fi suportate separat de investitori. Nivelul 
unor astfel de comisioane nu poate fi cuantificat de Societate, Acponarii ViInzlltori sau DetinAtorii Cornuni ai 
Registru1ui de Subscrieri. 

Bookbullding 

Pe parcursul Perioedei de Oferta se va derula un proces de bookbuilding pentru Ac\iunile Oferite. in timpul 
procesului de bookbuilding, DelinAtorii Comuni ai Registrului de Subscrieri vor evalua nivelul de interes pe 
care i\ prezinl! Oferta pentru Investitorii Instituponali ~i reactia aeestora privind pretul Acpunilor Oferite. 
Investitorilor Instituponali Ii se va solicita s1l preeizcze nllllllirul Acpunilor Oferite pe care ar fi dispu~i slile 
achizitioneze ~i pretuJ aferent pentru respectivele Ac\iuni Oferite. Numfuu\ acestor Acpuni Oferite ~i pretuJ 
la care investitorii respectivi ~i-au exprimat interesul de a Ie achiziliona vor fi inregistrate intr' un registru 
administrat de Delinatorii Comuni ai Registru1ui de Subscrieri (,,RegistruI"). Subscrierile primite de \a 
Investitorii de Retail in legaturii cu Acliunile Oferite nu vor fi incluse in procesul de bookbuilding. 

Ac\iunile Oferite in cadrul T~ei Investitorilor Instituponali vor fi viindute doar la Pre\U1 Final de Oferta ~i 
doar acelor investitori care au subscris Ac\iunile Oferite la un Prot egal sau mai mare decat Pre\U1 Final de 
Ofertll. 

Pre*ul Final de Oferti 

Pre\ul Final de Ofertll pentru lnvestitorii de Retail cste egal cu PretuJ Final de Ofertll pentru Investitorii 
Institu\ionali. Pre\UI Final de Oferta va fi stabilit in cadrul Intervalului Pre\Ului de Ofertll, cel mai tarziu in 
Ziua Lucnltoare imediat unnatoare Datei A1ocllrii, de catre Actionarii ViInzlltori in s~ consultare cu 
Detinatorii Comuni ai Registru1ui de Subscrieri, pe baza indicatiilor furnizate de catre lnvestitorii 
Institutionali in cadrul procesului de bookbuilding. . 

Ac\iunile Oferite alocate vor fi viindute Investitorilor de Retail ~i Investitorilor Institutionali la PretuJ Final 
de Oferlll. 

Inchiderea cu Succes a Ofertei va fi conditionatli, printre altele, de stabilirea PretuJui Firu!! de Ofertll ~i de 
deciziile luate de catre fiecare dintre Societate, Acponarii Viinziitori ~i De\inatorii Co~ ai Registrului de 
Subscrieri de a continua Oferta Inchiderea cu Succes a Ofertei va fi de asemenea. Condiponal! de 
indeplinirea condi\iilor prevl!.zute in Contractul de Plasament ~i de neincetarea acestui4.rM~~~ultc; lnfOrm'fllii 
despre Contractu! de Plasarnent se regilsesc in secpunea "Contractul de Plasamenl" de\~Jd§' '(]'/' if 

_'\"lo l' <SX 
tn cazul in care Oferta nu se va inchide cu succes, investitorilor care au subscris pentru .: ' '!nile gf'erite in 
cadru1 Ofertei Ii se vor retuma sumele totale pllltite in avans pentru Acpunile Oferite. ---

Cel tarziu in Ziua Lueratoare imediat unnatoare Datei A1oc!\rli, Acponarii ViInzlltori vor notifica investitorii, 
ASF ~i BVB in legaturii cu PretuJ Final de Ofer!!. Notificarea respectivii privind PretuI va fi publicata pe 
pagina de internet a BVB (www.bvb.rol, Raiffeisen Bank S.A. (www.raiffeisen.rol, ~i pe pagina de internet a 
SocietAtii (www.ourcari.wine). 
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Dad!. Pretu\ Final de Oferta este mai mic dedit pretul pl!tit de un investitor pentru fiecare Acliune Oferita 
pentru care a subscris, investitorului in cauza ii va fi restituita 0 sum! egal! cu diferenla dintre (a) suma 
totala platita in avans de catre respectivul investitor pentru ACliunile Oferite pentru care a subscris; ~i (b) 
numllrul de ACliuni Oferite viindute investitorului respectiv inmultit cu Pretu\ Final de Ofertll, in fiecare 
situa(ie sciiziind orice comisioane bancare de transfer ~i orice comisioane percepute de instituliile relevante 
ale pie!ei, in contu! bancar aI investitorului indicat de acesta in formularul de subscriere depus pentru 
subscrierea ACfiunilor Oferite ("Formuiarul de Subscriere"), in contractul de servicii de investitii sau in a1t 
mod convenit cu Delinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri sau Participantu! Eligibil (astfel cum este 
definit in continuare) cu care se efectueaza cererea de subscriere, dupa caz, in termen de maximum 5 (cinci) 
Zile Lucrntoare de la incheierea Pcrioadei de Ofert!. Nu se va pHiti dobiinda investitorilor cu privire la aceste 
sumc. 

Dacii un investitor a specificat mai multe conturi pentru restituirea acestor sume, De!iniitorii Comuni ai 
Registrului de Subscrieri sau Participantu! Eligibil i~i rezerva dreptul de a pli!ti intreaga suma care trebuie 
restituita doar intr-unul dintre conturile specificate de cllie investitor. Plalile in conturile bancare ale 
investitorilor se vor face mai intii pentru subscrierile validate ~i, ulterior, pentru subscrierile invalidate. 
Delinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri nu vor fi r!spunzatori in cazurile in care astfel de sume nu 
pot fi transferate ca urmare a faptului ca informa!iile furnizate de un investitor in acest scop sunt incomplete 
sau incorecte. 

Subscrierea Ae!lunilor Oferite de dtre Investitoril Institu!lonali 

Prin subserierea Aetiunilor Oferite, fiecare Investitor Institutional eonfirmli eli a citi! aeest Prospect, 
eli a aeeeptat termenii ~i eonditille prevlizute in aeest Prospect ~I eli a efeetuat subserierea in 
conformltate cu termenii previimtl in acest Prospect. 

Subscrierile valabile pentru ACfiunile Oferite realizate de Investitorii Institutionali vor fi inscrise in Registru. 
Detiniitorii Comuni ai Registrului de Subscrieri nu intenlioneazil sa faea publice continutu! Registrului sau 
orice informatii privind subscrierile efectuate de Investitorii Institutionali pentru Actiunile Oferite (inclusiv, 
insa fliril a se limita Ia, nivelul de subscriere). 

Investitorilor Institutionali nu Ii se aplicil nicio cerin!i\ de subscriere minima. Inveslitorii Institutionali pot 
realiza subscrieri multiple pentru Actiunile Oferite. 

Este posibil ca Investilorii Institutionali sa plateascil comisioane de intermediere potrivit contractului de 
servicii de investitii incheiat cu un Detiniitor Comun aI Registrului de Subscrieri sau en un afiliat aI unui 
Detiniltor Comun aI Registrului de Subscrieri. Investitorii nu vor suporta niciun cost sau nicio taxil 
suplimentaril in ceea ce priv~te plasarea unor ordine de cumpilrare pentru ACliunile Oferite, cu excep!ia 
costurilor (dacil exista) ocazionate de deschiderea ~i mentinerea unui cont de valori mobiliare (cu exceptia 
cazului in care acest investitor are deja un cont) ~i oric;~,,~oane de intermediere ce trebuie pllltite in 
baza oricilror contracte relevante sau conform regiiiamentelQf ,eptitatii care accepta aceste ordine de 
cumpiirare. / 4\ 

;'~I 
Programul ,I loeurile unde pot fi erectuate subsqierl in Tran,a Ilivestitorilor Institulionali 

\ '. 

Subscrierile pentru Ac!iunile Oferite in Tran~ Inv.estitorilor titutionali pot fi realizate doar prin 
intermediul De(inlltorilor Comuni ai Registrului de Subscrieri. 

Investitorii Institutionali pot subserie Ac!iuni Oferite pe intreaga durata a Perioadei de Ofert!!, in timpul. 
programului de lucru aI Delinlltorului Comun al Registrului de Subscrieri respectiv. 

Documenta!la de subscriere pentru In vestitoril Institu!lonali 

Daca un Investitor Institutional a incheiat un contract de servicii de investitii financiare en un Delinlltor 
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Comun al Registrului de Subscrieri sau cu un afiliat al unui DelinAtor Comun at Reg;strului de Subscrieri, 
respectivul lnvestitor Institutional poate subscrie in mod valabil Actiuni Oferite in baza ordinelor date in 
cadrul activit!lii obi~nuite de servicii de investipi financiare ~i prin orice mijloace de comunicare prevazute 
de respectivul contract, rara a fi necesar sa depunA vreun Formular de Subscriere sau documente de 
identificare. investitorii institujionali eare nu au incheiat un contract de servicii de investijii financiare cu un 
DetinAtor Comun al Registrului de Subscrieri sau cu un afiliat al unui DelinAtor Comun al Registrului de 
Subscrieri pot subscrie in mod valabil Acliuni Oferite numai daca depun un Formular de Subscriere ~i 
documentele de identificare aplicabile menlionate in secliunea ,,subscrierea ACfiullilor OJerite de carre 
Investitorii de Retail - Documentele de Subscriere pentru lnvestitorii de Retail" de mai jos. 

Valoarea Actiunilor Oferite alocate unui Investitor institujional trebuie sa fie garantata prin: 

• Ordin de plat! eare doved~te ca pretul pentru ACliunile Oferite alocate a fost transferat in Conturile 
Colectoare (conform definiliei de mai jos), sub condijia ca suma respectiva sa fie creditat! in 
Conturile Colectoare inainte de orele 16:00 (ora Romaniei) la Data Tranzacliei. 

ContuI coleetor pentru subscrierea Acliunilor Oferit. prin Raiffeisen Bank S.A. este contuI bancar in RON 
avand!BAN R093 RZBR 0000 0600 0459 2833 deschis la Raiffeisen Bank S.A., beneficiar Raiffeisen Bank 
S.A., iar contuI colector pentru subscrierea Actiuni10r Oferite prin Swiss Capital S.A. este contuI bancar in 
RON avAnd mAN R040 BRDE 450S V604 4190 4500 deschis la BRD- Societe Generale, beneficiar Swiss 
Capital S.A. (impreuna denumite "Conturile Colectoare" ~i in mod individual "Contul Coleetor"). Ordinul 
de plat! trebuie sa cuprindii codul unic de inregistrare allnvestitorului institulional. Investitorii trebuie sa ia 
in considerare eventualele COffiJSloane de transfer ~i, dacll este cazul, comisioanele de 
deschidereladministrare a contului. Nu sunt acceptate depuneri in numerar direct in Conturile Colectoare. 
Sumele transferate de catre Investitorii Institulionali, reprezentand valoarea Acliunilor Oferite alocate, nu vor 
fi purtAtoare de dobanda in favoarea Investitorilor Instituponali respectivi. 

Niciun DepnAtor Comun al Registrului de Subscrieri nu va fi (inut riispunzlltor daca, din motive care nu sunt 
sub controlul acestuia, oricare dintre Conturile Colectoare nu esle efectiv creditat cu sumele reprezentiind 
valoarea Actiunilor Oferite alocate cel mai tiirziu la orele 16:00 (ora Romaniei) la Data Tranzacliei. 

• Declarajie privind angajamentuI de decontare emisa de agentuI custode care i~i asuma raspunderea 
pentro decontare; 

• Scrisoare de garanjie bancara emisa de 0 institujie de credit din Uniunea Europeana care acoperi! 
riscul de decontare asumat de DelinAtorui Comun al Registrului de Subscrieri relevant; sau 

• Declaralie privind angajamentul de decontare emisa de Detinatorul Comun ai. Registrului de 
Subscrieri relevant sau de un afiliat al Detinatorului Comun al Registrului d\l-1>ubscrieri care i~i 
asuma raspunderea pentro decontare in conformitate cu limitarile stabilite de 1ft .. ;:1" ~", , . 

\ 
.... 41' '" ~ I 

Garanlia trebuie sa includa ~i orice comisioane aplicabile. '" . 1:)0 <"," " '., 
-; • <J4~' 1 VJ:. / ,";0 Subscrierea Acjiunilor Oferite de cltre Investitorii de Retail ~1' "oS' 

.....: .. ( ----
Prin subscrlerea Acjiunilor Oferite, fiecare Inveltitor de Retail confirml cil a cltit acest Prospect, ci a 
acceptat termenU ,I condlflile prevbute in acest Prospect ,i cii a efectuat subscrierea in conformitate 
cu termenil prevAzuji in acest Prospect. 

Subscrierea minimA pentru Acjiuni Oferite care poate fi reaUzatii de un Investitor de Retail este de 20 
Actiuni Ofeme. Investltorii de Retail pot efectua subscrieri multiple. 

Nu va fi perceput niciun cornision de intermediere in legiltura eu subserierile realizate de Investitorii de 
Retail. 
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Programul ,I locurile unde pot fl efectuate subscrierile in Tran~a Investitorilor de Retail 

Investitorii de Retail pot subserie Aeliunile Oferite pe parcursul intregii Perioade de OfertA, in fiecare Zi 
Lueratoare in timpul orelor de lueru ale unitalii relevante a Raiffeisen Bank SA., Swiss Capital S.A. sau ale 
Participantului Eligibil respectiv (dupa caz), insii nu mai tarziu de orele 12:00 (ora Romaniei) in ultima zi a 
Perioadei de Ofertli. 

Investitorii de Retail pot subserie Acpunile Oferite: 

a. prin intermediul Raiffeisen Bank S.A., la unitlilile specificate in Anexa I (Reteaua de Distribufie a 
Raiffeisen Bank S.A.) la prezentul Prospect; sau 

b. prin intermediul Swiss Capital S.A. la sediul din Bulevardul Dacia nr. 20, etaj 4, Cladirea Romana 
Offices, seclorul I Buc~ti; sau 

c. la locatiile autorizate ale oricllrui Participant Eligibil. 

.. Participanti Eligibili" inseamna orice intermediari (a1pi decat Delinatorii Comuni ai Registrului de 
Subscrieri), care sunt firme de investitii sau institulii de credit avand calitatea de participanti la sistemul de 
tranzaclionare al BVB ~i care (i) au semnat un angajament irevocabil ~i neconditionat ( .. Scrisoarea de 
Angajament") de a respecta prevederile prezentului Prospect ~i ale legii aplicabile, in forma pusa la 
dispozitie de Coordonalorul Global Unic ~i (ii) au depus Scrisoarea de Angajament la Coordonatorul Global 
Unie, in forma agreata en acesta. 

Participanlii Eligibili nu pot accepta, inregistra, procesa ~i/sau valida subscrieri inainte de semnarea ~i 

depunerea la Coordonatorul Global Unie a unui exemplar semnat al Scrisorii de Angajament. Fiecare 
Participant Eligibil trebuie sa se conformeze (~i trebuie sa se asigure ca sistemele sale interne ii permit sa se 
conformeze) ~i este exclusiv raspunzator pentru orice nerespectare a cerintelor prevazute in prezentul 
Prospect, inelusiv, insll flirli a se limita Ia, cerinlele privind disponibilitalea fondurilor ~i decontarea 
tranzacpilor realizate in urma acceplarii subscrierilor de catre respectivul Participant Eligibil. Delinatorii 
Comuni ai Registrului de Subscrieri nu vor fi responsabili pentru nicio nerespeetare a eerin!elor prevlizute in 
aeest Prospect de eatre un Participant Eligibil. 

Ordinele de tranzactionare eorespunzatoare fiecarei subscrieri de Actiuni Oferite efectuate de catre 
Investitorii de ~e~il vor fi inregistrat~, pe parcursul Perio~ei ~- ." ·l'.,~istemuI ~VB dedicat ?fe.rtel.or 
pubhce, de Raiffelsen Bank S.A., SWISS CapItal S.A. sau/~I d5""ri~ Pi!ftiCI t Ehgtbll care a pnmll ~I a 
validat respectiva subscriere, dupa eaz. ,. r-~ ~ iI 

I' ~'. t 0 J.1l \ ~. ~ {o: 
Formularul de Subscriere pentru Investitorli de Retail \-, (~'i:' 6., "f 

, .• <t 

Subscrierea ACliuniior Oferite de catre Investitorii de Retail ~ 'ef!e"~:~;rin depunerea valabila a unui 
Formular de Subscriere impreuna cu Dovada de Plata (astfel cum este definitll mai jos) ~i documentele 
solicitate (a se vedea sectiunea .. -8ubscrierea Acfiunilor Oferite de catre Investitorii de Retai/
Documentele de Subscriere pentru Investitorii de Retail" de mai jos) la De\iuatorul Comun al Registrului de 
Subscrieri relevant sau la un Participant Eligibil. Formularul de Subscriere va Ii disponibil la sediile 
menlionate in Anexa I (,,Reteaua de DiSlributie a Raiffeisen Bank S.A. ") la prezentul Prospect, la sediile 
aulorizate ale Participanlilor Eligibili sau in a1t mod comunieat de Raiffeisen Bank S,A., Swiss Capital S.A. 
sau de catre Participantul Eligibil respectiv. 

Daca un Investitor de Retail a incheiat un contract de servieii de investitii financiare cu Raiffeisen Bank 
SA" Swiss Capital S.A. sau cu un Participant Eligibil, respectivul Investitor de Retail poale subscrie in mod 
valabil Acpuni Oferile in baza ordinelor date in cadrul serviciilor de inveslitii financiare obi~uile ~i prin 
orice mijloace de comunicare prevazute in acel contract, fara a i se cere sa depuna vreun Formular de 
Subscriere sau documente de identificare. 
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Fonnularele de Subscriere aferente subscrierilor de Acliuni Oferite pentru care: 

• suma transferam in Contul Col ector sau specilicatA in declaratia privind angajamentul de decontare 
sau in garan!ia bancarn este mai micli decal numlirul Acliunilor Oferite subscrisc de Investitorul de 
Retail respectiv inmullit cu pre!ul maxim din cadrul Intervalului Pretului de Ofertli; sau 

• procedurile de subscriere nu au fost respeclate, 

nu vor Ii validate. SubscrieriJe care nu au fost validate nu vor Ii luate in considerare in procesul de alocare. 
Invcstitorii de Retail ale carnr Fonnulare de Subscriere pentru Acpunile Oferite nu au fost validate vor Ii 
notilicati in mod corespunziitor, iar sumelc transferate vor Ii restituite in contul investitorului indicat in 
Formularul de Subscriere pentru Acliunile Oferite in termen de maximum 5 (cinci) Zile Lucrlitoare de Is 
sfllr~itul Perioadei de Ofertli. 

Dovada pliPi pentru subserierile efectuate de Investitorii de Retail 

SubscrieriJe pentru Ac!iuni Oferite efectuate de c1itre Investitarii de Retail var Ii validate oumai dacli 
Farmularele de Subscriere sunt insolite de documentele enumerate la secpunea ,,subscrierea AC{iunilor 
Oferite de elitre Investitorii de Retail - Documente!e de Subscriere pentru Investitorii de Retaif' de mai jos 
~i de unul din unnAtoarele documente (liecare reprezentAnd 0 ,,Dovadi B PIiPi"): 

I) Dovada cli pretul pentru Acliunile Oferite subscrise de Investitorul de Retail respectiv a fost pllitit, 
dupll cum unneaza: 

• pentru subscrierile prin Raiffeisen Bank SA sau Swiss Capital SA - ordin de platA care sa 
arate cll pretuJ aferent ACliunilor Oferite subscrise a fost transferat in Cootul Colector 
respectiv, sub eoodipa ca suma rcspeetivli sli erediteze eontul respeetiv inainte de orele 17:00 
(ora RomAniei) in ultima zi a Perioadei de Ofertii; ~i 

• pentru subscrierile printr-un Participant Eligibil - pretol de subscriere pentru Acliunile 
Oferite poate Ii platit in numerar sau prin transfer bancar, in funclie de procedurile interne 
ale respectivului Partieipant Eligibil, astfel cum acestea sunt comunieate de fiecare 
Partieipant Eligibil Investitorilor de Retail respeetivi. 

Ordinul de platii trebuie sa cuprindii codul numerie personal/seria p~portuIuilcodul uuie de 
inregistrare aI Investitorului de Retail. Invcstilorii trebuie sa ia in eonsiderare eventualele eomisioane 
de transfer ~i, daea este eazul, eomisioanele de deschidere a eootului. Nu sunt aceeplale depuneri in 
numerar direct in Contul Colector, eu exeeplia situaliei in care subscrierea este realizatli printr-un 
Partieipanl Eligibil ale clirui proeeduri inteme permit plliple in numerar. Sumele transferate de 
Investitorii de Retail, reprezentAnd valoarea Aeliunilor Oferite subserise, nu vor Ii purtlltoare de 
dobAndli in favoarea Investitorilor de Retail respeetivi. 

Fiecare ordin de plata esle echivalentul unei subserieri, iar cumularea mai JDuitor ordine de plam 
pentru 0 singum subseriere nu este posibilli. Suma transferatii de un Investilor dc.:Rctail in lej!:iiturii 
eu 0 subscriere de Actiuni Oferile care a fast anulam poate Ii folositll( ~~ j!latil., Pdtlnl 0 \ nouli 
subscriere de Actiuni Oferite. \' .'t>-'i'O,:· ... " if' 

~ "fA £" 
~ ..,1',. 

Niciun Deliniitor Comun aI RegistruIui de Subscrieri nu va fi linut mspunziitor~~ din mi'five care 
nu sunl sub controlul acestuia, oricare dintre Conturile Colectoare nu este efectiV'ifed';tJi(cu sumele 
reprezentAnd valoarea subscrierilar inainte de orele 17:00 (ora RomAniei) in ultima zi a Perioadei de 
OfertA. 

2) Declaratie privind angajamentul de dccontare emisll de agentul custode care i~i asurnli mspunderea 
pentru deeontare; 
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3) Scrisoare de garan\ie bancaril emisa de 0 institutie de credit din Uniunea Europeanil in scopul 
acoperirii riscului de decontare asumat de Raiffeisen Bank S.A., Swiss Capital S.A. sau de 
Participantul Eligibil relevant; sau 

4) Declaratie privind angajamentul de decontare emisll de Raitleisen Bank S.A., Swiss Capital S.A. sau 
de Participantul Eligibil relevant care i~i asumil rnspunderea pentru decontare in confonnitate cu 
limitllrile stabilite de ASF. 

Investitorii de Retail care au incheiat un contract de servicii de investi\ii fmanciare cu Raiffeisen Bank S.A., 
Swiss Capital S.A. sau cu un Participant Eligibil ~i care subscriu prin Raiffeisen Bank S.A., Swiss Capital 
SA. sau Participantu! Eligibil respeetiv, dupa eaz, pot subserie, de asemenea, folosind fie (i) sumele 
existente in contul/eonturile de brokeraj, fie (ii) 0 deelaratie privind angajarnentul de decontare, fiind in\eles 
faptul ell nu este permisa ca sursll 0 eombinatie intre cele douii surse (i) ~i (ii) de mai sus. in acest caz, 
Investitorii de Retail se vor asigura ell sumele existente in eontuVconturile de brokeraj ale acestora sau 
declaralia privind angajamentul de decontare aeopere in intregime suma subserisa a subseriere nu poate fi 
acoperitil printr-o eombinatie de sume disponibile in eontul/eonturile de brokeraj ~i de ordine de platil pentru 
restul sumei. Numerarul existent in contu! de client desehis la Raiffeisen Bank S.A., Swiss Capital S.A. sau 
la Partieipantul Eligibil respeetiv, care este destinat plll\ii Aetiunilor Oferite subserise, nu poate fi utilizat de 
Investitorul de Retail pentru alte tranzactii. 

Daca suma transferatii de un Investitor de Retail in oricare dintre Conturile Colectoare sau cea indicatll in 
scrisoarea de garan\ie baneam sau in declara\ia privind angajamentul de decontare este mai mare decat pre\U1 
maxim din cadrul Intervalului Pretului de Ofertil inmultit cu numarul Actiunilor Oferite mentionate de 
Investitorul de Retail respectiv in Formularul de Subscrier~,;~Qs~rea va fi validatll numai pentru numllrul 
de Acliuni Oferite indicat in Formularul de Subscri9f{'irii" sr~a. -n care suma transferata in Conturile 
Colectoare sau inscrisa in declaratia privind angajarnehtu! rd d _on~. sau in scrisoarea de garantie bancam 
este mai micll decat suma subserisA, Formularul de S\lbseri~ "€fi inv?, ldat pentru intteaga sumll subscrisa. 

I· ~~ IX ~ 
Documente de .ubseriere pentru Inveslitorii de Re'taq ~.. ~ 

'. \~~ 
Pentru a fi acceptate, Formularele de Subscriere pentru ,.;"~tfu·t·Oferite subscrise de Investitorii de Retail 
trebuie sll fie inso\ite de 0 Dovadll a PliI\ii ~i de documentele mentionate mai jos, in functie de fiecare tip de 
Investitor de Retail ~i in functie de intermediarul prin intermediul ciiruia Investitorul de Retail relevant 
subscrie, respectiv Raiffeisen Bank SA., Swiss Capital S.A. sau un Participant Eligibil. 

in cazul in care un Investitor de Retail a incheiat un contract de servicii de investi\ii fmanciare cu Raiffeisen 
Bank S.A., Swiss Capital S.A. sau cu un Participant Eligibil, respectivul Investitor de Retail poate sa 
subscrie in mod valabil Ac\iuni Oferite, tara a fi necesar sil depunil documentele de identificarc men\ionate 
mai jos, cu excep\ia cazului in care au apiirut schimbllri de orice fel in datele sale de identificare de la 
momentul ultimei actualiziiri. 

in cazul in care un Investitor de Retail nu a incheiat un contract de servicii de investitii fmanciare valabil cu 
Raiffeisen Bank S.A., Swiss Capital S.A. sau cu un Participant Eligibil, Formularul de Subseriere completat 
in mod valabil de Investitorul de Retail in doull e"emplare originale trebuie inso\it de 0 Dovadil a Pllitii ~i de 
documentele de mai jos, care vor fi furnizate in limba engleza sau Iimba romanA. Pentru evitarea oric!irui 
dubiu, Participan\ii Eligibili vor fi responsabili pentru verificarea documentelor care corespund subscrierilor 
pe care Ie prim esc. 

Per.oane 
rezidente 

flzice Cartelbuletin de identitate (in original ~i copie). 
care 

subscriu in nume 
propriu: 

Per.oane fmce Cartelbuletin de identitate (in original §i copie) a reprezentantului §i cartelbuletin 
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rezidente care 
subscriu in numele 
altor persoane flZice: 

Persoane fwce 
rezidente incapabile 
(flirA discemAmiint) 
sau aDate sub 
tutelii/curatelii : 

de identitate (copie) a persoanei reprezentate; ~i 

Procurii in fonn§ autentic! (copie ~i original). 

Cartelbuletin de identitate (in original si copie) a persoanei fizice rezidente care 
subscrie pentru persoana reprezentat§ ~i cartelbuletin de identitate (copie) a 
persoanei incapabile; 

P~aport (in original ~i copie) ~i/sau pennis de ~edere (in original ~i copie) al 
persoanei fizice care subscrie pentru persoana incapabiU\ - doar in cazul 
eetA!enilor striiini; ~i 

Actul juridic care stabile~te tuteialcurateia sau, dup§ caz, documentul care 
stabil~te tutela sau curatela. 

Persoane juridice Certificat de inregistrare emis de Registru\ Comer!ului (copie); 
rezidente 
subscriu in 
propriu: 

Persoane 
nerezidente 
,ubscriu in 
propriu: 

Persoane 
nerezidente 
subscriu 

care 
nume Act constitutiv actualizat (copie confonnii cu originalul certificat§ de 

reprezentantullega! a\ persoanei juridice); 

Certificat constatator privind situalia actualA a persoanei juridice emis de 
Registrul Comertului (emis cu cel mult 30 zile lucratoare inainte de data 
subscrierii); 

Procuriilrnandat In original pentru persoana/persoanele care semneam 
Fonnularul de Subseriere, acordat§ confonn prevederilor actului constitutiv, sau 
o dovadA cil persoana respectivA reprezint§ in mod legal eotitates care subscrie, 
cu drept individual de reprezentare (in cazul in care societatea este reprezentatii 
in mod colectiv de donA sau rnai multe persoane care sunt toate prezente la 
semnarea Fonnularului de Subscriere, 0 astfel de dovadA va fi prezentatA pentru 
toate aceste persoane) (procura in original ~i oriee alte documente confonne cu 
originalul certificate de reprezentantullega! al persoaneijuridice); ~i 

Cartelbuletin de identitate (in original ~i copie) aI persoanei care subserie in 
numele persoanei juridiee. 

fwce P~aport ~i dovada domiciliului dacii acesta nu apare in p~aport sau in cartea de 
care identitate eliberatA de un stat membru din UEI SEE (in original ~i copie). 

nume 

fwce P~aport ~i dovada domiciliului dacii acesta nu apare in p~port sau in cartea de 
care identitate eliberatA de un stat membru UElSEE (copie) a persoanei reprezentate; 
prin 

reprezentanti 
8utorizali rezidenli: 

Cartelbuletin de ideotitate al reprezentantului autorizat (in original ~i copie); ~i 

Procura in fonna autentic! (~i, dupii caz, cu apostilii) 4e .!!ip\,l~jj .~ 
reprezentantul este autorizat sii acponeze in numele perso."J~ce;nere1:tifentf\ 
(in ori 'nal i co ie. :t f..;ro ~ ~. 

Persoane 
nerezldente 
sub.criu in 
propriu: 

juridice 
care 

nume 

• ··f ~ ....'.t''; 
Certificat de inregistrare al persoanei juridice nerezidente s«d!; Reg,s I 
Comer!ului sau de oriee institutie echivalentii, dacii acesta existii (cople); 

Act constitutiv actualizat a\ persoanei juridice nerezidente (copie confonn! cu 
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PersoaDe 
Derezldente 
subserlu 
persoanii 
rezldentii 

originalul certificat! de reprezentanlii legali ai persoaneijuridice nerezidente); 

Certificat constatator privind situalia actualii, in original, pentru persoana 
juridica nerezident! care menlioneaza reprezentanlii legali ai persoanei juridice 
nerezidente respective, emis de Registrul Comerfului sau de 0 institupe 
ecbivalenta (emis cu cel mult 30 zile lucratoare inainte de data subscrierii). in 
cazul in care nu exist! nicio autoritate sau institulie autorizata sa emit! un astfel 
de certificat, se va depune orice document corporati v care evidenliaza 
reprezentanlii legali ai persoanei juridice nerezidente va fi depus (emis cu cel 
mult 30 zile lucratoare inainte de data subscrierii); un astfel de document 
corporativ aI persoanei juridice nerezidente va preciza in mod elar daca 
reprezentanlii legali au dreptul sa aclioneze separat sau impreuni!; 

in cazul in care subscrierile se fac printr-o alta persoana decat reprezentantul 
(reprezentanlii) legal(i) aI (ai) persoanei juridice nerezidente, procurillmandat 
semnat de reprezentanpi legali ai persoanei juridice nerezidente imputemicind 
persoana respectivli sa subscrie ACliunile Oferite pe seama persoanei juridice 
nerezidente (in original ~i copie); ~i 

Cartelbuletin de identitate aI persoanei care subscrie in cali tate de reprezentant 
legal sau de mandatar aI persoanei juridice nerezidente: p~aport ~i dovada 
domiciliului daca acesta nu apare in pa~aport, carte de identitate (pentru cetaleni 
ai UElSEE) (copie). 

juridiee Certificat de inregistrare al persoanei juridice nerezidente emis de Registrul 
care Comerfului sau de orice institupe ecbivalent!, daca exist! (copie); 

printr-o 
juridici Act constitutiv actualizat aI persoanei juridice nerezidente (copie conforma cu 

originalul certificat! de reprezentanlii legali ai persoanei juridice nerezidente); 

Certific.t constatator privind situap. actual!!, in original, pentru persoana 
juridica nerezident! care menlioneazii reprezentantii legali ai persoanei juridice 
nerezidente respective, emis de Registrul Comerfului sau de 0 institupe 
echivalentll (emis cu eel mult 30 zile lueratoare inainte de data subscrierii). in 
cazul in care nu exist! nicio autoritate sau institulie autorizata sa emit! un astfel 
de certificat, se va depune orice document corporativ care evidenliaza 
reprezentanlii legali ai persoanei juridice nerezidente va fi depus (emis cu cel 
mult 30 zile lucratoare inainte de data subscrierii); un astfel de document 
corporativ va preciza in mod elar daca reprezentanpi legali au dreptul sa 
actioneze separat sau imprcunA; 

Certificat de inregistrare aI reprezentantului persoana juridica rezidenta emis de 
Registrul ComertuJui (copie); 

Act constitutiv actualizat al reprezentantului persoanll juridic! rezident! (copie 
conforma cu originalul certificat! de reprezentantullegal aI persoanei juridice); 

Certificat constatator privind situapa actuala, in original, pentru reprezentantul 
persoana juridica rezidenta emis de Registrul Comerfului (emis cu cel mult 30 
zile lucratoare inainte de data subscrierii); 

Cartelbuletin de identitate al reprezentantului legal aI persoanei juridice 
rezidente care subscrie in calitate de reprezentant pe seama persoanei juridice 
nerezidente (in original ~i copie); ~i 
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Procura semnaIA de reprezentantullreprezentaniii legal(i) allai persoanei juridice 
nerezidente prin care se imputernice~te persoana juridica rezidenta sa subscrie in 
cadrul Ofertei (in original ~i copie). 

Institntfi Financiare Act constitutiv a! IFI sau 0 copie a legii romAne prin care RomAnia a acceptat 
Internationale (IFI) sau a aderat la actul constitutiv a! IFI respectiv; 

Persoane 
rezidente 
nerezidente 
reprezentate 
socletate 
admlnlstrare 

ProcuriilCertificat prin care se imputernice~te persoana care va sernna 
Fonnularul de Subscriere in vederea subscrierii in numele IF! (in original sau 
copie legalizata); ~i 

Cartelbuletin de identitate a! persoanei care va sernna Forrnularul de Subscriere 
pe seama IF! ( copie). 

rOOce Cartelbuletin de idcntitate (copie), in cazul persoanelor fizice rezidente; 
I 
P~rt ~i dovada domiciliului daca acesta nu apare in p~aport sau carte de 

de 0 identitate pentru cetlteni ai VEl SEE (copie), in cazul persoanelor fizice 
de nerezidente; 
a 

investitill0r in baza Mandat de reprezentare (original ~i copie); 
unui contract de 
admlnlstrare 
portofoliu 

Documente 
societatea 
admlnlstrare 
Investitfi 

pentru 
de 

Certificat de inregistrare ernis de Registrul Comertuiui (copie); 

Act constitutiv actualizat (copie conform .. cu originalui certificaIA de 
reprezentantul legal aI persoanei juridice); 

Certificat constatator privind situapa actuala a persoanei juridice ernis de 
Registrul ComertuJui (ernis cu cel mult 30 zile lucriitoare inainte de data 
subscrierii); 

Procuriilmandat in original pentru persoana care sernneazii Fonnularul de 
Subscriere, acordatlacordata confonn prevederilor actului constitutiv, sau 0 

dovad" ca persoana respectivii reprezinIA in mod legal persoana juridica care 
subscrie, cu drept individual de reprezentare (in cazul in care societatea este 
reprezentaIA in mod colectiv de doua sau mai multe persoane care sunt toate 
prezente la sernnarea Fonnularului de Subscriere, 0 aslfel de dovada va fi 
prezentata pentru toate aceste persoane) (procura in original ~i orice a!te 
documente confonne cu originalul certificate de reprezentantullega! a! persoanei 
juridice); ~i 

Cartelbuletin de identitate (in original ~i copie) a! persoanei ~_subscrie in 
numele persoanei juridice. 6 . 
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Entitiip administrate 
de alte persoane 
juridice rezidente sau 
nerezidente (spre 
exemplu, fonduri de 
investitii, fonduri de 
pensii) 

Documentele mentionate mai jos se vor prezenta pentru persoana juridica care 
administreaza respectiva entitate ~i vor fi insopte de actul prin care respectiva 
entitate a fost autorizalii de autoritatea de supraveghere competenta; 

Certificat de inregistrare emis de Registrul Comer(ului (copie); 

Act constitutiv actualizat (copie conforma cu originalul certificata de 
reprezentantullegal al persoanei juridice); 

Certificat constatator privind situatia actuala a persoanei juridice ernis de 
Registrul Comertului (ernis cu cel mult 30 zile lucrlitoare inainte de data 
subscrierii); 

Procuriilmandat in original pentru persoana care semneaza Formularul de 
Subscriere, acordalii conform prevederilor actului constitutiv, sau 0 dovada ca 
persoana respectiva reprezintii in mod legal entitatea care subscrie, cu drept 
individual de reprezentare (in cazul in care societatea este reprezentata in mod 
colectiv de doua sau mai multe persoane care sunt toate prezente la sernnarea 
Formularului de Subscriere, 0 astfel de dovada va fi prezentata pentru toate 
aceste persoane) (procura in original ~i orice alte documente conforme cu 
originalul certificate de reprezentantullegal al persoaneijuridice); ~i 

Cartelbuletin de identitate (in original ~i copie) al persoanei care subscrie in 
numele persoanei juridice. 

Raiffeisen Bank S.A., Swiss Capital S.A. sau Participantul Eligibil relevant au dreptul sa solicite orice 
documente suplimentare In scopullndeplinirii de catre fiecare dintre ace~tia a obligatiilor sale de respectare a 
regulilor de "cunoa~tere a clientelei", conform normelor ~i procedurilor sale interne de identificare a 
clientilor. 

Documentele transmise de un investitor Intr-o alta limbii decfit limba romfina sau limba engleza vor fi insopte 
de 0 traducere legalizata a acestora In limba romfinii sau in limba engleza. 

In cazul investitorilor fara personalitate juridica, trebuie depuse documentele de identificare cu privire la 
societatea de adrninistrare. 

Modificarea ~i Revocarea Subscrierilor 

Investitorii Institutionali i~i pot modifica numllrul de Actiuni Oferite subscrise sau pot revoca subscrierea 
initiala pentru Actiunile Oferite pfina la ~i inclusiv In ultima zi a Perioadei de Ofertii. Investitorii de Retail nu 
l~i pot modifica sau revoca subscrierile pentru Acliunile Oferite decfit in situapa in care exislii un 
amendament la Prospect. 

Daca exista un amendament la Prospect, orice Investitor de Retail sau Investitor Institutional i~i poate retrage 
subscrierile in termen de 2 (doua) Zile Lucriitoare de la data la care a fost publicat respectivul amendament la 
Prospect. 

Daca este publicat un amendament la Prospect, modificarea sau retragerea subscrierilor de catre Investitorii 
Institutionali va respecta acelea~i cerinte de depunere, prelucrare ~i validare ca ~i cele aferente subscrierii 
initiale. 
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Investitorii de Retail i~i pot retrage subscrierile pentru ACliunile Oferite prin depunerea valabila a unui 
fonnular de revocare la acee~i unitate a Raiffeisen Bank S.A., Swiss Capital S.A. sau a Participantului 
Eligibilla care a fost efectuatii subscrierea. 

Dacii se publici! un amendament I. Prospect, Investitorii de Retail pot modifica subscrieri1e prin retragerea 
subscrierii inipale ~i depunerea unei noi subscrieri supusA acelo~i cerinte privitoare la depunere, prelucrare 
~i validare ca cele aferente subscrierii iniliale. 

Dacit subscrierile sunt retrase, investitorilor Ii se va nunbursa inlreaga sumi! achitatll de ac~tia in legllturi! cu 
subscrierile retrase, in fiecare situa\ie sci!z8ndu-se comisioanele de Iransfer bancar ~i orice comisioane 
percepute de institutiile pielei relevante, in contu! bancar specificat de fiecare investitor pentru nunbursarea 
oriciiror aslfel de sume, in termen de maximum 5 (cinci) Zile Lucriitoare de I. data retragerii subscrierilor 
respective de clilre investitori. Nici 0 dobandl! nu va fi datorata investitorilor in leglltnri! cu astfel de sume. 

Dacit un investitor a specificat mai multe conturi pentru nunbursarea oricaror asemenea sume, inlreaga suma 
poate fi nunbursata doar intr-unul dinlre conturile specificate de investitor. Detinatorii Comuni ai Registrului 
de Subscrieri nu vor fi raspunzlitori in cazurile in care sumele corespunzatoare subscrierilor revocate nu pot 
fi lransferate ca urmare a faptu!ui cll infonnaliile fumizate de un investitor in acest scop sunt incomplete sau 
incorecte. 

Alocarea ActiuuUor Oferile 

ACliunile Oferite subscrise vor Ii aloeate investitori1or, la Data Aiocllrii, de caire Actionarii VAnzi!tori, in 
urma unei stranse consultllri cu Delinatorii Comuui ai Registrului de Subscrieri. 

In consultare eu Detinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri, Acponarii VAnzlltori pot realoca Actiunile 
Oferite dintr~ Tr~ a Ofertei in cealaltll Tran~ a Ofertei pe baza nivelului de subscriere din fiecare T~i! 
a Ofertei. Numllrul final de Ac\iuni Oferite ~i dimensiunea finalll a fieciirei Tran~e a Ofertei vor fi stabilite de 
Acponarii VAnzatori in consultare cu Detinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri, la Data Alocllrii, in 
functie de un numllr de factori, precum nivelul subscrierilor din Registru, conditiile de piata predominante 
etc. 

Aiocarea Actiunllor Oferite in cadrul Tran,ei InvestitorUor de Retail 

Dacit numllrul Acliunilor Oferite subscrise in mod valabi! in cadrul T~ei Investitorilor de Retail este mai 
mic deciit, sau egal cu, numllrul Ac\iuuilor Oferite alocate Tran¥,i Investitorilor de Retail (aslfel cum va fi 
stabilit la Data Aloellrii), fiecare Investitor de Retail va primi numiirul de Acliuni Oferite subserise. 

Dad numllrul de Acliuui Oferite subscrise in mod valabil in cadrul Tran~ei Investitorilor de Retail este mai 
mare decAt numllrul Actiunilor Oferite alocate T~ei Investitorilor de Retail, Ac\iuni1e Oferite din Tr3l1lja 
Investitori1or de Retail vor fi aloeate fieci!rui Investitor de Retail proportional cu numarul Acliunilor Oferite 
subscrise de respectivui investitor (aloeare proportionala saupro rata). 

in cazul in care numi!rul Acpunilor Oferite alocate unei subscrieri dupa alocarea pro rata nu este un numllr 
inlreg, numllrul Acpunilor Oferite alocate subscrierii respective va fi rotunjit in jos la numarul inlreg imediat 
inferior. 

In scopul aloellrii oricllror Actiuni Oferite ri!rnase (rezultate din rotunjirea in jos a numi!rului de Acliuni 
Oferite din cadrul procesului de alocare pro rata), Investitorii de Retail vor fi clasificali in ordine 
descresciitoare pe baza numllrului de Ac\iuni Oferite subscrise de fiecare dinlre ac~tia, iar dacit unul sau mai 
mulli Investitori de Retail au subscris exact acel~i numllr de Actiuni Oferite, ~tia vor fi clasificati in 
ordine creselltoare pe baza orei de inregistrare in sistemul electronic al BVB a ordinului de gunpllrare aferent 
subscrierii respective, iar Acpunile Oferite nealocate rezultate vor fi aloeRte clite una .' yestitor de Retail 
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(dar lara ca in acest fel, numarul de Actiuni Oferite alocate in total unei subscrieri sa depii~easca numW de 
Acliuni Oferite subscrise initial prin subscrierea respectiva), incepand cu cea mai mare aloeare. 

in cazul unei supra-subscrieri, Investitorilor de Retail Ii se vor restitui diferent.le dintre sume!e platite pentru 
Actiunile Oferite subserlse ~i PretuJ Final al Ofertei !nmullit cu numiirul ACliunilor Oferite alocate (mai pulin 
comisioane!e de transfer bancar ~i orice comisioane ale institupilor relevante ale pielei) astfe! cum este 
detaliat in secliunea ,,Pre{U1 de Ofertii - Pre{U1 Final de Ofertii" de mai sus. 

Acliunile alocate Investitorilor de Retail vor fi transferate automat in "Sectiunea I" a Depozitarului Central 
din Romania la Data Decontarii, cu exceptia Actiunilor Oferite alocate acelor Investitori de Retail care au 
incheiat un contract de servicii de investilii valabil cu Raiffeisen Bank: S.A., Swiss Capital S.A. sau cu 
Participantu! Eligibil prin intermediul caruia au subscris. 

A10carea Ac\iunilor Oferite in cadrul Tran~i Investitorilor Institupooali 

Aclionarii Viinziltori vor stabili, in stransa consultare cu Deliniitorii Comuru ai Registrului de Subscrieri, 
numiirul de Actiuni Oferite alocate fiecarui Investitor Institutional pe baza Registrului. 

in cadrul alocarii Ac(iunilor Oferite in cadrul Tran~ei Investitorilor Institutionali, Acponarii Viinzatori ~i 
Delinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri pot lua in considerare, printre altele, anumite criterii 
caiitative cum ar fi: politica de iovestilii; numiirul de Acliuni Oferite subserise ~i suslinerea Ofertei; daca 
subscrierea a fost primita la inceputu! sau devreme in cadrul Perioadei de Oferti\; pretuJ oferit pentru 
Ac(iunile Oferite; calitatea feedback-ului oferit in cadrul proeesului de educare a investitorilor inainte de 
tranzactie; concentrarea pe sectorol bauturilor alcoolice ~ilsau pe regiunea Europei Centrale ~i de Est; 
activele administrate; investipile in acpuni in Romania sau in Europa Centralil ~i de Est; aite criterii care au 
ca rezultat 0 baz1l de investitori de tnalta calitate ~i 0 evolutie pozitivii a pretului de piata dupil inchiderea 
Ofertei. 

Prin subserierea io cadrul Ofertei, lovestitorii Institu(ionali recunose ~i accepta cil Ie pot fi alocate mai puline 
Acliuni Oferite decat au subscris sau ca este posibil sa ou Ie fie aloeate deloc Acliuni Oferite. Investitorii 
Institutionali recunosc ~i acceptil, de asemenea, ca nu vor avea dreptul de a solicita, iar Acponarii Viinziitori 
~i Detinatorii Comuru ai Registrului de Subsct}I:'!,,'rluCVOt<f yea obligatia de a dezviilui motive!e peotru 
deciziile privind alocarea ~i pretul. /t· ~ - 1;;:. ~ 
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Ordinele care corespund subserierilor validate ~tru Ac!iuoile - ferite rea1izate de Investitorii de Retail sunt 
introduse, de clItre Raiffeisen Bank: S.A., Swiss Cap1tai~·~1 Participanlii Eligibili, in segmentul relevant al 
pietei ofertclor publice din cadrul BVB, oricand pe parcursul Perioadei de Oferta ~i panii la orele 18:00 (ora 
Romaniei) din ultima zi a Perioadei de Ofertii. Coordonatorul Global Unic poate prelungi aceastil perioadil 
dac1\ este necesar. 

La Data Tranzacliei ordinele corespunzatoare Acliunilor Oferite alocate Investitorilor Institulionali vor fi 
inregistrate in segmentu! relevant ai pietei ofertelor publice al BVB, exclusiv in conformitate cu aloearile 
efectuate de Aclionarii Vilnzatori in urma consultarii stranse cu Deliniltorii Comuni ai Registrului de 
Subserieri cu conditia ca subserierile corespunzatoare sa fie validate ~i sa fi fost primitii plata, angajamentu! 
de decontare sau scrisoarea de garantie bancara pentru Actiunile Oferite alocate. 

Alocarea Actiunilor realizata de Actionarii Vanzt\tori in stransa colaborare eu Detinatorii Comuni ai 
Registrului de Subserieri este obligatorie ~i produce efecte juridice pentru Investitorii Institulionali. 

La Data Tranzactiei, Detiniitorii Comuni ai Registrului de Subserieri vor piasa ordine!e de vlinzare pentru 
Actiunile Oferite in sistemul BVB. 
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in cazul in care, pana la ora din Data Tranzactiei indicatii de ciitre coordonatorul Global lInic, vor exista 
Investitori Institutionali care nu au garantat plata Actiunilor Oferite care Ie-au fost aIocate prin utilizarea 
oriciireia dintre optiunile detaliate in ,,subscrierea Ac/iuniior Oferite de catre Investitorii Institulionaii -
Documente de Subscriere pentru Irrvestitorii InstituJionalin

, Detinatorul Comun al Registrului de Subscrieri 
prin care a subscris Investitorul Institutional respectiv va realoca respectivele Actiuni Oferite altui/altor 
Investitor(i) Institutional(i), cu acordul acestuia/acestora ~i numai dacA acesta/ace~tia poate/pot garanta plata 
Actiunilor Oferite aIocate suplimentar, in conformitate cu cele de mai sus, pana la termenullimitii stabilit de 
Coordonatorul Global Unic. Detinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri vor realiza tranzactiile aferente 
Actiunilor Oferite in pietele de oferte pub lice din sistemul BVB la Data Tranzactiei. 

Decontare 

Decontarea tranzactiilor cu Actiuni Oferite alocate va fi efectuata prin sistemul de compensare-decontare al 
Depozitarului Central din Romania la Data Deconwii. 

Contractul de Plasament 

Societatea, Actionarii Vanzlitori ~i DetinAtorii Comuni ai Registrului de Subscrieri vor Yncheia un contract de 
plasament la data sau in jurul datei acestui Prospect ("Contractul de Plasamentn) ~i fiecare Detinator Comun 
al Registrului de Subscrieri va conveni in mod individual sa depuna cele mai bune eforturi pentru a aduce, in 
calitate de agent aI Actionarilor Viinzatori, cumparatori pentru Actiunile Oferite, dar, pentru evitarea oriclirui 
dubiu, aceste eforturi nu sunt in niciun caz pentru a subscrie chiar ei Actiuni Oferite. 

In cadrul Contractului de Plasament, Societatea ~i Actionarii VllnzAtori vor acorda 0 serie de declaratii ~i 
garantii uzuale ~i vor avea anumite obligatii de a despligubi Detinlitorii Comuni ai Registrului de Subscrieri 
in legaturli cu Oferta. Obligatiile plirtilor la Contractul de Plasament sunt supuse unor conditii specifice unui 
contract de acest tip care includ, printre altele, exactitatea dec1aratiilor ~i garantiilor prevazute in Contractul 
de Plasament ~i incheierea unui contract privind stabilirea pretului intre Actionarii Vanzatori ~i Detinatorii 
Comuni ai Registrului de Subscrieri in legatura cu Pretul Final de Ofertii, la Data Aloclirii sau in jurul acestei 
date. 

Detinatorii Comuni ai Registrului de Subscrieri vor putea sa denunte Contractul de Plasament in orice 
moment anterior primei zile de tranzactionare a Actiunilor in anumite imprejurliri specifice care sunt tipice 
pentru un acord de aceastii natura. 

Stabilizare 

Actionarii VanzAtori au convenit, conform Contractului de Plasament, faptul cli Raiffeisen ("Managerul de 
Stabilizaren) va intreprinde, pentru 0 perioada limitata, masuri de stabilizare detaliate in continuare, in 
vederea sustinerii pretului de piata al Actiunilor la un nivel mai ridicat dedit cel care ar putea altfel prevala 
pe 0 piata deschisa. 

Actionarii Viinziitori anticipeazii faptul cli, in legatnrii cu Oferta, Managerul de Stabilizare va avea dreptul sA 
achizitioneze nu mai mult de 980.000 Actiuni pe piata reglementatli a BVB pentru a stabiliza pretul 
Actiunilor la un nivel mai ridicat dedit cel care ar putea altfel prevala daca masurile de stabilizare nu ar fi 
fost intreprinse. Achizitia de Actiuni de catre Managerul de Stabilizare ca parte a tranzactiilor de stabilizare 
va fi realizatii in conformitate cu toate legile ~i regulamentele europene ~i nationale aplicabile. Activitatile de 
stabilizare nu pot fi desfii~urate pe 0 perioadli mai mare de 30 de zile de la data inceperii tranzactionlirii 
Actiunilor pe BVB (,,Peri~ada de S~~bilizaren~ ~i la un p~t. nu ~a! mare. de:iit ~etulJ.i~III~d!, O.fe~li. Cu 
toate acestea, Managerulul de Stablhzare nu 1 se va SOhClta sa mtreprmda mCIU?l!<-,dmtre actlUl)lle de 
stabilizare de mai sus. Daca Managerul de Stabilizare intreprinde aceste actiuni, aces!ea p~f:i!,~ntre~pte in 
orice moment, dar nu mai tiirziu de sfiir~itul Perioadei de Stabilizare. ~~~ -'Ii',; ""\';~ '~) 

1'1 Or !::; 

• '·/..ql"¢!,t 
;1b. ,." 
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tn contextul Stabilizarii, Actionarii VanzAtori au convenit sA acorde Managerului de Stabilizare 0 oPtiune de 
vanzare (de tip put) potrivit ciireia un numiir de panA la 980.000 Actiuni vor fi transferate catre Actionarii 
Vanziitori de ciitre Managerul de Stabilizare, dar nu mai mult decat numiirul efectiv de Actiuni cumpArat de 
Managerul de Stabilizare pe BVB In scopul stabiliziirii . in legAtura cu miisurile de stabilizare care ar putea fi 
Intreprinse de Managerul de Stabilizare, Actionarii ViinzAtori au convenit in cadrul Contractului de 
Plasament faptul cA Managerul de Stabilizare va reline 10"10 din veniturile brute realizate de Actionarii 
Vanzatori In urma Ofertei pentru finantarea masurilor de stabilizare. 

Nu poate fi data nicio garantie ca, in cazul In care sunt Intreprinse, mAsurile de stabilizare vor avea 
rezultatele ~teptate. 

Inteniictie de Instrliinare 

Actionarii Vanziitori vor agrea cu Managerii In Contractui de Piasarnent care urmeazA a fi Incheiat la data 
Prospectului sau in jurul acestei date ca, fiira aprobarea scrisa prealabila a Coordonatorului Global Unic (in 
numele ~i dupA consultarea Managerilor), sub conditia ca aceastA aprobare sa nu fie amanatii rarA motiv, pe 0 

perioada de 360 zile, In ce prive~te Lorimer ~i Amboselt ~i pe 0 perioadii de 180 zile In ce prive~te !FC, de la 
Data Listiirii, nu vor: (i) oferi, ipoteca, eesiona, vinde, incheia acorduri cu privire la vanzare, vinde optiuni 
sau acorduri de cumpilrare, achizitiona optiuni sau acorduri de vanzare, acorda vreo optiune, vreun drept sau 
warrant de a achizitiona, Imprumuta sau transfera sau dispune in alt mod (~i nu vor anunta public aceast 
lucru), direct sau indirect, de orice Actiuni sau orice valori mobiliare convertibile in Actiuni sau exercitabile 
In Actiuni sau care pot fi schimbate pentru Actiuni sau (ii) Incheia niciun acord de swap sau vreun a1t acord 
sau tranzac(ie prin care se transferA, integral sau partial, oricare dintre efectele economice ale dreptului de 
proprietate asupra Actiunilor sau orice valori mobiliare convertibile In sau exercitabile sau care pot fi 
schimbate pentru Actiuni, indiferent daca asemenea tranzactii precum cele descrise mai sus urmeazii a fi 
decontate prin transmiterea Actiunilor sau a altor asemenea valori mobiliare, in numerar sau in alt mod. 

Societatea va agrea cu Managerii in Contractul de Plasament care urmeazii a fi incheiat la data Prospectului 
sau In jurul acestei date cli, rara aprobarea scrisa prealabiiA a Coordonatorului Global Unic (In numele ~i 
dupa consultarea Managerilor), sub conditia ca aceasta aprobare sa nu fie amanatA fiirli motiv, pe 0 perioada 
de 360 zile de la Data Listarii, nu va: (i) oferi, ipoteca, cesiona, vinde, Incheia acorduri cu privire la vanzare, 
vinde optiuni sau acorduri de cumpArare, achizitiona optiuni sau acorduri de vanzare, acorda vreo optiune, 
vreun drept sau warrant de a achizitiona, imprumuta sau transfera sau dispune in alt mod (~i nu va anun(a 
public aceast lucru), direct sau indirect, de oriee Ac\iuni sau orice valori mobiliare convertibile in Actiuni 
sau exercitabile sau care pot fi schimbate pentru Actiuni sau (ii) incheia niciun acord de swap sau vreun alt 
acord sau tranzactie prin care se transferA, integral sau partial, oricare dintre efcctele economice ale dreptului 
de proprietate asupra Actiunilor sau orice valori mobiliare convertibile In sau exercitabile sau care pot fi 
schimbate pentru Actiuni, indiferent dacA asemenea tranzactii precum cele descrise mai sus urmeazii a fi 
decontate prin transmiterea Actiunilor sau a altor asemenea valori mobiliare, in numerar sau In alt mod. 

Interdic~il~ de In~train~ nu se aplicii pent:r~~.uare, drepturi de subscriere: p~an de reorganizare, 
rllscumparl de aC\lUne ~l acordarea de premfl'm,p~.,unot'¥heme de bonusare a angaJatHor. 

i ';'~. 0, ~. 
Alte relatii ' . \.i~:. ~~ • 

, 1'(' ~ ..\ 
\ -:: . . -,,-.><~, ."~ 

Este posibil ca Managerii ~i afiliatii acestor~"~~: 'ihplicat in tranzactii cu, ~i sa ti furnizat 0 serie de 
servicii de tip servicii de investitii, servicii bancare comerciale, servicii de consultan(li financiarii ~i de alta 
natura pentru, Societate, AClionarii Vanziitori ~i afilialii acestora, in schimbul cArora au incasat onorarii 
practicate pe piatll pentru aceste servicii. Managerii ~i afiliatii acestora pot furniza In viitor astfel de servicii 
Societatii ~i Ac\ionarilor Vanziitori, precum ~i afilialilor acestora. 

[n legatura cu Oferta, fiecare Manager ~i orice afiliat, aclionand ca investitor in nume propriu, pot dobandi 
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ACliuni Oferite ~i in aceasta calitale pol pAstra, cumpllra sau vinde in nume propriu aceste Acpuni Oferite ~i 
orice investiJii aferente ~i pol oferi sau vinde aceste Acliuni Oferile sau a1te investiJii aferente altfel dedit in 
legilliIrn cu Oferta. Prin unnare, referirile din prezentul Prospect la oferirea sau plasamentul Acpunilor 
Oferite ar trebui interpretate ca incluziind orice ofertA sau plasament de Acpuni Oferite clItre Manageri ~i 
orice afiliati care acponeazli in aceasta calitate. Niciunul dintre Manageri nu intenponeazit sit dezvlUuie 
volumul oricitrei investilii sau tranzaclii, allfel decAt in confonnitate cu orice obligatie legal! sau de 
reglementare in acest sens. to plus, in legittum cu Oferta, anumili Manageri pot incheia acorduri de finantare 
cu investitorii, cum ar fi acorduri swap privind acpunile sau acorduri de credilare in baza citrora valori 
mobiliare sunt utilizate ca ~i garanlii, care ar putea avea ca urmare dobandirea de cittre Manageri a unor . 
pachete de acliuni in Societale. //:.',. ." 

:;':' ,;<q "",'oJ 
!,:- ,,:'''J!i~',:j~ ti:' :!! o ~-bI z 
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ASISTENTA JURIDICA 

Asistenla cu pri vire la aspectele din legislalia din Romania in legiitura cu Olerta a tast acordatli de ciitre 
Radu Truaci\il Padurari Retevoescu SCA in asociere cu Allen & Overy LLP, cu privire la aspectele din 
legislalia din Republica Moldova de catre Turcan Cazac, cu privire la aspectele din legislatia din Cipru de 
clltre Georgiades & Pelides LLC, cu privire la aspectele din legislalia din Insulele Virgine Britanice de catre 
Conyers Dill & Pearman, cu privire la aspectele din legislatia din Gibraltar de clltre Hassans ~i cu privire la 
aspectele din legislalia din SUA de clilre Allen & Overy LLP. 

IFC a fost asistatll cu privire la aspectele din legislalia din Romania in legaturll cu Oferta de clitre Leroy ~i 
Asocialii SCA ~i cu privire la aspectele din legislatia din Cipru de caire George Yiangou LLC, 

Managerii au fost asistali cu privire la anumlt(,~1:1B'" <::' aturii juridicii in legatura cu Oferta de clitre CMS 
Cameron McKenna Nabarro Olswang LLP I~C ," 'd. o!>, 

.' . ','? t!l !\. 
, ~':" 0 b 
\'~ '<'.at':' ~ ~ 
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C"· :.::s.:. v", . .t ~ 

':..: .. _~'\I' ·o~S~ 
~ 

189 



AUDITOR! INDEPENDEN'fI 

KPMG Audit SRL, 0 societate de audit independentll, a auditat situapile financiare consolidate nestatutare 
ale societAtii Purcari Wineries ("Societatea'') ~i ale filialelor acesteia (denumite impreunli "Grupul") la 
datele de ~i pentru exercipile financiare incheiate la 31 decembrie 2016, 2015 ~i 2014 ~i a emis un raport de 
audit £Mil rezerve in legaturii eu aceste situatii financiare. 

KPMG Audit SRL, 0 societate de audit independent!, a revizuit, dar nu a auditat, informatiile financiare 
consolidate interimare simplificate ale Grupului la data de ~i pentru perioada de nouA luni incheiata la 30 
septembrie 20 11 ~i a emis un raport de revizuire fMli rezerve in legaturA cu aceste informapi financiare. 

KPMG Audit SRL, cu sediul social in ~oseaua Bucure~i-Ploie~ti nr. 69-11, Victoria Business Park, Sector 1, 
Bucure~ti, este inregistratii in Registrul Comertului de pe langii Tribunalul Bucur~ti sub nr. J40/4439/20oo, 
aviind cod unic de inregistrare 12991219 ~i este membra a Camerei Auditorilor Financiari din Romania, fiind 
inregistratA in Registrul Public al Auditorilor Financiari. 

~-... , 

Situapile fin~:iare statutare individuale ale Societlipi sunt auditate de Baker Tilly Klitou .. "d. partnm.,-<>\:, .. 
(Limassol) LImIted. ~:. J;\ I'~ F;: ~ 

:! Lq·"JJ' • .; ;-.:: .. -'"'~ z 
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INFORMATll GENERALE 

Listare ~i Tranzactionare 

Se intenponeaza admiterea Acliunilor la tranzacponare pe piata reglementata la vedere administrata de BVB 
la data sau In jurul Datei Listarii, respectiv 14 februarie 2018. BVB a emis un acord de principiu pentru 
admiterea la tranzactionare a Acpunilor. 

Autorizatii 

Societatea a aprobat Prospectul prin hotarare a Consiliului de Administrape din data de 12 ianuarie 2018. 

Societatea a aprobat admiterea Acpunilor la tranzaclionare pe piata reglementata la vedere administrata de 
BVB prin hotArare a Consiliului de Administralie ~i a AGA din data de 12 ianuarie 2018. 

Lorimer a aprobat oferta ~i vanzarea unui numiir de piini'lla 8.171.080 Actiuni In Oferta In baza prezentului 
Prospect, prin hotiiriire a Consiliului de Administratie data de 11 ianuarie 2018. 

Amboselt a aprobat oferta ~i viinzarea unui numiir de pana la 1.000.000 Actiuni In Oferta In baza prezentului 
Prospect, prin hotiirarea administratorului unic, din data de II ianuarie 2018. 

IFC a aprobat oferta ~i vanzarea unui numiir de pana la 628.920 Actiuni In Oferta In baza prezentului 
Prospect, prin Certicat de Aprobare din data de 12.01.20 18. .,,,,~-'\CIAR4 

" '< \. ... ;\, ~d 

~: .. ~ l r!> 
I , ~,.,,-:\. 0 .. Datele de identificare ale Actionarilor Vanzatori 
I \.~;~ 1.. .... 

Acponarii Vanziitori sunt: '- (:j, '2. ... 

a. Lorimer Ventures Limited, 0 societate cu raspundere I~affi~~~~trati'l ~i existiind potrivit legilor 
din Cipru, lnregistrata sub numarul de lnregistrare HE 220254, avand sediul social in strada 
Lampousas nr.l, cod po~tal 1095, Nicosia, Cipru; 

b. Amboselt Universal Inc., 0 societate constituita ~i organizata potrivit legilor din Insulele Virgine 
Britanice, 1nregistrata la Registrul Comertului (BVI) sub numarul 1441862; 

c. International Finance Corporation, membra a Grupului Bancii Mondiale, 0 organizalie internationala 
fondata pe baza Acordului privind Corporalia Financiara Internationala (International Finance 
Corporation) ce a intrat In vigoare la data de 20 iulie 1956, avand sediul principal In 2121 
Pennsylvania Avenue, N.W., Washington D.C. 20433, Statele Unite ale Americii. StatuI roman a 
aderat la Acordul privind International Finance Corporation prin Legea nr. 28/1991. 

Declarapi 

In ultimii trei ani, IFC nu a intrat In nicio relape semnificativa cu Societatea, cu excepjia contractelor 
descrise mai sus In secliunea "Contracle imporlanle", ~i nici nu a dejinut vreo pozitie sau funcpe in Societate 
sau in oricare dintre afilia\ii sau predecesorii Societalii. 

in ultimii trei ani, Amboselt nu a intrat in nicio relatie semnificativii cu Societatea, cu exceppa contractelor 
descrise pe larg In sectiunea "Contracle imporlanle", ~i nici nu a depnut vreo pozitie sau funcpe In Societate 
sau In oricare dintre afiliatii sau predecesorii Societatii. 

In ultimii trei ani, Lorimer nu a intrat In nicio rela\ie semnificativa cu Societatea, cu exceptia contractelor 
descrise pe larg In sectiunea "Contracle imporlanle", ~i nici nu a detinut vroo pozipe sau funcpe In Societate 
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sau in oricare dintre afiliaj:ii sau predecesorii Societiij:ii. 

Documente DisponihiJe pentru Consultare 

Pe durata valabilitlllii prezentului Prospect, urmatoarele documente vor fi disponihile investitorilor la sediul 
social al Societlijii din strada Lampousas nr.!, cod po~tal 1095, Nicosia, Cipru ~i vor fi publicate pe pagina 
de internet a Societatii la www.purcari.wine: 

(i) Prospectul; 

(ii) Actul Constitutiv; ~i 

(iii) Situajiile financiare ~i rapoartele auditorilor independenji cu privire la acestea; ~i 

Formularul de Subscriere ~i formularul de revocare a subscrierilor realizate in cadrul Ofertei VOT fi 
disponibile la sediile mentionate in Anexa I (,,Releaua de DistribuJie a Raiffeisen Bank S.A.") la prezentul 
Prospect, la sediile autorizate ale Participanlilor Eligihili sau in alt mod comunicat de Raift·eisen Bank S.A., 
Swiss Capital S.A. sau de caire Participantul Eligibil respectiv. 

Pretul Final de Oferti 

Prelul Final de Oferta va fj determinat de Actionarii V iinzatori in striinsa consultare cu Detinatorii Comuni ai 
Registrului de Subscrieri in Intervalul Pretului de Of em, eel mai taniu in Ziua Lucratoare urmatoare Datei 
Aloeirii, pe baza interesului exprimat de caire Investitorii Institujionali pe parcursul procesului de 
bookbuilding. 

Declarajie privind Modificiri Semnificative 

Incepiind cu data de 30 septembrie 2017, nu au existat schimbiri semnificative in lloZifj\t" financiara sau 

comerciala a Grupului. ~; I!"'c. .' ; 
, • !';"~ (f-~ : .. ,- "'tI 
S k. ... ~t \;~it it,":l ;: 

Filiale ~ AP"OiJAT £: 
'~" I! 

.. -0 
Pentru detalii, va rugam sa consu1tali sectiunea "Descrierea activitiilii - Structurii cor-J!O-ff}!rir..ii" . n acest 
Prospect. 

Informatii care nu sunt aplicahile Prospectului in conformitate cu Anexa I ,i Anexa ill a 
Regulamentulni (CE) nr. 80912004 

Urmatoarele secjiuni din Anexa I, respectiv Anexa ill din Regulamentul (CE) nr.809/2004, in temeiul caruia 
acest Prospect a fost redactat, nu sunt aplicabile Societatii ~i/sau Acj:iunilor: 

• Annex I: 2.2, 5.2.3, 10.5, 11, 13, 15.2, 18.4,20.2,21.1.1 pet. d, 21.1.2-21.1.5,21.2.6,23.1 

• Annex III: 4.6, 4.7, 4.10, 5.1.10, 5.2.2, 5.2.3 lit. d, e, f, 5.2.5, 5.3.4, 5.4.2, 5.4.4, 6.2., 6.3, 6.4, 9,10.3 
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DEFINITII ~I GLOSAR DE TERMENI 

DEFINITII 

Urmatoarele definilii se aplica In Intregul document, cu exceppa cazului In care contextul presupune 
acordarea unui alt Inteles: 

AGEPI 

Actul Constitutiv 

Admiterea la 
Tranzactionare 

Administratori 

AGA 

Amboselt 

ASF 

Actionarii Vanzlitori 

Actiunile 

Actiunile Oferite 

BEl 

BNR 

BVB 

COOul de Guvernanlii 
Corporativii al BVB 

Consiliu de Administratie 

Crama Ceptura 

CSI 

Agenpa de Stat din Moldova pentru Proprietate Intelectuala 

Actul constitutiv al Societapi, In vigoare la data Prospectului 

Admiterea Actiunilor emise de Societate la tranzactionare pe Bursa de Valori 
Bucure~ti 

Administratorii Societiipi de la Data Listiirii 

Adunarea generalii a acponarilor 

Amboselt Universal Inc., a societate constituita ~i organizata potrivit legilor din 
Insulele Virgine Britanice, Inregistrata la Registrul Comertului din BVI cu 
numarul 1441862 ,,(i;;;Sb::~;;;· >~:; .. \ 
Autoritatea de Supraveghere Finan7i~~;~i.~ .\miiri~\ 

Lorimer, Amboselt ~i IFC '. ,~~. :) 
. .'/ 

Oricare dintre ~i toate aCliunile ordinate-em~ift'and in c8rid de Societate 

Un numiir total de panii la 9.800.000 aCliuni ordinare in Purcari Wineries oferite 
de Acponarii Vanziitori 

Banca Europeana de Investili i 

Banca N alionala a Romaniei 

Bursa de Valori Bucure~ti S.A., operatorul pielei reglementate la vedere, avand 
sediul social In Bulevardul Carol I nr. 34-36, etaj 14, sector 2, Bucure~ti, 

Romania 

COOul de Guvernan\ii Corporativa em is de BVB ~i care a intrat In vigoare la 4 
ianuarie 2016 

Consiliul de Administratie al Societalii, indifercnt de alcatuirea acestuia de-a 
lungul tirnpului 

Crama Ceptura S.R.L., 0 societate constituita ~i organizatii potrivit legilor din 
Romania, Inregistratii la Registrul Cornertului din Prahova sub nurnarul 
J29/ 103912003, avand cod unic de inregistare 15338540, cod EUID 
ROONRC.J29/ \o39/2003, cu sediul social In Comuna Ceptura, satul Ceptura de 
Jos, judetul Prahova 

Cornunitatea State lor Independente 
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CyCVM 

Ci~tiguri de Stabilizare 

Contractul de Plasament 

Data A10cirii 

Data Listirii 

Directiva privfnd Pietele 
de instrumente 
Flnanciare 

Data Tranzactiel 

D1rectiva privfnd 
Transparenta 

D1rectiva privfnd 
Prospedul 

Depozitarul Central din 
Rominia 

Data Relevanti de 
implementare 

Euromonitor 

ECE 

FlUalele din Moldova 

FlUala din Rominia 

Autoritatea de Supraveghere Financiarii din Cipru 

10% din ca~tigurile brute oblinute de Ac\ionarii Vanziitori din Oferta ~i re(inute 
de Managerul de Stabilizare pentru scopul des~urllrii acliunilor de stabilizare, 
dacA este cazul, a pretului Ac(iunilor, pe durata Perioadei de Stabilizare 

Contractul de plasament incheiat la data sau in jurul datei Prospectului intre 
Ac(ionarii Vfinzlltori, Societate ~i Manageri, avand ca obiect principal derularea 
Ofertei in vederea admiterii ac(iunilor emise de Societate la tranzaclionare pe 
piata regiementatllia vedere administrata de BVB 

Data la care ActiuniIe Oferite vor fi aloeate, astfel cum este identificatll in 
sec(iunea "Subscriere # Vanzare - Rezumatul O/ertd' din acest Prospect 

Prima zi de tranzacponare a AcliuniIor la BVB, estimatll a fi la data de 14 
februarie 2018 sau injurul acestei date 

Directiva 2014/69IEE a Parlamentului European ~i a Consiliului din data de 15 
mai 2014 privind pielele de instrumente financiare ~i Directivele de modificare 
2002/921CE, respectiv 2011l61IUE 

Data la care se vor derula tranzac\iile cu Acpunile Oferite, astfel cum este 
stabilitll in secpunea "Subscriere $i Vanzare -Rezumatul O/ertei" din Prospect 

Directiva 200411 09/CE, cu modificllrile ulterioare 

Directiva 2003171/CE (~i modificllrile la aceasta, reaiizate inclusiv prin 
Directiva de modificare a Directivei privind Prospectul din 2010 ~i include orice 
mlIsuri de implementare in !iecare Stat Memhru Relevant al SEE, iar expresia 
"Directiva de modificare a Directivei privind Prospectul din 2010" inseamnA 
Directiva 20101731UE) 

Depozitarul Central S.A., entitatea care opereazll Sistemul de Compensare, 
Decontare, Custodie, Depozitare ~i inregistrare a instromentelor fmanciare 
admise la tranzacponare pe BVB, cu sediul social in blvd. Carol I nr. 34/36, 
etaje1e 3, 8 ~i 9, sector 2, Buc~ti, Romania 

Data la care Directiva privind Prospectul a fost implementatll in oricare Stat 
Membru Relevant 

Rapoarte1e Euromonitor International Limited denumite "Eurornonitor 
International, Wine in China, May 2017", "Euromonitor International, Wine in 
The Czech Republic, June 2017", "Euromonitor International, Wine in Poland, 
June 2017", "Euromonitor International, Wine in Romania, June 2017", 
"Euromonitor International, Wine in Slovakia, June 20H";--"Euromonitor 
International, Wine in Ukraine, June 2017" 

Europa Centralll ~i de Est 

Vinllria Purcari, Vinliria Bardar, Vinaria Bostavan 

Crama Ceptura 
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Formularul de Subseriere Formularul de subscriere a Actiunilor Ofcrite, aslfel cum este descris in 
sec(iunea "Subscriere fi Vanzare" din Prospect 

GoUIn Harris Public 
Relations 

Grup 

HoReCa 

Investitori Instltut!onaIi 

IFC 

!FRS 

lKA 

'tnehiderea eu Sueees a 
Ofertei 

Legea Societilplor 

Legea privind preluarile 
din Cipru 

Legea privind emitenPi ,i 
operatlunile de plafli 

Legea privind 
Transparenta 

Lorimer 

Golin Harris Public Relations S.A., 0 societate constituita ~i organizata potrivit 
legiIor din Romania, ioregistrata la Registrul ComertuJui de pe langa Tribunalul 
Bucur"'ti sub or. J40/486311998, cod unic de inregistrare \0596424, cu sediul 
social in str. Grigore Alexandrescu or. 89-97, cilldirea B, etaj 4, modulul A, 
sector I, Bucure~ti, Romania 

Societatea impreuna co filialele acesteia, astfel cum sunt prezentate in sectiunea 
"Descrierea Activitiifii-Descrierea Structurii Corporative" din Prospect 

Canalele cuprinzand hoteluri, restaurante ~i cafenele 

Investitori institutionali, aslfel cum sunt defmili in articoluI2(1)(e) din Directiva 
privind Prospectul ~a cum a fost implementata prin Legea privind emitentii ~i 
operapunile de piala. respectiv (i) investitori profesionali sau (ii) persoane 
calificate la cerere ca investitori institutionali sau contrapi1r!i eligibile, in 
conformitate cu legea aplicabila 

International Finance Corporation, membra a Grupului Bancii Mondiale, 0 

organiza!ie internalionala fondata pe baza Acordului privind International 
Finance Corporation acceptat de Statui Roman prin Legea or. 2811991, avand 
sediul principal in 2121 Pennsylvania Avenue, N.W., Washington D.C. 20433, 
Statele Unite ale Americii 

Standardele Internaponale de Raportare Financiarll adoptate de Uniunea 
Europeanii prin Regulamentul (CE) or. 1126/2008 aI Comisiei din 3 noiembrie 
2008 de adoptare a an~!liifOiiiStandarde internationale de contabilitate in 
conformitate cu RegulrufilfuiuI, ·!:E) & ... 1606/2002 aI Parlamentului European ~i 
aI Consiliului {' '" , .. c,· (.> "l 

I ~ ".' 9:.., 
~ . 

Relele intemationale de magaiirle ~ 
, t;-,;.,..,. ",,' 

';- " <,')' 

lnchiderea cu Succes a 'Ofette; ca{;':> a depinde, printre altele, de detenninarea 
Pretului Final de Oferta ~i de decizia fiecaruia dintre Societate, Acponarii 
Vinziitori ,i Detinatorii Comuni ai Registrului de Subscricri de a avansa cu 
Oferta, indeplinirea condiliilor prevazute de Contractul de Plasament ,i 
neincetarea Contractului de Plasament 

Legea Societalilor din Cipru, capitolul 113 (cu modificiirile ultcrioare) 

Legea ofertelor de preluare orA I (l)/2007 (cu modificiirile ulterioare) 

Legea or. 24/2017 privind ernitenlii de instrumente financiare ~i operaliuni de 
pia!l1 

Legea cipriota or.I90(I)/2007 privind cerintele de transparenta (cu privire la 
valori mobilare admise la tranzacponare pe 0 pia!l1 reglementata) 

Lorimer Ventures Limited, 0 societate cu raspundere limitata incorporata ~i 

existenta potrivit legilor din Ciprn, avilnd numar de inregistrare HE 220254 ~i 
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Legea privlnd Valorile 
Mobiliare 

MAID 
Manageri 

Memorandum de 
Asociere 

Manager de Stabllizare 

Moldova 

Nielsen 

Oferts 

OIV 

Politica privind 
previziunile 

Pretul Final de OfertA 

Procedura privind AGA 

pm 

POS 

Prospectul 

Politica privlnd 
Remunerarea 

Perioada de OfertA 

Legea privind Orertele 
Publice ¥i Prospectul 

sediul social in strada Lampousas I nr.1095, Nicosia, Ciprus 

Legea privind Valorile Mobiliare din SUA din 1933, cu modificiirile ulterioare 

B.C. Moldova Agroindbank 
Raiffeisen Bank SA In cali tate de Coordonator Global Unic ~i DelinAtor 
Comun aI RegistruIui de Subscrieri ~i Swiss Capital S.A in calitate de Detinator 
Comun aI RegistruIui de Subscrieri 

Memorandwnul de asociere al Societii(ii 

Raiffeisen Bank SA 

Republica Moldova 

Calcule bazate pe date raportate de Nielsen prin intermediul Serviciului de 
Mlisurare a Viinziirilor cu AmanuntuI pentru categoria de vinuri de masA ta 
fiecare dollA luui pentru perioadele decembrie 2013/ianuarie 2014 ~i iuuie 
2017/iulie 2017 pentru piata lotalll. a vinziirilor cu amAnuntuI din tara respectivA, 
cu c:<ceplia HoReCa. in raport sunt incluse lop 5 branduri cu pret mcdiu de 
vinzare rnai mare de 30 RON/litru, topul fiind constituit in functie de volwnul 
vllnz1l.riIor in ultimele 12 luni anterioare luuii iulie 2017. (Copyright © 2017, 
Nielsen) 

Oferta pnblicA initial! a Actiunilor Oferite In baza ProspectuIui 

Organizatia Interna(ionai1l. a Viei ~i Vinului 

Politica privind previziuuile a Societii(ii care urmeazli sa fie adoplatii de 
Consiliul de Administratie 

Pre(ul la care Acliuuile Oferite vor fi vindute In cadrul Ofertei, in confonnitate 
cu prevederile capitolului "Subscriere ~i Vanzare" din Prospect 

Procedura privind AGA a Societiitii care urmeaz1i. s1I. fie adoptatii de Consiliul de 
Administratie .;,.--c 

Produsul inlern brut aI unci tAri " ,,1'1 .. 1 ~:\ f" .,' . .\ I' : ,,' ~.. I ' 

\
" /1"'"1'1'\" yO ... .1 j ••• 111_". J:. ., ~ ." 
"':"':C_' ' 

Punct de vllnzare 

Acest prospect, astfel cum a fost aprobat de ASF 

Politica Societiilii privind remunerarea care urmeaz1i. s1I. fie adoptatii de Consiliul 
de Administratie 

Perioada in care Ac(iuuile Oferite vor fi oferite spre subscriere In baza 
ProspectuIui, astfel cum esle prevazut In secliunea "Subscriere ~i Vanzare -
Rezumalu/ O/erlei" din Prospect 

Legea cipriotii Privind Ofertele ~i Prospectul Nt. . 114(I)/2005 (astfel cwn a fost 
amendalA) 
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Registrul bunurllor 
imoblle din Moldova 

Raiffeisen Dank S.A. 

Regulamentul nr. 112006 

Regulamentul S 

Regulamentul prlvind 
Pro'peetul 

SEE 

Stat Membru Relevant 

Stat Membru 

Swiss Capital S.A. 

SKU 

Tran~ele Ofertel 

Vinllria Dardar 

Victoria Vin 

Registrul bunurilor imobile din Moldova (denumit ~i Registrul Cadastral) este 
registrul public oficial al bunurilor imobile situate pe teritoriul Republicii 
Moldova ~i care cuprinde, inter alia, informalii privind bunurile imobile, orice 
drepturi legate de aceste bunuri ~i orice sarcini care greveaz~ aceste bunuri 

Raiffeisen Bank S.A., 0 institulie financiam organiza~ in mod valabil ~i 

funclion§.nd in mod corespunzator potrivit legilor din Rom8nia, av§.nd seWul in 
Calea Floreasca nr.246D, sector I, Bucure~ti, inregistrat!l la Registrul 
Come$lui din Bucure~ti sub nr. J40/44/1991, av§.nd cod unic de inregistrare 
361820, autoriza~ de Banca Nalional;; a Rom§.niei ~i inregistra~ in Registrul 
Bancar sub nr. RB-PJR-40-0091l8.02.1999, inregis~ la Autoritatea de 
Supraveghere Financiam sub nr. PJROIINCRl400009 

Regularnentul Comisiei Nalionale a Valorilor Mobiliare (in prezent, ASF) nr. 
112006 privind emiten(ii ~i operaliunile cu valori mobiliare 

Regularnentul S din Legea privind Valorile Mobiliare din Statele Unite ale 
Americii 

Regularnentul Comisiei Europene nr.809/2004 (CE) din 29 aprilie 2004 de 
punere in aplieare a Directivei privind Prospectul 

Spaliul Economic Europe~,.". 

Stat membru din Spaliul" E':.ori6~c Ellie,. care a implementat Directiva 
privind Prospectul (." ~ ;~:, '?,. . 

• ~.' 'vi!-.-!; 
Stat Membru al Uniunii Europene~,.,; .0'-

. ',' ~ 

Swiss Capital S.A., 0 in;tiiUlie- -fiiianciam organizatil in mod valabil ~i 
funclion§.nd in mod corespuuzator potrivit legilor din Rom§.nia, av§.nd sediul in 
Bulevardul Dacia nr.20, seetor I, Buc~ti, inregistra~ la Registrul Comertu!ui 
din Bucure~ti sub nr. J40/41 07/1996, av§.nd cod unic de inregistrare 8450590, 
autoriza~ de la Autoritatea de Supraveghere Financiaril ~i inregistratil in 
Registrul Public al ASF sub nr. PJROI SSIF/400054 

stock keeping unit (SKU) este un indicator care faciliteam identficarea unui 
produs sau serviciu prin folosirea unui cod pentru un anumit produs sau punct de 
v§.nzare care ajut~ la monitorizarea stocurilor 

Tr~ele Ofertei, astfel cum sunt descrise in secliunea "Subscriere $i Vcinzare -
Rezumatul Ofertet' din Prospect 

Yntreprinderea Mixt~ Fabrica de Vinuri "Vinllria-Bardar" S.A., 0 societate pe 
actiuni constituit~ ~i organizat~ potrivit legilor din Republica Moldova, av§.nd 
numllr de identificare 1002601000626 ~i sediul socialla adresa strada Uzinelor 
nr.3, sat Bardar, cod po~tal MO-681I, raionul Ialoveni, Republica Moldova 

Victoria VIN SRL, a societate constituitil ~i 

Republica Moldova, av§.nd numllr de 
I 002600044023 ~i sediul social la adresa 
C~inllu, Republica Moldova 
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Vie Vln 

Vlniria Bostavan 

VInorum Holdings 

Vinliria Pnreari 

UE 

West Circle 

ZI Lucritoare 

GLOSAR 

Vie Yin Podgoria Valea CMugiireasc3 S.R.L., 0 societate constituitll ~i 

funclionfutd potrivit legilor din Rom3nia, inregistrat1l la Registrul ComertuJui 
Prahova sub nr.J29/2228/2004, av§nd cod unic de inregistrare 16871264, cod 
ErnD ROONRC.J29/2228/2004 ~i sediul social in satuI Valca CaIug1\reascii 
nr.210, comuna Valea Clllug1\reasc1\,judetul Prahova 

Intreprinderea Mixt1l "Vinma Bostavan" S.R.L., 0 societate cu r1\spundere 
limitatll constituit1l ~i orgauizata potrivit legilor din Republica Moldova, av§nd 
num1\r de identificare 1002600043853 ~i sediul social in satul EtuIia, comuna 
Vulcane~ti, unitatca admiuistrativ-teritoriala Gagiiuzia, cod po~tal MD-5352, 
Republica Moldova 

Vinorum Holdings Limited, 0 societate cu num1\r limitat de aetiuni, constituitii ~i 
organizata potrivit legitor din Gibraltar, num1\r de incorporare 72504, av§nd 
sediul socialla adresa Suite 2B, 143 Main Street Gibraltar GXII lAA, Gibraltar 

intreprinderea Mixt1\ "Vinma Pureari" S.R.L., 0 societate cu rnspundere limitatii 
constituit1\ ~i organizat1\ potrivit legilor din Republica Moldova, av§nd numar de 
identificare 1003600072948 ~i sediul social in satuI Purcari, raionul ~tefan 
Voda, cod po~tal MD-4229, Republica Moldova 

Uniunea European1\ 

West Circle Limited, 0 societate constituita ~i orgauizatil potrivit legilor din 
Insulele Virgine Britanice, inregistrat1\ la RegistruI ComertuJui (BV!) sub 
num1\ru1 323089, av§nd sediul socialla adresa Drake Chambers, P.O. Box 3321, 
Road Town, Tortola, Insulele Virgine Britanice 

Orice zi in care atat piata interbancarii din Romania, cat ~i sistemul de 
tranzaclionare aI BVB i~i des~ari1 activitatca curenta 

Urm§iorii termeni au inlelesul prevazut mai jos, cu exceplia cazuIui in care contextuI presupune acordarea 
unui alt inleles: 

CAGR 

"dfscounteri" 

"vinurl fortifiate" 

"off-trade" 

"on-trade" 

Rata compusa de cre~tere, calculata ca media geometric1\ a ratelor medii de 
cre~tere anuala dintr-o anumita perioadii de timp mai mare de I an 

Magazine care v§nd produse la pre(uri mai reduse dedit pretuJ de piata obi~nuit 

Vinuri cu adaos de bliuturi spirtoase distitate 

Canal de v§nz1lri care cuprinde puncte de v§nz1lri cu amanuntul, precum 
supermarketurilhypermarketuri, discounteri, magazine de proximitate, mici 
bAclinii independente, vinzlitori eu amlinuntul din spapiJe de garare, punete de 
v§nzare specializate in vinzarea de m§neareiblluturiltutun, alte punete v§nzare de 
tip baclinii, puncte de v§nzare non-alimentare, comer( ambulant, eumparnturi de 
ia domiciliu, vinzari pe internet ~i viinziiri directe 

Canal de v§nz1\ri care cuprinde barurl, restaurante, cafenele, hoteluri ~i alte 
unitilli de catering 
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SOCIETATEA 

Pureari Wineries Public Company Limited 
Strada Lampousas or. I , cod po~tall 095 Nicosia, Cipru 

Lorimer Ventures Limited 

Strada Lampousas or. I , cod po~tal 
109S Nicosia, Cipru 

AC[lONARII V ANZATORI 

Amboselt Universal Inc. 

Yamraj Building, etajull , P.O. 
Box 3321, Road Town, Tortola, 

lnsulele Virgine Britanice 

COORDONATOR GLOBAL UNIC 
Raiffeisen Bank S.A. 

IDternationai Finance 
Corporation 

2121 Pennsylvania Avenue, N.W., 
Washington D.C. 20433, SUA 

CIl1direa Sky Tower, Calea Floreasca or.246D, sectorull, Bucure~ti, Romania 

DETINATORI COMUNI AI REGISTRULUI DE SUBSCRIERI 

Ralffeisen Bank S.A. Swiss Capital S.A. 
Cliidirea Sky Tower, Calea Floreasca nr.246D, 

sectorul I, Buc~ti, Romania 
Cliidirea Romana Offices, Bulevardul Dacia or.20, 

sectorul 1, Bucure~ti, Romiinia 

CONSULTANTI JURIDICI PENTRU SOCIETATE 

Pentru aspeete de drept romQnesc Pentru as peete de drept moldovenese 

Radu TArlcW Pidurari Retevo.seu SCA Turcan Cazac Law Firm 
in asociere cu AUen&Overy LLP 

Charles de Gaulle Plaza, etajulS, piata Chj!{i~~ Strada Puskin or.47/1-Sa, Chisinau, MD-200S 
Gaulle nr.IS, sectorul I, co~ ~~tal 0 1l8SK'JliicU{~~, -'% Republica Moldova 

,I , .. ",.J!o "'d.. • Romania (' '.... "0 -
.~ ". 0'6_ ;. 

Pentru as p eete de drept american '" .- . Pentru aspeete de drept cipriot 
'..,;- .:..) 

A1len&Overy LLP 
One Bishops Square, London, E1 6AD, 

Regatul Unit al MaTii Britanii 

Georgiades&Pelides LLC 
Kyriakou Matsi 16, Nicosia, Cipru 

CONSUI_TANJI JURIDICI PENTRU INTERNATIONAL FINANCE CORPORATION 
Leroy ~i Asoc!alli 

Strada Maior Gh. ~ontu nr. 10-\2, sector I, 011448, Bucure~ti, Romiinia 

CONSULTANTI JURIDICI PENTRU DETINATORII COMUNI AI REGISTRULUI DE 
SUBSCRIERI 

CMS Cameron McKenna Nabarro Olswang LLP 
Strada Tipografilor nr.II-IS, cladirea S-Park, B3-B4, etajul 4, sectorul I , cod 013714 

Bucure~ti, Romania 

AUDITORI INDEPENDENTI 
KPMG Audit SRL 

~oseaua Bucure~i-Ploie~ti or. 69-71 , Victoria Business Park, Sector I, Buc~ti 0 1368S, Romiinia 
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