27/89/2013 12:15 +4B-31-2232681 MAZARS ROMANIA PAGE 81/22

MEMAZARS

e

Catre De la =
Societates Dopartamant AUDIT
Tal +40 31 229 2600 Fax +40 31 220 2601
Fax 0213179923 Data 2065/ 27.09.2013
Nr. pagini cc
1+
Stimati Domni,

Va transmitem atasat raporlul suplimentar referitor la Ductll SA intocmit in conformitate cu
dispozitiile articolului 258 alin (1) lit (b) din Legea nr 297/2004, privind piata de capital care a
fost solicitat de actionarul minoritar — BROADHURST INVESTMENT LIMITED, cerere care
ne-a fost transmisd noud de cétre Consiliul de Administratie al Societatii pe data de 29

august 2013,

Cu stima,

Mavo1s Upmarnis FEL. B

Mazars Romania

F Ax
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DUCTIL S.A.

RAPORT PRIVIND PROGEDURILE AGREATE - MAZARS
in atentia: Consilivlui de Adminigtratie al socictitii Duectil 8.A.

Adresa: Aleea Industrilor nr. 1, Buziu, jud. Buzau, Romania

Data: 27 saptembrie 2013

Stimati domni,

Am efectuat procedurile agreate, aga cum au fost acestea definite in Scrisoarsa de angajare din data de
3 septemnbrie 2013 gi v& supunem atentiei acest raport, care sintetizeazi rezultatele activititii noastre, pe
care am desfasurat-o in baza discufilor purtate ¢u conducerea §i cu angajalii societati DUCTIL 5.A.
(denumitd in continuare ,Societatea” sau ,Ductil*) sau ai altor societdti din cadrul Grupului Air Liquide
Welding (,Crupul® sau ,ALW"), precum si in baza analizei informatiilor fumizate de acestia. Procedurile
efectuate au drept scop clarificarea aspectelor semnalate in cererea de elaborare a unui raport
suplimentar, formulatd de Broadhurst Investments Limited (.Broadhurst”) in capacitatea sa de actionar
minoritar, care detine cel putin 5% din actiunile Ductil, cerere care ne-a fost ransmiss nous de citre
Consiliul de Administratie al Societdtii pe data de 29 august 2013. Cererea haintats de Broadhurst este
inclusd in Anexa 7.

Conducerea Sccietatii poarta rdspunderea pentru acuratetea si exhaustivitatea informatiilor care ne-au
fost puse la dispozitie Tn vederea efectudrii procedurilor agreate gi prezentate mai jos. Procedurile
noastre au fost indeplinite doar n scopul prezentari constatirilor de fapt identficate ca urmare a aplicarii
procedurilor agreate,

Angajamentul nostru a fost intrepring pe baza principiilor fundamentale $i a liniilor directoare generale
prevazute de Standardele Intemationale pentru Servici Conexe (ISRS 4400) - Angajamente pentru
efectuarea procedurilor convenite privind informatiile financiare, asa cum au fost acestea adoptate de
Camera Auditorilor Mnanciari din Roménia (CAFR). Provedurile au fost convenhe fmpreunsd cu
conducerea societatii, cum se indic Tn Scrisoarea de angajare din data de 3 septembrie 2013.

Intrucat procedurile agreate nu constitie un audit sau o revizuire in conformitate cu Standardele
Internationale de Audit / Standardele Internationale privind Misiunile de Revizuire, nu exprimam niciun fal
de asigurare de audit referitoare 1 datefe financiare care ne-au fost puse Ia dispozitie gl apei prezentats
in acest raport.

Cu ztima3,

Mazars Romania S.R.L.

Bucuresti, 27.09.2013

[ 1
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Contextul general

Societatea Air Liquide Welding S.A. detine 100% din actiunile FRO - Air Liquide Welding Italia S.p.A.
(denumitd Tn continuare ,FRO"), o companie italiand vare detine, la randul sfu, 72,32% din actiunile
societatii Ductil S.A. (denumitd n continuare ,Ductil”).

BROADHURST INVESTMENTS LIMITED (denumlté in continuare ,Broadhurat"), cu sediul social pe 2-4
Arch. Makarios 1l Avenue, Capital Center, 9" Floor, Nicosia, Cipru, este actionar minoritar la Ductil,
datinand 11,71% din capitalul social al acestei societifi.

Diagrama juridica

Air Ligtiide Welding SA Broadhurst

PublicShareholders

Prin reprezantantul s3u autorizat, Catilin Teodor Moise, Broadhurst a cerut Consiliului de Administratie al
Ductil s8 transmitd catre Mazars Romania SRL cererea sa referitoare la elaborarea unui raport
suplimentar, care 84 analizeze trei aspecte legate de tranzactiile efectuate cu alte societit ale Grupului.

Pe 29 august 2013, Consiliul de Administratie al Ductil 2 fransmis ctre Mazars scrisoarea primita de la
Broadhurst $i ne-a cerut si analizim aspectele semnalate de actionarul minoritar. Tranzactile aupuse

analizei sunt urmatcarele:

Contractul prin care sociatatea a acordat firmei FRO un imprumut in valoare de 6 milioane EUR
fn 2008,

- Furnizarea de cétre Ductil de bunuri si servicii n beneficiul unor parti afilliate gi fumizarea de

bunuri $i servicii in favoarea Ductil efectuatd de parti aflliate, pentru anii financiari 2010, 2011 si
2012, v atenfie deosebita uméand a fi acordatd tranzactilor cu sama wbulard (Aux cored wire” —

LJFCW") si electrozi de sudurd (.efectrode sticks"), precum i marjelor aplicate pentru aceste
produse.

- Redeventele platite de Ductl intre 2010-2012 cdtre FRQ, Tn cadrul Contractului de asistentd si
krow-how semnat de parti.

intrucat Mazars Romania a fost desemnata auditor al societati Ductil S.A. ncapénd cu anul incheiat la
data de 31 decembrie 2011, raportul nostru s-a concentrat cu precidere pe informnatiile aferente anilor

2011 i 2012,

in scrisoarea adresatd, societates Broadhurst a exprimat o preocupare deosebitd in ceea ce priveste
potentialele riscuri legate de preturile de transfer la care Societatea ar putea fi expusa, dat find accentul
pus in prezent de cétre autorititile fiscale roméne pe acest aspect, mofiv pentru care $i analiza noastrs s-
a axat in principal pe Puoliticile privind preturile de transfer adoptate de Ductil / ALW.
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V& prezentim in continuare raportul nostru privind cele trei aspecte semnalate de Broadhurst §i
prezentate anterior.

1. Imprumutul acordat societétii FRO Air Liquide Welding S.p.a.

I Detalii referitoare la imprumutul acordat societatii FRO

Procedura agreatd

A se prezenta detalil refentoare la imprumutul acordat societdtii FRO (contract, datd, dobdnda, termeni,
condifif elc.)

Pe 19 decembrie 2008, Ductit a acordat societati FRO un Tmprumut in valoare de 6 milioane EUR pe o
pericadd de 6 luni, care s-a incheiat pe 19 iunie 2009. Rata dobénzii a fosl stabililid ca Tind egald cu
EURIBOR 1M+ 2,381% p. a.

Sase acte adilionale au fost semnate intre 19 iunie 2009 si 19 decembrie 2011, fiecare dintre acestea
prelungind durata imprumutului cu cate 6 luni. Celelalte clauze ale contractului nu au fost modificate.
Existenta contractului 5i principalsle sale clauze, pracum cele referitoare Ta scadenti gi la ratele dobénazii,
au fost prezentate Tn situatiile financiare ale societatii Ductil aferante anilor 2009, 2010, 2011 si 2012,

Am obtinut gl am verificat copiile tuturor contractelor gi actelor adifionale semnate in legiturd cu acest
mprumut. ‘

Dobénda totald perceputd §i incasatd de Ductl pe toatd pericada acestui imprumut a fost de
672.602 EUR. Impdrtirea pe ani si ratele efective ale dobénzii sunt urmatoarele:

Dobianda Rata medie 3

facturats dobanzii
(EUR)
2009 196,232 3,25%
2010 176.930 2.95%
2011 214113 3.56%
2012 86.306 2.88%
TOTAL 672.602

A testat dobanda perceputa de Ductil de la FRO vearificdnd daci s-a aplicat rata corecti a FIRIROR si
recalculdnd cuantumul dobénzii datorate pentru fiecare perivada. Testele noastre au confirmat faptul ci
dobénda a fost calculatd in conformitate cu prevederile contractuale {cu mici diferente nesemnificative) gi
cé a fost inregistratd corespunzator in documentele financiar-contabile ale Societdfii. Detalii referitoare la
fiecare facturd de dobénda suntfurnizate in Anexa 2.

Trnprumu’ml a fost rambursat integral de FRO S.p.A. catre Ductil 5.A. pe data de 26 iunie 2012.
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ll. Aprobareca imprumutului

Procedura agreata
De verificat daca imprumutul acordat societdfii FRO a fost aprobat corespunzator.

Imprumutul a fost aprobat de Consiliul de Administratie al Ductil pe 13 noiembrie 2008. De asemenea,
fiecars prelungire a imprumutului a foet, la réndul 23u, aprobats de Consiliul de Administratie al Dusti.

Am obtinut gi verificat toate procesele-verbale ale sedintelor Consiliului de Administratie, prin care acesta
& aprobat acordarea initiald a imprumutului i prelungirile ultericare, $i nu am constatat nicio exceptie.

lll. Nivelul dobanzii vs. conditiile de piati

Procedura agreata

De verificat daca imprumutul @ fost acordat In conditii normale de piatd (in mésura In care informatfiile
legate de piata sunt disponibile).

n 2008, cand a fnceput criza financiard mendiald, Ductil dispunea da solduti de trezorerie importante in
curo. Potrivit evaludrii cfectuate de conducerea locald la momantul respectiv, in contextul nesigurantei
genserate de criza financiard, bancile prezente pe piata roméneascd nu erau cotate ¢a find suficient de
sigure din perspectiva politicilor de gestionare a riscului de contrapartidz la nivelul Grupului Air Liquide
{Air Liquide era mai bine cotat decat majoritatea bancilor roménesti - rating ps tarmen scurt de nivel A1 /
P1, conform agentiilor de rating Moody's si S&P's).

Pentru & g&si o solufie n aceasta situafie, Ductil a decis s& Tmprumute soldul séu de rezorerie societatii
FRO. Rata dobénzii a fost stabilitd ca find egald cu EURIBOR 1M + 2,381% pe an. Conform evaluérii
fécute de conducere la momentul respectiv (cum reiese din procesul-verbal al Consiliului de Administratie
care a aprobat imprumutul initial), aceasta ratd era echivalentd cu dobénda pe care ar fi platit-o o banca
locala la acel moment pentru un depozit bancar de o valoare §i gu 0 scadentd similare, plus o marjd de
0,25 puncte de baza pentru acoperirea costurilor administrative.

Conditile de piatd din Romania la momeniul respectiv sunt dificil de documentat din cauza absentei
datelor istorice oficiale care sa ofere detalii despre dobénzile practicate de béncile importante pentru
niveluri eimilare de finantare. Cu toate aceetea, am identificat in buletinele lunare publicate pe sito-ul
Bancii Naticnale a Roméaniei (BNR) anumite date istorice referitoare la rata medie a dobénzilor pantruy
depozitele n euro. Anaiizénd buletinele lunare emise de BNR, am considerat c& un etalon relevant il
reprezintd ratele medii ale dobénzilor practicate de institufile de credit peniru depoziele la termen
apartinédnd societatilor nefinanciare, cu scadents intre 3 g 6 luni. BNR fumizeazd informatii atat pentru
depozitele no/, cét gi pentru cele deja existente, Conform precizariior facute de BNR n buletinele lunare,
ratele medii ale dobanzilor prezentate n acestea au fost calculate ca media aritmeticd a ratelor
anualizate ale dobanzilor. ponderatd cu depozitele relevante existente in sold la finele lunii, respectiv cu
valoarea contractelor noi de depozit din luna de referinta.

L

-
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DUCTIL 5.A.
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Ca sured alternativd de informare, am mai utilizat gite ul www.conso.ro, care cantralizeazd informatiile
referitoare la piata serviciilor financiare din Roménia, i am prezentat ratele istorice medii ale dobanzilor
aplicabile depozitelor pe 6 luni ih euro, publicate pe acast site.

In Anexa 3 este prezentatd o listd comparativi care indica dobanda lunard perceputd de Ductil conform
contractului de imprumut semnat cu FRO, pracum gi ratele medii ale dobanzilor pentru depozitela in euro
pe 6 funi (conform surselor suzmenfionate), pentru perioada indicatd T cererea formulatd de Broadhurst
(2010-2012). Tabelul prezentat n Anexe 3 demonstreazd ci dobdnzile stabilita prin contraciul de
imprumut reflectau, in general, conditiile de piatd: nu au fost identificate discrepante majore cu ocazia
compardri ratei efective a dobénzii stabilite prin contractul de imprumut cu conditile de piata ilustrate de
surzele disponibile enumerate mai sus.

Totodats, trebuie mentionat faptul ¢d, potrivit conducerii, Tn trimestrul patry al anului 2008, n pericada in
care au fost convenite conditile imprumutului, Grupul Air Liguide obtinea finantare pe termen scurt (prin
intermadiul emisiunilor de efecte de comert cu scadenie fntre 1 §i 3 luni), cu marje cuprinse intre 1,1% si
2%. Costul finantdrii Air Liquide era agadar mult inferior ratei dobénzii aplicale de Ducll pentu
fmprumutul pe 6 lunt acordat societatii FRO.

in consecintd, nu am descoperit niciun indiciv care & sugereze ¢& imprumutul nu ar fi fost acordat in
conditii normale de piatd pe perioada analizatd (2010-2012), mai ales avand in vedere faptul c3
imprumutul acordat de Ductil a fost contractat cu un partener contractual care prezenta mai putine riscuri
decat o banca locala.

IV. Comparajie cu obligatiunile emise de Alr Liquide $.A.

Procedura agreatd

De analizat comparafia fdcutd de Broadhurst cu condifiile care au guvernat emisiunea de obligafiuni
efectuatd de Air Liguide S.A. in 2010

Emisiunea de obligatiuni n valoare de 331 milisane EUR efectuatd de Air Liquide Finance gi mentionati
de Broadhurst are legdturd cu operatiunea organizatd de Air Liquide ™ 2010, care consta In
preschimbarea obligatiunilor scadente Tn 2012 cu obligatiuni scadsnts in 2020,

Broadhurst compara un Imprumut acordat in 2008 cu un fmprumut contractat in 2010. ntre 2008 si 2010
a intervenit o crizd financiara, iar ratele dobanzilor nu pot fi comparate.

Mai mult, o scadentd de 6 luni nu poate ff comparat cu o scadentd de 10 ani.

Prin urmare, comparatia Intre Tmprumutul acordat de Ductil S.A. i finantarea pe termen lung contractats
de Air Liquide pe pietele de capital nu poate fi considerati relevanta.

V. Concluzie

Imprumutul si actele sale adifionale au fost aprobate corespunzétor de catre Consiiul de Administrate,
Nu am identificat niciun indiciu care s& sugereze ca Tmprumutul nu a fost acordat in condiiii normale de
piatd pe pericada analizata (2010-2012). ;

B
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2. Analiza politicilor privind preturile de transfer

I Normele privind preturile de transfer aplicabile in Romania

Procedura agreata

Prezentarea normelor privind preturils de transfor aplicsbile in Roménia

Normele romanesti in materie de preturi de fransgfer (,FT") sunt fondate pe principiul deplinei concurente,
cum se intdmpld si In cazul celoralte state OCDE, fiind trasate de Linile direclvare penfru preturile de
transfer destinate intreprinderilor multinationale si administratiilor fiscale elaborate de OCDE (denumite n
continuare ,Liniile directoare QCDE pentru preturile de trangfer').

Nomele romanesti privind preturile de transfer (Articolul 11 din Cedul Fiscal) fac referire directs la Liniile
dircotoare OCDE pentru preturile de transfer, pentru a stabili pringipiul deplinei concurente si pentru a
face posibild reevaluarea profiturilor in anumite circumstante, inclusiv aceea in care o societate este
Jparte afliatd” (ie. ,dependent de®) sau .sub controlul* unei alte societdti, iar profiturile au fost
transferate indirect citre cealaltd societate.

fn privinta metodelor de estimare a preturilor de tranefer, Linilc dircctoarc OCDE pentru prefurile de
transfer fac o distinctie intre metodele tranzactionale si celelalte metode. Prima categorie include metoda
prefului comparabil, metoda pretului de revéinzare gi metoda cost plus.

Prin urmare, metodele recunoscute de Codul Fiscal roménese sunt metodele traditionale™;

- metoda pretului comparabil: impune compararea pretului de vanzare practicat de contribuabil cu
prefurile utilizate de alte entitéti independente pentru v&nzarea unor produse §i servici similare;

- metoda pretului de revanzare: conform acestei metode, pretul de piatd este stabilit ca find pretul
penbu care bunurile i servicile sunt vandule unor enlildl independente, diminuat cu costurile de
vinzare si cu o marjd de profit corespunzatoare. Aceastd meloda foloseste ca punct de plecare
fie pretul final folosit pentru revanzarea unui produs cumpérat de la o entitate apariinénd aceluiasi
grup catre o entitate independents, fie pretul actual de revanzare practicat pe piatd. Pretul de
revnzare poate fi ajustat pentru a reflecta reducerile comarciale obighuite acordate la nivelul
pietei, precurn $i o marjd pentru orige tip de costuri supornate de revanzéitor pentru prelucrarea
sau modificarea bunuriler gi pentru rolul §i riscurile pe care vanzitorul si le-a asumat.

-  Metoda cost plus: preful de piatd obignuit este caloulat ca fiind echivalent cu valoarea
principalelor costuri suportate, la care se adauga o marja de profit corespunzitnare activititilor
desfagurate de contribuabil. Aceasti metoda ar trebui aplicatd separat la fiecare etaps, luéndu-se
in considerare rolul activitatilor efective desfasurate de catre fiecare entitate care face parte din
Grup. Metoda cost plus este folositd de obicei Tn cazul companilor manufacturiere cu consum
intens de materii prime §i m&na de lucru.

De asemenea, prin raportare la Linile directoare OCDE pentru prefurile de transfer, urmatoarele matode
apartinand categoriei metodslor profitului tranzactional” pot fi de asemenea recunoscute:
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- metnda impértirii profitului: prefurile de transfer sunt evaluate prin impértires profitului total dintre
prefurile de vanzare si costu! de productie si/sau de achizifie. Contributia fiecarei societati
necesitd o analiza functionald, pentru a putea fi justificatd si sustinuta in fata autorititilor fiscale.
Aceastad metodd este aplicatd de obicei atunci céind niciuna dintre metodele traditionale nu poate
fi aplicats. ‘

- metoda marjei nete: constd Tn recompensarea societdti prin atibuirea unei marje nete
prestabilite. Preturile de transfer variad i aga fel incat s& permitd socletatit $a obtinag marja neta
stabilita,

in anumite cazuri specifice, In care aceste metode nu sunt aplicabile, OCDE accepta utilizarea unei

metode altemative. Totugi, autoritatile fiscale romane nu ay facut publice niciun fel de pracizan privind
alte metode care ar putea fi acceptats,

in ceea co priveste ordinea / prioritatea metodelor, existd pufine reguli scrise referitoare la selectarea
metodel de evaluare a preturilor de transfer In Liniile directoare OCDE pentru prefurile de transfer sau in
ghidurile si normele elaborate de autoritdtile fiscale. Principiul deplinei concurente nu solicitd folosirea mai
multor metode, iar Liniile directoare OCDE pentru preturile de transfer nu impun nici autoritatilor fiscale,
nici contribuabilului & efectueze analize prn aplicarea mai multor metode simultan.

Pozitia adoptatd de autorititie fiscale romane este cd orice metods selectati de societate poate fi
consideratd acceptabild, cu conditia sa fie justificatd prin:

- contracte sau comunicate inteme care 84 descrie metoda
- axtrase din confurile generale sau conturile analitice, si

- analize economice, vizand in special piata, functile indeplinite, riscurile asumate si comparabilele
selectate.

. Metoda de evaluare a prefurilor de transfer

Procedura agreaté

A se identifica metoda folositd pentru stabllirea prefurilor de transfer in cadrul Grupului Air Liquide
Welding. A se verifica dacd meloda in cauza respecti cerintele fiscale gilegale din Romania.

in aplicarea normelor privind prefurile de transfer descrise mai sus, politicile prefurilor de transfer aplicate
in cadrul Grupului Air Liguide Welding aunt urmatoarele:
- pentru servicii, cost plus
- pentru bunuri, metoda prefului de revénzare (rasale minus) este principiul general aplicat, in timp
ce metada cost plus reprezintd o exceptie folosit in cazuri particulare, in functie de gruparea pe
anumite categorii de entitdti descrisd mai jos.

Cum am mentionat anterior, aceste metode sunt acceptate de autoritatile fiscale roméne.
Societatie din cadrul grupuiui sunt clasificate n frel categorll:

- anfreprenor (,entrepreneur”): care 1si asuma riscul pierderilor
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- revanzitor(reseller”): care bensficiazd de protectia oferits de o marjd acordats, cu pretur de
transfer evaluate n baza metodei pretului de revanzare (resale minus)

- uzind (planf’): care beneficiazad de protectia oferitd de o marjd acordatd, cu prafun de transfer
stabilite in baza metodei cost plus

Aga cum rgiese din analiza functionald a activitdtilor, activelor gi riscuriior din eadrul Grupului Air Liquide
Welding, majoritatea societédtilor sale indeplinesc roluri multiple. Astfel, societitile Grupului Air Liquide
Welding pot fi clasificate dupad cum urmeaza:

- anfreprenor: cand produc sau cénd cumpéra de la fumnizor externi, in fapt, in cadrul Grupului Air
Liquide Welding existd numai doué exceptii de la aceastd reguld: socictatea Air Liquide Welding
Central Europe situatd In Slovacia $i societatea SPS RO din Romania. Aceste doud companii
sunt considerate insuficient de autonome pentru a fi clasificate drept antreprenori (a se vedea mai
jos).

- revénzator Cénd vénd bunuri furnizate de alte societatii ale ALW,

- uzing, in doud cazur (cele doud exceptil susmernliovnale).

o unitatea de productie din NITRA apartinand Air Liquide Welding Cenfral Europe
o unitatea de preductie din BUZAU apartinand SPS ROMANIA,

Nu se poate considera c& aceste doué fabrici joaca rolul de .antreprenor” din perspectiva activititilor lor
de preductic, intruedt sunt simpli fabricant do bunuri produse conform instructiunilor, cunostintelor (know-
how) si directivelor furnizate de Grup,

Tn fapt, T cadrul Grupului Air Liguide Welding unele societatii indeplinese simultan rolul de antrapranor i
de revanzator pentru sectoare diferite ale activititilor pe care le desfigoard. Intr-un singur caz, cel al
sociotiti Air Liquide Woelding Central Europe, societatea Imbind rolul de uzind cu cel de revénzitor
pentru sectoare diferite ale activititii sale.

Aviind in vedere o astfel de configurajie, metoda mai relevanta pentru justiticarea politicilor in materie de
preturi de transfer aplicate de Grup este metoda ,prefului de revanzare“. Aceastd metodd a fost
selectatd pentru ¢d go potrivegte tranzactilor operate de distribuitori care au o functie principald gi care Tsi
asuma riscuri numai  legaturd cu aceastd funclie. Rolul distribuitorilor este nurnai acela de a revinde
bunurile si acestia nu sunt preponderent responsahili pentru crearea celei mai mari parti a valorii in cadrul
Grupului, si deci nu Tsi asuma, in mod similar, cea mai mare parte a riscurilor legate de crearea de
valoare.

intrucat rolul de ,antreprenor” este asumat de societatea care produce sau cumpérd, majoritatea
societitilor ALW actioneazd sub acoperirea unei marje protejate”. Atunci cénd societdtie ALW
actioneazd in calitate de distribuitori, Tndeplinesc functii similare, nu sporesc considerabil valoarea
produsului $i T$i obtin marja intr-un timp scurt. In aceste circumstante, metoda pretului de revanzare®
aste metoda recomandatd de QCDE: toate aspectale enumarate mai sus faciliteazd nu doar compararea
marjelor in cadrul Grupului ALW {efalon intern), dar §i compararea cu ¢ Jfranzacfie independentd®, asa
cum o impune principiul deplinei concurente.

Mai mult, metoda ,cost plus” esta consideratd mai complexa: impune compararea marjel aplicate de
eocietitile ALW cu marjele aplicate de alte entititi in cadrul unor  tranzactii independente®. Acest tip de
informatie este mai dificll de obtinut, iar stabilirea unui etalon necesitd o bazid de cost comparabila,
coerenta datelor contabile gi nevoia de a evalua diferentele referitoare la nivelul si tipul cheltuielilor
(cheltuieli de exploatare $i de altd naturi).

e
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Conform conducerii, electrozii $i sdrmele tubularc sunt véndute cu precidere UL, pe o piatd foarle
competitivd, atat cétre clienti directi, cét gi catre distribuitori. Vanzérile efectuate in afara UE sunt
gestionate de ALW Franta gi de ALW Htalia prin intermediul distribuitorilor, iar scopul principal al acestora
este de a spori volumul v&nzarilor gi cota de piatd. Produsele ALW sunt oferite clientilor sub denumiri
(marci) diferite, care reflectd pozitionarea diferitad pe piatd, in funclie de continutul tehnologic diferit al
produselor gi serviciilor,

Astfel, rentabilitatea produselor depinds, §i 8a, de conditile de piatd, de pozitionarea pe piati si de gama
produselor.

Flectrazii sunt fabricati n patru uzine diferite care tin de patru societati diferite: Chalons in Franta, Due
Carrare n Halia, Zaragoza in Spain §i Buzéu Tn Romania, operata de Ductil,

Produsele fabricate de acestea sunt distribulte g vandute de toate celelalte companii ALW. Productia
celor patru uzine este similara (toate uzinele fabricé electrozi), dar specificul lor este diferit (mergand de
la alectrozi simplipani la electrozi scumpi, de calitate superipari).

Sama tubulard (FCW) este produsa in uzina de la Cittadella, din Halia (care acoperd 2/3 din productia
ALW) 5i T uzing de la Buziu, operat de SPS Rominla, aceasta find ultima unitate de producte
construitd de ALW.

Piata s&rmei tubulare (FCW) este foarte competitiva, iar ALW a decis recent s Inchidd uzina de ia

Cittadella. In prezent, o parte din produciie este transferats la SPS, pentru @ obtine costuri mai reduse
pentru cel mai compafitiv segment al piatal sAmei tubulara.

Ill.  Analiza documentatiei privind preturile de transfer

Procedura agreati

De verificat dosarul prefurifor de fransfer, cu accent deosebit pe vénzarea / achizifionarea de bunuri gi
servicii dintre FRQ si Ductil.

in timpul pericadei analizate (2010-2012), Societatea a efectuat tranzactii cu parti afiliate. inclusiv cu
FRO. In acest sens, ni s-a pus la dispozilie urmatoarea documentatie privind dosarele preturilor da
transfer pentru ranzactile analizate:

- Politica privind Preturile de Transfer - dosar local, pregatit pentru DUCTIL, pentru a jusfifica preturile -
aplicate pentru tranzactile ntre societdli pe petioada anului fiscal 2011;

- Politica privind Preturile de Transfer - dosar principal, pregatit pentru Air Liquide Welding (ALW) pentru
anii fiscali 2010, 2011 $i 2012 (versiunea din data de 23 iulie 2013);

i general, documentatia privind preturile de transfer puss la dispozitie de societate §i analizatd de noi
eete suficientd pentru a pemite societatii 84 cvite riscur fiscale semnificative. Cu toate acestea, va rugém
$a avell In veders faptul ¢, Tn eventualitatea unei inspectii fiscale, caracterul suficient al elementelor
incluse In dosarul preturilor de transfer ar putea depinde, in mare mésurd, de interpretarea adoptats de
echipa de inspectie fiscala,

Am identificat anumite aspacte in care documentatia privind preturile de transfer ar putea fi iInbunatatita,
acestea vizand in special necesitatea de a traduce dosarele privind preturile de fransfer in limba roméana
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(acestea fiind disponibile ™ prezent doar i limba cnglezd) g necesitatea de a actualiza analiza
comparabilelor (,benchmark™). Consideram totusi ¢4 ariile de imbunétatire identificate nu presupun un risc
fiscal semnificativ pentru Societate,

IV. PREZENTAREA TRANZACTILOR DINTRE DUCTIL $1 FRO

Procedura agreat§
A se prezenta defalcat tranzactiile dintre Ductil si FRO.

Pentru anii 2011 i 2012 (anii in care Mazars a fost auditor stafutar al Ducti 8.A.), am primit defalcarea
pe categorif a tranzactilor cu FRO $i am recongiliat informatiile cu registrele generale ale societatii pentru
anii in cauza $i cu informatiile prezentate in notele !a situatile financiare; nu au fost identificate diferente
semnificative.

Tranzactile sunt prezentate in tabelul de mai jos:

Societate afiliata sau Vanzari de bunuri Achizifil de bunuti
legati si servicii St servicii

- KRCN - 2011 2012 2011 2012
FRO S8.P.A. 14.567 18195 22673 22795

V. Analiza marjelor furnizate de Broadhurst

Procedura agreatd

A se identifica sursa datelor prezentate in cererea formulald e Broadhursi priviipare fa marjele pentru
sérma tubulara $i pentru electrozii de sudurd. A se obfine bazele de date detaliate folosite la calcularea
marjelor. A se reconcilia sursa datelor cu bazele de date si cu registrul general.

Cifrele-cheie referitoare la vinzérile/achizifile de bunuri intre Ductil si FRO sunt prezentate mai jos:

2010 2011 2012
Vanzari de electrozi de sudurd
catre FRO KRON 08.644 13.074 14.340
Cursul mediv de schimb valutar 4,2037 4,2189 4,4701
Véanzéari de electrozi de sudurd
catre FRO KEUR 2.294 3.088 3.208
2010 2011 2012
AchIzilll de sarma bulara de [a KEUR 2061 3.080 3539
FRO ' ' '

11
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Marjale enumerate Tn cererea formulat?a de Broadhurst par s& fi fost extrase dintr-o anexd la
documentatia Air Liquide Welding privind preturile de transfer. Conducerea Ductil ne-a pus la dispozitie
aceasta anexd, denumitd ,Intervalul marelor stabilite" (,Target Margin Range"), pe care o considera a fi
sursa cererii adresate de Broadhurst. Printre alte informatii, aceast anexd indica marja brutd obtinuta de
FRO din vénzarea electrozilor fabricati de Ductil 5i marja brutd obtinutd de Ductil din vanzarea s&rmei
tubulare fabricate fn ltalia. Tabelul pe care s& buseard cererea adresats de Broadhurst a fost pregétit in
baza datelor disponibile la finels lunii august 2012.

Pentru a putea pregati o reconciliere exactd a bazelor de date obtinute §i a registrului general, am
solicitat figierul similar actualizat cu informatile disponibile péané la data de 31 decembrie 2012.
Tranzactile efectuate in relafia cu FRO incluse Tn figierul aclualizat au fost reconcliiate cu registrul
general, fard exceptii semnificative.

1/ Electrozi

Marja bruta prezentatd in anexa susmantionafa (, Target Margin Range") a fost ealeulatd conform metodei
prefului de revénzare (,resale minus"), adica ca find pretul de vénzare minus costul de achizitie, Aceasts
marjd brutd nu ia in calcul costurile suportate de fiecare entitate n parte pentru vanzarea produsului n
cauza.

Am testat aplicarea politicii n materie de prefuri de transfer descrise. In baza testelor noasire, am
canstatat ¢é politica privind preturile de transfer este aplicati n general in mod consecvent.

Conform declaratilor conducerfi, diferenta intre marja bruld oblinuld de Ductl din vanzarea pe plata
romaneascd a propriilor electrozi gi marja brutd obtinutd de societtile taliene din vanzarea electrozilor
fabricati de Ductil pe piata din Malia are drept cauza doi factori principali:

- pretul de piatd pentru electrazii fabricati de Ductil este mai ridicat T ltalia fatd de Rormania.
Metoda pretuiui de revénzare nu implicd faptul ¢ marja trebuie ¢& fie constantd g uniforma
indiferent de produse $i de piete.

- Costurile suportate de entitatea din Italia pentru vAnzarea produsului pe piata italiand sunt mai
mari decét cele suportate de Ductil pentru vanzarea aceluiasi produs in Romania. Diferenta infre
costurile suportata pantru vinzare se datoreaza conditilor de piatd - de exemplu salariul mediu al
unui angajat din deparameniul de vAnz&n din ftalia eete mai mare decét salariul mediu al unui
angajat din acelasi departamentdin Romaénia.

2/ 8arma tubulara (FCW)

Marja obtinuta de Ductil din vanzarea de s&ma tubuiard produsa in Halia este relativ mica deoarece,
conform declaratilor conducerii, condiiile de piatd din Reméania impun preturi de vanzare foarte scizute
citre santierale navale, un segment de piatd cu volume mari de vanz#ri ci concurents acerbd. Totodats,
in baza informatiflor puse la dispozitia noastrd, societatea din ltalia a suportat pierderi legate de vanzirile
de sAma tubulard gétre Ductil in 2011, in timp ce n 2012 marja obtinutd de societatea italianad este
similard cu marja obtinutd de Ductil (aproximativ 3,8%).

Mai mult, asa cum se specificd tn mod expres fn Dosarul principal al prejurilor de fransfer, din cauza
conditilor speciale mentionate in paragraiul anterior, aceste franzactii figureaza drept exceptii in politica
preturilor de fransfer.

. 12 p——
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3/ Impactul unei modificiri a marjelor

Conducerea a pregétit $i o simulare a impactului unei modificari a marelor pentru produsele in cauza
(samma tubularé Importatd de Ductil si electrozii de sudurd vanduti de Ductil catre FRO), dupa cum se
sugereazéd n cererea formulatd de Broadhurst. Am verificat calculul din punct de vedere al acuratetei
matematice gi al concordantei informatiilor utilizate fn simulare cu informatiile incluse in tabelul , Intervalul
marjelor stabilite” mentionat mai sus la data de 31 decembrie 2012 si nu am constatat deviatii

Pentru electrozii de sudurd vindutt de Ductil cétre FRO, in baza rezultatelor simuldrii, conducerea a
apreciat ¢ o eventuald reducere a marjei in ltalia ar genera riscuri fiscale pentru societatea italiana,
avand in vedere c& autorititile fiscale din Ralia rnu ar accepta reduceri ale marjclor de vénzare pentru
produsele fabricate in Romania, in condtile 'n care produse similare ar putea fi fabricate in Htalia si

Franta sivandute in aceste tari cu marje standard mai ridicate.
P

Pentru séma tubulard (FCW), Tn baza rezultatslor simuldrii, luand n considerare marja brutd totald
obtinutd de pe uma acestui produs la nivelul ambelor sociatati, o crastare a marjei obfinute de Ductil la
20% ar rezulta ntr-o marjd negativd pentru societatea italiana. Tn consecint&, daca aceasts cerere ar fi
pusa in practica, Halia ar vinde la un pret situst sub niveiul costurilor de productie directe variabile.
Autoritatile fiscale din ltalia nu ar accepta vanzari cu marje negative cétre o taré cu un nivel de impozitare
mai redus, fn condifiile in care produse similare ar putea fi vAndute cu profit in lalia si in alte parti din
Europa.

in consecintd, in baza rezultatelor simularilor pregatite de ALW, este putin probabil c& modificarea
sugeratd a marjelor ar putea fi aplicaid in practicd fard a influenta in mod negativ pozitia fiscald a
societdtii taliene.

4/ Marje negativa

O parte a politicilor preturilor de transfer pemit, ca exceptie de la reguld, vanzarea de bunhuri cu marje
negative sau fard marja. Aceste exceptii se pot referi atat la vanzarile externe, cat si la vAnzarile catre
alte societdti ale ALW. In cazul vanzirior intre societitile Grupului, cum ar fi vanzarie catre ALW CE,
vanzarile cu marjd negativd sunt consecinta directd a metodei pretului de revanzare, care impune
antreprenorulut si acorde o marjd corespunzétoare revanzatorului (cealaltd societate a Grupului, care fi
vinde produsele),

Conform declaratiilor conducerii, principala justificare a unor astfel de exceptii este aceea ca rentabilitatea
societdtilor Grupului Air Liquide (inclusiv Ductil) poate fi afectatd serios dacd nu se atinge un anumit
volumn al vanzérilor (i.e. compania ar putea fi incapabild s3 isi acopere costurile fixe), asadar volumele
atinse fn legdturd cu aceste tranzactii sunt necesare pentru optimizarga niveluriler de produciie si a
costurilor. In consecints, astfel de exceptii par a fi justificate de aceste ratiuni economice.

VI. Concluzie

Tn concluzie, nu am identificat niciun element care i indice cf tranzactile analizate nu au fost cfcctuate
cu respectarea corectd a peliticilor preturilor de transfer aplicate de ALW sau ¢ tranzactiile in cauza ar
putea produce riscuri fiscale semnificative penfru Societate.
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3. Redeventele platite societatii FRO Air Liguide Weiding S.p.a. intre
2010 si 2012

I Detalll referitoare la Contractul de asistentd §i know-how

Procedura agreatd

A se prezenta detalii referitoare la Contractul de asistentd si know-how incheiat infre FRO i Ductil penfru
perivada 2010-2012. A se verifica daca confractul susmenfionat a fost aprobat in mod corespunzétor.

Conform declarafilor facute de conducere, dupa ce a achizitionat 50,98% din actiunile societati Ducti n
1999 (numérul actiunilor definute find ulterior sporit, pana la atingerea nivelului actual de 72,32%), FRO a
intentionat s8 puné in aplicare anumite proceduri §i 83 le amonizeze pe cele existente in cadrul Duectil,
astfel Tncdt societatea s& devind total autonoma. Aceastd intenfie s-a materializat sub forma unui
Contract de asistenii gi de transfer de know-how care a fost eemnat de parti pe 10 decombric 1999,

Contractul de asistenta si de fransfer de know-how a fost aprobat de Consiliul de Administratie al Ductil
S.A. pe 2 decembrie 1999. Am obtinut si verificat procesul-verbal al gadintsl Consiliului de Adminisiratie
in care s-a aprobat contractul susmentionat.

Acest contract a fost modificat pentru ultima datad pe 21 decembrie 2009, pentru reducerea sferei de
aplicare la domeniile Logisticd & IT, Servicii financiare & contabila; Management & gestionare - pentru
care Ductil a platit 1% din ¢ifra anuald de afeceri,

Intrucét Ductil a dobandit o autonomie totald in aceste domenii, Contractul de asistentd si transfer de
know-how a fost reziliat pe 30 iunie 2012.

n. Documente justificative

Procedura agreatd

A se verifica dacd servicile de asistentd $f de transfer de know-how furnizate de FRO sunt susfinute de
dovezi / documente justificative. .

Sumele facturate i 2010, 2011 i 2012 s-au ridicat la 1,3 milioane RON, 1.4 milioane RON si respectiv
0,7 milioane RON (pentru o perioada de 6 luni), echivalnd cu 1% din cifra anuald de afaceri a societétii
Ductil.

Pentru justificarea acestor servicii de asfstenta ¢i transfer de know-how, ni s-au pus la dispozitie diverse
documente care demonstreazs realitatea servicllior prestate n domenllle urmaipare:

- Logisticd & IT - documentele jusificative ilustreazd asistenta oferitd pentru utlizarea untior
programe informatice precum Hegel, BO st LanDesk gi asistenta acordatd n vederea amelioréarii
lanfului de aprovizionare.

R B v
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Servicii financiare gi contabile: decumentele justificative oferd exemple de silualii i care s-a
gcordat asistenta juridica (de ex. transmiterea unor modele de contracte, ajutor la punerea in
practicd a delegérii de atributii) $f sustinere pentru indeplinirea sarcinilor administrative i
financiare (de ex aprobarea listelor de verificars, modele pentru analizarea diferentelor de
inventar).

Management & Gestionare: documentele justificative oferd exemple de asistentd $i transfer de
know-how In mai multe sectoare, precum: Resurse Umane (de ex.: analiza absenteismulub),
Marketing & Comercial (de ex. insfructiuni pentru folosirea programului informatic Mistral Sel,
ajutor la elaborarea ofertslor), Productie (de ex specificatii pentru fabricarea produsului cel mai
hing vandut al FRO, ransfer de know-how pentru imbunatitirea unor produse §i ambalaje),
Organizarea Muncii (de ex. asistentd in implementarea sistemului de productie ,cu costuri reduse
si cu cregteri de eficiantd”, in elabararea si imhinatatirea procedurilor la nivel de fabricd, transfer
de specificati pentru materile prime, transfer de know-how privind modelele de rapoarte,
indicatorii-cheie si planurile de acliune privind siguranta) si certificare (de ex.. asistenta la
elaborarea certificatelor, informare privind costul certificatelor pantru produsele FRO).

Concluzie

FRO transfera in principal know-haw, Prin ummare, onorarlile aferente nu pot fi evaluate Tn functie de orele
lucrate i sunt exprimate ca un procent din cifra de afaceri, Am putut confirma realitatea serviciilor
furnizate in baza documentatiei descrise mal sus.

1

L
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Anexa 1
Cererea formulata de Broadhurst

DUCTH. 5.A, BUZA
peTRARE l0[7 f

;@ﬁum Q.g Z?'.la%g--.--
BROADHURST INVESTMENTS LIMITED

2-4 Arch, Makarivs Il Avenue, Capital Center, 8% Floor, Nicosia, Cyprus

13.08.2013

Catre: DUCTIL S.A.
Aleca Industriilor, nir. 1, Buzau, jud Buzau
Fax 0238 710087

In atentia:  Consiliulvi de Administragie

Spre stiinti: MAZARS ROMANIA S.R.L.
Bucuresti, str. Economu Cezirescu nr, 31B, et. 1, cam. 2 sector 6
Fax +4031229260]

In atentia:  Domnului Jean-Pierre Vigroux, Managing Partnier
Domnului Vasile Andrian, Partner

Stimati domni,

Subscrsa Broadhurst Investments Limited cu sediul in 2-4 Arch. Makarios Avenue,
Capital Center 9t floor, Nicosia, Cipru, prin reprezentant autorizat Citalin Teodor
Moise. in calitate de actionar semnificativ al societatii Ductil S.A. (denumiti in
continuare “Societatea”), cu sediul in Buziu, Aleea Industriilor nr. 1, jud. Buziu,
inregistratd la Oficiul registrului comerfului sub nr. J10/208/1991, cod unic de
fnregistrare 1154610, avand in veders ci socislales MAZARS ROMANIA S.R.L. cu
sediul in Bucuresti, str. Economu Cezirescu nr. 3B, et. 1, cam. 2 sector & este numitd
auditor financiar al Ductil S.A. v3 solicitiim s3 1i transmiteti prezenta cerers pentru ca,
in conformitate cu dispozifiile legale, s analizeze operafiunile incheiate n numele
societdtii de cawe consiliul de administratie cu persoanele afiliate din grupul Air
Liquide 5 s& stabileasci dacd incheirca acestora s-a cfectuat ¢u respectarca interesclor
societdfii, precum $i conformitatea cu dispozitiile legale referitoare la aceste contracte
specifice.
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Operatiunile pe carc solicitim s& fic analizate sunt urmétoarcle:

b

a) Contractul prin eate Societatea a acordat un Imprumut ciitre Fro Air Liquide
Weiding italia S.p.a. In anul 2008 consiliul de administratie a] Societitii a decis
incheierea unul contract de imprumut cftre actionaru] majoritar FRO Air
Liquide Welding Italia 5.P.A in baza cdruia incasa trimesttial o dobandi egald
cu EURIBOR 1M + o marj& de 2,381% p.a.

Imprumutul acordat clitre FRO Air Liquide Welding Italia $.P.A a fost in
valoare de 6,000.000 Euro. Contractul de imprusnut a fost Incheiat la data de 13

noiembrie 2008 §i prelungit pe perioade succesive de & luni pani la data de 19
junie 2012. Din raportirile societifii, in perioada ianuarie .martie 2012
valoarea dobénzii incasate de societatea Ductil SA a fost de 194.109 ron
(44.334 euro).

Incheierea contractului de iImprumut s-a ficut de catre administratorii numiti de
actionarul majoritar FRO Air Liquide Welding Italia S.P.A, iar dobénda
incaeatd de Societate a fost inferioard dobénzii platite de citre societatea Air
Liquide Franga (societaten-mam# din cadrul grupului Air Liquide) pentru banii
obfinuti in baza unei emisiuni de obligatiuni in cuantum de 331 milioane euro §i
pentru care achita o dobénda de 6,125% atwal, conform raportirli publice din
data de 04.06.2010 efectuatd de Alr Liquide Frana.

Valoarea ratei medii a EURIBOR 1M s-a situat in perioada 2010 - 2012 intre
0,453% gi 1,005%, astfel incét dobénda contractuald a fost de 2,834% in anul
2010, 3,155% in anal 2011 §i de 3.386% in anul 2012,

Considerim c# prejudiciul pentru Ductil se constituie in diferena de dobéndd
caleulatd intre cota procentuald de 6,125% la care se imprumuta societatea-
mam3 si valoarea dobfnzii incasatdi de Ductil in temeiul contractului de
imprumut, aceasts diferentd fiind de 3,291% in 2010, 2,97% in anul 201] si
2,739% in amul 2012, aplicat sumei imprumutate de 6 milioane de curo.

Livrarile de marfa si servicii efectuate de Societate ciitre persoanele afiliate din
grupul Air Liquide, precum si livrdrile de marfd §i servicii efectuate citre
Societate de catre persoancle afiliate, aga cum sunt acestea precizate in anexele
la situafiile financiarc in ami 2010, 2011 s 2012, inclusiv contractele
comerciale pentru care marjele care revin Duetil, au fost mentinute la nivelul
atabilit de grup, degi am solicitat aprobarea in AGA a modificarii lor in sensul
cresterii de la 3.8% la 20% a marjei pentru FCW importat de Ductil §i scaderea
de la 60% la 30% a marjei afiliatilor pentru exporturile Ductil de electrode
sticka.

Redeventele platite de societate intee anii 2010 -2012 citre Fro Air Liquide
Welding Italia S.p.a. In baza contractului de know-how gi asisienjd, contract
prin care Socictatea a fost obligatd de ciitre acfionarul majoritar sa achite in baza
acestui contract 1% din cifra de afaceri anuald pentru servicii posibil inexistente
sau care nu au fost corect determinate.

P 17
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Solicitaren noastrd este intemeiatd pe digpozitille art 259 alin. (1) lit. b) din Legea nr.
297/2004 privind piata de capital, care stipuleazd obligatia auditorului financiar de a
intocmi §i transmite céitre C.N.V.M. (in prezent Autoritatea de Supraveghere Financiarh
. Sectorul Instrumentelor si Investifiilor Finaneiare) rapoarte suplimemtare asupra
operatiunilor reclamate de actionarii reprezentind cel pufin 5% din totalul drepturilor
de vot. MentionZm ci la -data prezentei cereri, compania Broadhurst Investments
Limited define un procent de 11,71% din capitalul social al Ductil 5.A.

Art 25% (1) Auditorul financiar: ...

b) intocmegte, In termen de 30 de zile, pe baza informatiilor prezentate de
administratori, rapoorie suplimentare, in conformitate cu standardele de audit
financiar §i cu cadrul de raportare definit prin standardele internationale de
comtabilitate §i prin reglementéirile CN.V.M. referitoare la operatiunile reclamate de
aciionarii reprezentdnd cel pufin 3% din totalul drepturilor de vot. Adminisiratorii sunt
obligayi sa firnizeze auditorilor toate informatiile solicitate. Raportul suplimentar va fi
facut public pe website-ul C.N.V.M.;

in ultima perioadi autorititile manifestd o atentic deoschity faph de operatiunile
transfrontaliers, dar §i o pregitire supericard in analiza acestora. Calitatea de auditor
implicd obligatia legald de a semnala dacd exists, orce alte sbateri care pot fi
intcrpretate de autoritiiti ca fiind sanctionabile gi, in plus, tratarea analizei ceruta de noi
cu maxima raspundcere.

Ca actionari, imteresaft de buna reputatie a companiei, dorim s evitdm situatiile
contestabile. care at putea afecta renumele companiet, al nostru ca actionari dar si al
aunditorulul financiar in calitate de garant instituit prin lege.

Solicitam ca rezolvarea cererii noastre 54 fie efectuati de urgentd g1, dupi redactarea
rapurlulul, acesla s3 Oc lrunsmis clitre Autorilatea de Supravegherc Financiard -
Sectorul Instrumentelor si Investifiilor Financiare in vederea publiciii acestuia pe
website.

Cu stimd,

Broadharst Investments Limited
Prin reprezentant C3tali or Moise

v

.
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Anexa 2

Dobénda perceputa de Ductil S.A. pentru Imprumutul acordat societdtii FRO

Nr. fachira Data Suma in EUR Data incosarii
facturii

9056096 23.03.2009 59653 06.05.2009
9059435 24.06.2009 49 919 07.08.2009
90625168 22.00.2008 43315 09.11.2009
3065714 17.12.2009 42 346 08.03.2010
10068666 26.03.2010 41428 10.05.2010
10071833 21.06.2010 42.421 09.08.2010
10075421 23.09.2010 45,368 09.11.2010
10078876 17.12.2010 47.733 03.02.2011
11082288 24.03.2011 47715 09.05.2011
11085948 21.08.2011 54.700 08.08.2011
11080024 20.08.2011 56.981 07.11.2011
11093899 14.12.2011 54.71T 09.02.2012
12097099 19.03.2012 44 519 09,05,2012
12097250 21.03.2012 1856 09.05.2012
12101240 20.06.2012 41872 09.08.2012
TOTAL B872.402

Dobanda
facturata (EUR)

2009 185.232
2010 176.950
2011 214113
2012 06 306
TOTAL 672.602
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Comparatie ntre dobanda perceputd de Ductil si alte rate istorice ale

dobénzilor disponibile

lan-2010
Feb-2010
Mar-2010
Apr-2010
Mai-2010
lun-2010
lul201Q
Aug-2010
Sep-2010
Oct-2010
Mow-2010
Dec-2010
lan-2011
Feb-2011
Mar-2011
Apr-2011
Mai-2011
ur=2011
lul-2011
Aug-2011
Sep-2011
Oet-2011
Nov-2011
Dec-2011
lan-2012
Mab-2012
Mar-2012
Apr-2012
Mai-2012
lun-2012

Rat dobanzll
perceputa de

Ductil (%)

2,816
28
2,783
2,786
2,804
2,825
2978
3.022
2,999
3,165
3,215
3,182
3,157
3,252
3271
3,547
3,621
3,683
3,846
3,729
3,727
3,748
358
3,518
3,181
2,991
2,839
2,789
2,775
2,787

Rata dobanzii pentru
depozite pe 3-6 luniin
EUR - depozite

waisipnte (%

funare BNR

Sursd: Buletinale

314
3.04
3,29
3,22
3,24
3,16
3,03
305
3.21
341
3.43
379
3.83
374
3.66
337
3,36
3,12
3.25
3,39
3,42
2,96
3.97
4,05
338
3,39
334
2,30
3,09
3

Rata gobanzii pentry
depozite pe 3-6 luni'in
EUR - depozite noi (%!}

lunare BNR

Sursd: Bulatinele

342
3,02
3,73
256
2,89
253
261
239
382
374
N7
4,03
3,80
295
343
2,96
337
3,23
336
3,26
3.36
4,40
3,36
3.80
4,50
310
3,10
282
3.41
386

Rata medie a
dobanzii pentru
depozite pe 6 luni
in EUR (%
Sursd: Consg.ra

3,00
290
2,80
2,80
2,76
275
2,78
278
2,83
2,79
2,77
274
2,80
2,81
277
2,83
291
290
280
3,00
3,02
305
309
3,09
3.14
3,13
3,08
3,10
3.07
308
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