Note la situatiile financiare separate

pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative

Activitatea investitionald conduce la expunerea Societitii la o varietate de riscuri asociate
instrumentelor financiare detinute si pietelor financiare pe care opereazi. Principalele riscuri la care
Societatea este expusa sunt:

riscul de piata (riscul de rata a dobanzii, riscul valutar si riscul de pret);
riscul de lichiditate;

riscul de credit;

riscul aferent impozitarii;

riscul aferent mediului economic;

riscul operational.

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)

Strategia generald de administrare a riscurilor urmareste maximizarea profitului Societatii raportat la
nivelul de risc la care acesta este expusd si minimizarea potentialelor variatii adverse asupra
performantei financiare a Societitii.

Societatea utilizeazi o varietate de politici §i proceduri de administrare si evaluare a tipurilor de risc
la care este expusd. Aceste politici si proceduri sunt prezentate in cadrul subcapitolului dedicat
fiecarui tip de risc.

(a) Riscul de piata

Riscul de piata este definit ca riscul de a inregistra o pierdere sau de a nu obtine profitul asteptat, ca
rezultat al fluctuatiilor preturilor, ratelor de dobanda si a cursurilor de schimb ale valutelor.

Societatea este expusa la urmatoarele categorii de risc de piata:
(1) Riscul de prey

Societatea este expusd riscului asociat variatiei prefului activelor financiare la valoare justd prin
contul de profit sau pierdere si activelor financiare disponibile pentru vanzare. 47% din totalul
actiunilor cu piatd activa detinute de Societate la 31 decembrie 2012 (31 decembrie 2011: 45%)
reprezentau investitii in societafi ce faceau parte din indicele BET al Bursei de Valori Bucuresti,
indice ponderat cu capitalizarea bursiera si creat pentru a reflecta tendinta de ansamblu a preturilor
celor mai lichide zece actiuni tranzactionate pe Bursa de Valori Bucuresti.

Consiliul de Administratie isi indeplineste rolul de monitorizare a cadrului de administrare a riscului
de piatd §i prin aprobarea limitelor de tranzactionare pe piata roméaneascd de capital in scop
speculativ, activitate efectuata de catre una din Directiile Administrare Portofoliu.

O variatie pozitivd de 10% a pretului activelor financiare la valoare justd prin contul de profit sau
pierdere ar conduce la o crestere a profitului dupd impozitare, cu 987.361 lei (31 decembrie 2011:
1.916.334 lei), o variatie negativa de 10% avand un impact net egal si de semn contrar.

O variatie pozitiva de 10% a preturilor activelor financiare disponibile pentru vanzare ar conduce la
o crestere a capitalurilor proprii, netd de impozitul pe profit, cu 61.767.865 lei (31 decembrie 2011:
65.764.452 lei), o variatie negativa de 10% avand un impact net egal si de semn contrar.
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Note la situatiile financiare separate

pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)

(a) Riscul de piata (continuare)

Societatea detine actiuni in societai care opereazi in diferite sectoare de activitate, astfel:

In LEI 31 decembrie 2012 % 31 decembrie 2011 %

Activitdti financiare, bancare si de

asigurari 518.424.862 59% 661.651.481 66%
Tranzactii imobiliare, inchirieri, alte

servicii 66.244.841 8% 97.085.042 10%
Comert cu ridicata, cu amanuntul, turism

si restaurante 74.095.926 8% 93.427.828 9%
Industria materialelor de constructii 70.540.878 8% 53.721.497 5%
Agriculturd, cresterea animalelor, pescuit 58.371.481 7% 15.559.644 2%
Industria constructiilor metalice si a

produselor din metal 18.925.589 2% 22.401.965 2%
Industria farmaceutica si medicala 18.933.800 2% 14.894.000 1%
Industria chimica si petrochimica 12.188.271 1% 12.592.430 1%
Industria energetica 12.690.000 1% - -
Altele 26.139.576 3% 38.005.010 4%
TOTAL 876.555.225 100% 1.009.338.898 100%

Asa cum se poate observa din tabelul de mai sus, la 31 decembrie 2012 Societatea detinea
preponderent actiuni in societati care activeaza in domeniul financiar-bancar si asiguriri, cu o
pondere de 59% din total portofoliu, in scadere fatd de ponderea de 66% inregistrati la 31
decembrie 2011.

(ii) Riscul de ratd a dobdnzii

Societatea se confrunta cu riscul de rata a dobénzii datoritd expunerii la fluctuatiile nefavorabile ale
ratei dobanzii. Schimbarea ratei dobénzii pe piata influenteazi in mod direct veniturile si cheltuielile
aferente activelor si datoriilor financiare purtitoare de dobanzi variabile, precum si valoarea de piata
a celor purtatoare de dobanzi fixe (de exemplu, in cazul obligatiunilor).

La datele de 31 decembrie 2012 si 31 decembrie 2011, majoritatea activelor si datoriilor Societatii
nu sunt purtitoare de dobanda. Drept urmare Societatea nu este afectata semnificativ de riscul
fluctuatiilor ratei de dobanda. Numerarul i echivalentele de numerar sunt in general investite la rate
de dobanda pe termen scurt.

Din totalul activelor financiare ale Societatii, singurele active purtitoare de dobanda variabile sunt
reprezentate de obligatiunile emise de citre municipiul Lugoj, in valoare de 220.000 lei, a ciror
dobénda urmeaza a fi resetata in intervalul 1-3 luni fati de 31 decembrie 2012. Pentru mai multe
informatii referitoare la scadenta contractuala a activelor financiare purtitoare de dobanda ale
Societatii, a se vedea nota 4 (c) Riscul de lichiditate.

Societatea nu utilizeaza instrumente financiare derivate pentru a se proteja fata de fluctuatiile ratei
dobénzii.
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Note la situatiile financiare separate

pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)

(a) Riscul de piati (continuare)

Impactul asupra profitului net al Societafii a unei modificari de + 1,00% a ratei dobanzii aferenti
activelor si pasivelor purtatoare de dobanda variabild si exprimate in alte valute coroborata cu o
modificare de = 5,00% a ratei dobanzii aferentd activelor si pasivelor purtitoare de dobanda
variabild si exprimate in lei este de + 9.240 lei (31 decembrie 2011: + 165.682 lei).

(iii) Riscul valutar

Riscul valutar este riscul inregistrarii unor pierderi sau nerealizarii profitului estimat ca urmare a
fluctuatiilor nefavorabile ale cursului de schimb. Societatea este expusa fluctuatiilor cursului de
schimb valutar, insd nu are o politici formalizati de acoperire a riscului valutar. Majoritatea
activelor si pasivelor financiare ale Societatii sunt exprimate in moneda nationala, celelalte valute in
care se efectueaza operatiuni fiind EUR si USD.

Activele exprimate in RON si in alte valute la datele de 31 decembrie 2012 si 31 decembrie 2011

sunt prezentate in tabelele urmatoare.

In LEI
31 decembrie 2012 Valoare contabila RON USD EUR
Active financiare
Numerar si echivalente de numerar 1.205.358 1.202.701 830 1.827
Depozite plasate la banci 217.479.992 39.922.796 - 177.557.196
Active financiare la valoare justa prin
contul de profit si pierdere 11.754.303 11.754.303 - -
Active financiare disponibile pentru
vénzare 905.038.256 689.563.864 - 215.474.392
Credite si creante 20.271.166 4.770.716 - 15.500.450
Alte active financiare 1.215 1.215 - -
Total active financiare 1.155.750.290 747.215.594 830 408.533.865
Datorii financiare
Dividende de plata

120.945.349 120.945.349 - -
Alte datorii financiare 43.443.746 43.443.746 - 4
Total datorii financiare 164.389.095 164.389.095 - -

22



Note la situatiile financiare separate

pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)

(a) Riscul de piata (continuare)

In LEI

31 decembrie 2011 Valoare contabila RON USD EUR
Active financiare

Numerar si echivalente de numerar 3.844.072 3.844.072 B -
Depozite plasate la bénci 158.484.467 158.484.467 B -
Active financiare la valoare justa prin

contul de profit i pierdere 22.813.497 22.813.497 - -
Active financiare disponibile pentru

vanzare 1.019.925.467 870.935.997 - 148.989.470
Credite si creante 29.257.324 10.714.036 - 18.543.289
Alte active financiare 1.184 1.184 - -
Total active financiare 1.234.326.011 1.066.793.253 - 167.532.758

Datorii financiare

Dividende de plata 78.602.240 78.602.240 - -
Alte datorii financiare 17.018.930 17.018.930 - -
Total datorii financiare 95.621.170 95.621.170 - -

Impactul net asupra profitului Societatii a unei modificdri de £ 15% a cursului de schimb RON/
EUR coroboratéd cu o modificare de + 15% a cursului de schimb RON/ USD la 31 decembrie 2012,
toate celelalte variabile ramanand constante, este de + 51.079.520 lei (31 decembrie 2011: +
21.109.128 lei).

(b) Riscul de credit

Riscul de credit reprezinta riscul inregistrarii de pierderi sau al nerealizirii profiturilor estimate, ca
urmare a neindeplinirii de cétre contrapartida a obligatiilor financiare. Societatea este expusi
riscului de credit ca urmare a investitiilor realizate in obligafiuni emise de municipalititi sau
societati comerciale, a conturilor curente si depozitelor bancare si a altor creante. Ca strategie de
administrare a riscului de credit, Societatea a avut in vedere cresterea valorii sub-portofoliului de
obligafiuni cotate, concomitent cu reducerea ponderii si valorii sub-portofoliului de obligatiuni
necotate.

La datele de 31 decembrie 2012 si 31 decembrie 2011 Societatea nu detinea garantii reale drept
asigurare, §i nici alte ameliorari ale ratingului de credit. La datele de 31 decembrie 2012 si 31
decembrie 2011 Societatea nu a inregistrat active financiare restante, dar care nu sunt depreciate.
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Note la situatiile financiare separate

pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)

(b) Riscul de credit (continuare)

Expunerea maxima la riscul de credit a Societatii este in suma de 238.957.731 lei la 31 decembrie
2012 i in suma de 203.265.359 lei la 31 decembrie 2011 si poate fi analizati dupa cum urmeazi:

In LEI 31 decembrie 31 decembrie 2011
2012

Expuneri din conturi curente §i depozite plasate la bénci

Volksbank Romania S.A. 14.106.368 49.583.259
Banca Transilvania 53.522.626 47.314.377
Garanti Bank S.A. 48.710.847 40.259.849
Banca Carpatica S.A. 1.044.820 14.804.167
Unicredit 43.558.209 10.054.381
Banca Comerciala Roméana S.A. 245.660 227.165
Alpha Bank Romania S.A. - 5.302
Piraeus Bank S.A. - 1.216
BRD - Groupe Societe Generale S.A. 47.589.953 374
Raiffeisen Bank S.A. 5.416.012 -
Marfin Bank S.A. 4.434.451 -
Alte banci comerciale 56.404 48.886
Total 218.685.350 162.298.977

Instrumente financiare de tipul EMTN

In LEI

Instrumente Societe Generale (Nota 15a)

Total

31 decembrie

2012

31 decembrie 2011

11.707.875

11.707.875
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Note la situatiile financiare separate

pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)

(b) Riscul de credit (continuare)

In LEI

Credite §i creante

Obligatiuni Muntenia Medical Competences
Obligatiuni Semina Albesti

Obligatiuni Municipiul Lugoj

Obligatiuni Transchim

Alte obligatiuni si dobénda atasati

Total

In LEI

Debitori diversi si creanfe comerciale

Consol SRL

Banca Romana de Scont S.A.

Dividende de incasat

Alti debitori diversi si creante comerciale
Provizioane constituite pentru deprecierea altor active
financiare

Total

Total expunere

(¢) Riscul de lichiditate

31 decembrie

31 decembrie 2011

2012
15.320.602 15.118.950
2.750.000 5.500.000
220.000 344.800
1.800.000 3.600.000
180.563 4.693.573
20.271.166 29.257.323

31 decembrie

31 decembrie 2011

2012
2.136.087 2.156.286
1.283.228 1.283.228
176.775 176.775
721.321 720.513
-4.316.197 -4.335.619
1.215 1.184
238.957.730 203.265.359

Riscul de lichiditate reprezinta riscul inregistrarii de pierderi sau al nerealizirii profiturilor estimate,
ce rezultad din imposibilitatea de a onora in orice moment obligatiile de platd pe termen scurt, fari ca
aceasta sa implice costuri excesive sau pierderi ce nu pot fi suportate de cétre Societate.

Structura activelor si datoriilor a fost analizata pe baza perioadei rimase de la data bilantului pana la
data contractuala a scadentei, atat pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012, ct si

pentru cel incheiat la 31 decembrie 2011, astfel:
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Note la situatiile financiare separate

pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)

(¢) Riscul de lichiditate (continuare)

In LEI

31 decembrie 2012

Active financiare
Numerar si echivalente de
numerar

Depozite plasate la banci
Active financiare la valoare
justd prin contul de profit si
pierdere

Active financiare disponibile
pentru vanzare

Credite si creante

Alte active

Total active financiare

Datorii financiare
Dividende de plata

Alte datorii

Total datorii financiare

InLEI

31 decembrie 2011

Active financiare
Numerar si echivalente de
numerar

Depozite plasate la banci
Active financiare la valoare
justa prin contul de profit si
pierdere

Active financiare disponibile
pentru vanzare

Credite i creante

Alte active

Total active financiare

Datorii financiare
Dividende de plati

Alte datorii

Total datorii financiare

Valoare contabild Sub 3 luni intre 3 si 12 Mai marede fiard maturitate
luni 1an prestabilita
1.205.358 1.202.687 - 2.672
217.479.992 217.464.474 - 15.518
11.754.303 - - 11.754.303
905.038.256 - - - 905.038.256
20.271.166 5.923.593 4.037.843 10.309.730 -
__1.215 1.215 - - -
1.155.750.290 224.591.968 4.037.843 10.309.730 916.810.749
120.945.349 120.945.349 - -
43.443.746 43.443.746 - -
164.389.095 164.389.095 - -
Valoare Sub 3 luni intre 35i12 Maimarede fird maturitate
contabili luni 1an prestabilita
3.844.072 3.843.178 - - 894
158.484.467 158.468.949 - - 15.518
22.813.497 - 11.707.875 - 11.105.622
1.019.925.467 - - - 1.019.925.467
29.257.324 10.124.774 3.433.375 15.699.175 -
1.184 1.184 = = =
1.234.326.012 172.438.085 15.141.250 15.699.175 1.031.047.501
78.602.240 78.602.240 - - -
17.018.930 17.018.930
95.621.170 95.621.170 - - B
1.138.704.843 76.816.915 15.141.250 15.699.175 1.031.047.501
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Note la situatiile financiare separate
pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)
(d) Riscul aferent impozitirii

incepand cu 1 ianuarie 2007, ca urmare a aderarii Romaniei la Uniunea Europeana, Societatea a
trebuit sd se supuna reglementarilor fiscale ale Uniunii Europene si si implementeze schimbirile
aduse de legislatia europeana. Modul in care Societatea a implementat aceste schimbari rimane
deschis auditului fiscal timp de cinci ani.

In plus, Guvernul Roméniei detine un numir important de agentii autorizate sa efectueze controlul
societatilor care opereaza pe teritoriul Romaniei. Aceste controale sunt similare auditurilor fiscale
din alte tari si pot acoperi nu numai aspectele fiscale, dar si alte aspecte legale si de reglementare
care prezintd interes pentru aceste agentii. Este posibil ca Societatea sa fie supusd controalelor
fiscale pe masura emiterii unor noi reglementari fiscale.

Sistemul fiscal din Roménia este supus unor permanente schimbiri si interpretari. in anumite
situatii, autoritatile fiscale pot adopta pozitii diferite faga de pozitia Societatii si pot calcula dobénzi
si penalitati fiscale. Desi impozitul aferent unei tranzactii poate fi minim, penalitatile pot fi mari, in
functie de interpretarile autoritétilor fiscale. In Romania perioadele fiscale raimén deschise auditului
fiscal timp de cinci ani.

(e) Riscul aferent mediului economic

Procesul de ajustare a valorilor in functie de risc care a avut loc pe pietele financiare internationale
in ultimii ani a afectat sever performanta acestora, inclusiv piata financiara din Romania, conducénd
la o incertitudine crescuta cu privire la evolutia economici in viitor.

Efectele crizei financiare internationale s-au resimit §i pe piata financiara romaneasca in special sub
forma:

a. scaderii pietei de capital

b. cresterii primelor de risc la credite

c. inrdutétirii comportamentului populatiei privind plata la timp a creditelor contractate
d. cresterii ratelor de dobanda la lei din cauza crizei globale de lichiditate

e. deprecierii monedei nationale

f. scaderii preturilor activelor imobiliare

g. evolutiei negative a indicatorilor macroeconomici (inflatie, deficit bugetar, deficit de cont curent,
scaderea investitiilor straine directe, cresterea ratei somajului. etc.)

Conducerea Societatii nu poate previziona toate efectele crizei care vor avea impact asupra
sectorului financiar din Roménia si nici potentialul impact al acestora asupra prezentelor situatii
financiare.

Conducerea Societatii considerd ca a adoptat masurile necesare pentru sustenabilitatea si
dezvoltarea Societatii in conditiile curente de piata.
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Note la situatiile financiare separate
pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

4. Administrarea riscurilor semnificative (continuare)
(f) Riscul operational

Riscul operational este definit ca riscul inregistririi de pierderi sau al nerealizirii profiturilor
estimate din cauza unor factori interni cum ar fi derularea inadecvati a unor activititi interne,
existenta unui personal sau a unor sisteme necorespunzitoare sau din cauza unor factori externi cum
ar fi conditiile economice, schimbri pe piata de capital, progrese tehnologice. Riscul operational
este inerent tuturor activitatilor Societtii.

Politicile definite pentru administrarea riscului operational au luat in considerare fiecare tip de
evenimente ce poate genera riscuri semnificative si modalitatile de manifestare a acestora, pentru a
elimina sau diminua pierderile de natura financiara sau reputationala.

(g) Adecvarea capitalurilor

Politica conducerii in ceea ce priveste adecvarea capitalului se concentreazi in mentinerea unei baze
solide de capital, in scopul sustinerii dezvoltarii continue a Societatii si atingerii obiectivelor
investitionale.

Capitalurile proprii ale Societatii includ capitalul social, diferite tipuri de rezerve si rezultatul
reportat. Capitalurile proprii, calculate in conformitate cu Reglementirile Contabile Romanesti, se
ridicau la 767.683.573 lei la 31 decembrie 2012 (31 decembrie 2011: 1.137.521.392 lei).

5. Estimiri contabile si judeciti semnificative

Conducerea discutd dezvoltarea, selectia, prezentarea si aplicarea politicilor contabile semnificative
si a estimdrilor. Toate acestea sunt aprobate in cadrul sedintelor Consiliului de Administratie al
Societatii.

Aceste prezentdri completeazi informatiile asupra gestionarii riscului financiar (vezi nota 4).

Surse cheie ale incertitudinii estimirilor

Determinarea valorii juste a instrumentelor financiare

Valoarea justd a instrumentelor financiare care nu sunt tranzactionate pe o piatd activd este
determinata folosind tehnicile de evaluare descrise in politica contabild 3(e)( v). Pentru instrumente
financiare rar tranzactionate si pentru care nu existd o transparenti a prefurilor, valoarea justa este
mai putin obiectivd si este determinatd folosind diverse nivele de estimari privind gradul de
lichiditate, gradul de concentrare, incertitudinea factorilor de piatd, ipoteze de pret si alte riscuri care
afecteazd instrumentul financiar respectiv. A se vedea, de asemenea, "Evaluarea instrumentelor
financiare" mai jos.

Provizioane pentru deprecierea creantelor

Activele inregistrate la cost amortizat sunt evaluate pentru depreciere conform politicilor contabile
descrise in notele 3(e)(vi).

Evaluarea pentru depreciere a creantelor este efectuata la nivel individual si se bazeazi pe cea mai
buna estimare a conducerii privind valoarea prezentd a fluxurilor de numerar care se asteapti a fi
primite. Pentru estimarea acestor fluxuri, conducerea face anumite estimiri cu privire la situatia
financiara a contrapartidei. Fiecare activ depreciat este analizat individual. Acuratefea
provizioanelor depinde de estimarea fluxurilor de numerar viitoare pentru contrapartidele speci]

Judecitile contabile semnificative pentru aplicarea politicilor contabile ale Societatii incl




Note la situatiile financiare separate
pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

5. Estimiri contabile si judeciti semnificative (continuare)

Evaluarea instrumentelor financiare

Societatea foloseste pentru calculul valorii juste urmitoarea ierarhie de metode:

e Nivelul I: preturi cotate (neajustate) in piete active pentru active sau datorii identice

* Nivelul 2: intrari altele decat preturile cotate incluse in Nivelul 1 care sunt observabile pentru
active sau datorii, fie direct (ex: preturi) fie indirect (ex: derivate din preturi)

e Nivelul 3: intrdri pentru active sau datorii care nu sunt bazate pe date observabile din piata
(intrdri neobservabile). Aceasta categorie include toate instrumentele pentru care tehnica de
evaluare include elemente care nu se bazeaza pe date observabile si pentru care parametrii de
intrare neobservabili pot avea un efect semnificativ asupra evaludrii instrumentului. Aceasta
categorie include instrumente care sunt evaluate pe baza preturilor cotate pentru instrumente
asemdanatoare dar pentru care sunt necesare ajustari bazate in mare misura pe date neobservabile
sau pe estimari, pentru a reflecta diferenta dintre cele doua instrumente.

Valoarea justa a activelor si datoriilor financiare care sunt tranzactionate pe piete active se bazeaza
pe preturile cotate pe piatd sau pe preturile cotate de intermediari. Pentru toate celelalte instrumente
financiare, Societatea determina valoarea justa folosind tehnici de evaluare. Tehnicile de evaluare
includ valoarea netd prezentd si modelele fluxurilor de numerar actualizate, comparatia cu
instrumente similare pentru care exista preturi de piatd observabile si alte tehnici de evaluare.
Ipotezele si variabilele folosite in tehnicile de evaluare includ rate de dobénda fard risc si rate de
referintd, marje de risc de credit si alte prime folosite pentru estimarea ratelor de actualizare,
randamente ale obligatiunilor si capitalului, cursuri de schimb valutar, indici ai pretului de capital,
volatilitati si corelatii previzionate. Scopul tehnicilor de evaluare este de a determina valoarea justa
care si reflecte pretul instrumentelor financiare la data raportirii, pret care ar fi determinat in
conditii obiective de catre participantii la piata.

Societatea foloseste modele de evaluare recunoscute pentru a determina valoarea justd a
instrumentelor financiare simple care folosesc doar date observabile de piata si solicita foarte putine
estimiri gi analize din partea conducerii. Preturile observabile si parametrii de intrare in model sunt,
de obicei, disponibili pe piatd pentru instrumente de capital. Disponibilitatea acestora reduce
necesitatea estimarilor si analizelor din partea conducerii si incertitudinea asociata determinarii
valorii juste. Gradul de disponibilitate a preturilor de piati observabile si a datelor de intrare variaza
in functie de produse si piete si este supus schimbarilor care decurg din evenimente specifice si din
conditiile generale ale pietelor financiare.

Pentru actiunile care nu au un pret de piata cotat pe o piata activa Societatea foloseste modele de
evaluare care sunt, de obicei, derivate din modele cunoscute de evaluare. Parte din sau totalitatea
datelor semnificative de intrare in aceste modele pot si nu fie observabile in piatd si sunt derivate
din prefurile pietei sau sunt estimate pe baza ipotezelor. Modelele de evaluare care necesita
elemente de intrare neobservabile cer intr-o mai mare masura un grad ridicat de analiza si estimare
din partea conducerii pentru determinarea valorii juste. Analiza si estimarea din partea conducerii
intervin in special la selectionarea modelului adecvat de evaluare, la determinarea fluxurilor viitoare
de numerar ale 1nstrumentulu1 ﬁnancnar la determmarea probabilitatii de nemdepllmre a obligatiilor
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Note la situatiile financiare separate

pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

S. Estimiri contabile si judeciiti semnificative (continuare)
Ierarhia valorilor juste (continuare)

Tabelul de mai jos analizeazi instrumentele financiare inregistrate la valoarea justa in functie de
metoda de evaluare.

31 decembrie 2012
In LEI Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Active financiare la valoare justd

prin contul de profit si pierdere 11.754.303 - - 11.754.303

Active financiare disponibile

pentru vanzare la valoare justa 626.181.018 - 109.150.706 735.331.724
637.935.321 - 109.150.706 747.086.027

31 decembrie 2011
In LEI Nivel 1 Nivel 2 Nivel 3 Total

Active financiare la valoare justa

prin contul de profit si pierdere 22.813.497 - - 22.813.497

Active financiare disponibile

pentru vanzare la valoare justa 672.043.319 140.735.277 - 812.778.597
694.856.817 140.735.277 - 835.592.094

in cursul anului 2011 $i 2012 nu au existat transferuri intre ierarhiile de valoare justa. Instrumentele
clasificate in nivelul 2 al ierarhiei in anul 2011 au fost integral vandute in cursul anului 2012.

In plus, pentru exercitiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012 Societatea a clasificat in nivelul 3
al ierarhiei anumite companii a caror valoare justa a fost determinati utilizind modele de evaluare,
aceste companii fiind evaluate la cost la 31 decembrie 2011. Valoarea netd contabila a acestor
companii la 31 decembrie 2011 a fost de 96.874.096 lei. Pentru aceste companii in cursul anului
2012 au fost achizitionate actiuni in valoare de 8.167.895 lei, au fost inregistrate pierderi din
depreciere in contul de profit sau pierdere de 18.611.606 lei si modificéri ale valorii juste in alte
elemente ale rezultatului global in valoare de 22.720.321 lei, ajungindu-se astfel la o valoare
contabild neta de 109.150.706 lei.

Principalele ipoteze utilizate in cadrul modelului de evaluare impreuni cu valorile aferente sunt
prezentate in tabelul urmator:

Ipoteze utilizate in cadrul Valoarea indicatorului
modelului de evaluare utilizatii in evaluare
Cresterea anuald a EBITDA intre 0 si 5%

Cresterea in perpetuitate a
- . s 1,90%

veniturilor si cheltuielilor

Costul mediu ponderat al

capitalurilor (WACC)

10,4% - 11,8%

Desi Societatea considera propriile estimiri ale valorii juste ca fiind adecvate, utilizarea altor
metode sau ipoteze ar putea conduce la valori diferite ale valorii juste. Pentru valorile juste
recunoscute in urma utilizarii unui numar semnificativ de date de intrare neobservabile (nivelul 3),
modificare unei sau a mai multor ipoteze cu alte ipoteze alternative rezonabile, ar avea influenta
asupra rezultatului global astfel (sume nete de impozit):
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Note la situatiile financiare separate
pentru exercifiul financiar incheiat la 31 decembrie 2012

5. Estimiri contabile si judeciati semnificative (continuare)

Ierarhia valorilor juste (continuare)

Impact in contul de profit Impact in alte elemente ale

Modificarea variabilei sau pierdere rezultatului global
Crestere EBITDA cu 1%-5% 6.188.583 6.334.775
Diminuarea EBITDA cu 1%-5% -6.264.166 -6.600.849
Crestere WACC cu 0,3%-0,5% -1.121.491 -1.416.176
Diminuarea WACC cu 0,3%-0,5% 1.233.641 1.513.929
Cresterea in perpetuitate a veniturilor
si cheltuielilor cu 2,5% L057.543 5402254
Dimi . .

iminuarea in perpetuitate a 621.288 -1.169.703

veniturilor si cheltuielilor cu 1,5%

Clasificarea activelor si datoriilor financiare

Politicile contabile ale Societafii ofera bazele pentru ca activele si datoriile si fie incadrate, la
momentul initial, in diferite categorii contabile. Pentru clasificarea activelor si datoriilor la valoarea
justa prin contul de profit sau pierdere, Societatea a determinat ci au fost intrunite unul sau mai

multe criterii prezentate in nota 3(e)(i).

Detaliile cu privire la clasificarea activelor si datoriilor financiare ale Societatii sunt prezentate in
nota 23.
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