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NOTA CATRE INVESTITORI

Prezentul Memorandum contine informatii necesare admiterii la tranzactionare in cadrul Sistemului
Multilateral de Tranzactionare administrat de Bursa de Valori Bucuresti a unui numar de 38.902
obligatiuni corporative subordonate, nominative, dematerializate, indivizibile, negarantate
denominate in lei, cu scadenta in 2023 si cu optiunea rascumpararii inainte de scadentd, a caror valoare
nominald totala este de 3.890.200 lei, emise de catre ARTPRINT S.A. (denumit in continuare
,Emitentul” sau ,Societatea”) si ofertate in cadrul unui plasament privat derulat in perioada 10 — 31
decembrie 2019, prin intermediar SSIF Goldring S.A. Rata anuala fixd a cuponului este de 9%, iar plata
cuponului se va face semestrial. Emisiunea de obligatiuni si ofertarea lor a fost aprobata prin Hotararea
Adunarii Generale Extraordinare a Actionarilor nr. 9/11.11.2019, iar caracteristicile emisiunii si ale
ofertei au fost hotdrate prin decizia Administratorului Unic nr.13/19.11.2019.

Informatiile din prezentul Memorandum (“Document” sau “Memorandum”) au fost furnizate de cdtre
Emitent sau deriva din alte surse publice care sunt indicate in continutul Documentului. Nicio alta
persoana fizica sau juridica, in afara de Emitent, nu a fost autorizata sa furnizeze informatii sau
documente referitoare la prezentul Memorandum, si nicio alta persoana fizica sau juridica nu a fost
autorizatd sa furnizeze informatii, declaratii, aprecieri sau documente referitoare la Emitent, altele
decat cele cuprinse in acest Document si in informatiile incorporate prin referinta in acesta. Orice
informatii sau documente furnizate in afara prezentului Document nu trebuie luate in considerare ca
fiind autorizate de catre Emitent sau de catre Intermediar, care nu isi asuma nicio raspundere in acest
sens.

Se recomanda ca, pe baza informatiilor prezentate in acest Document si a propriilor analize asupra
Emitentului, a pietei in care acesta activeaza, a riscurilor aferente investitiei, a costurilor de oportunitate
si alternativelor investitionale, investitorul sd faca o evaluare independenta, prin propriile mijloace, cu
raportare In mod corespunzator la obiectivele sale investitionale, la orizontul de timp si la toleranta
proprie fatd de risc.

Fiecare investitor va trebui sa isi consulte proprii consultanti juridici, financiari, fiscali sau de alta
natura, in legdtura cu aspectele juridice, fiscale, de afaceri, financiare implicate de decizia sa. Emitentul
si Intermediarul nu 1si asuma nicio responsabilitate cu privire la aceste aspecte.

Dupa realizarea verificarilor rezonabile si a luarii tuturor masurilor rezonabile in acest sens, Emitentul
declara cd, dupd cunostinta sa, prezentul Document cuprinde toate informatiile semnificative cu
privire la Emitent, ca informatiile cuprinse in acest Document sau la care acesta face referire sunt
conforme cu realitatea sub toate aspectele importante si nu contin omisiuni de naturd sa afecteze
semnificativ continutul acestuia, iar opiniile si intentiile exprimate in prezentul Document sunt
declarate in mod onest. Estimarile, previziunile si planurile Emitentului prezentate in acest document
sunt oferite cu buna credinta si nu pot fi considerate ca angajamente din partea Emitentului. Acestea
au fost elaborate la inceputul exercitiului curent si nu au fost revizuite in contextul situatiei actuale
asociate pandemiei COVID-19, impactul fiind dificil de estimat la data prezentului memorandum.
Emitentul isi declind expres orice responsabilitate de a actualiza declaratiile de perspectiva incluse in
prezentul Document pentru a reflecta eventualele modificdri ale previziunilor Emitentului sau



Memorandum - admitere la tranzactionare in SMT al BVB

Obligatiuni corporative cu scadenta in 2023

modificarile survenite in situatia, conditiile sau circumstantele pe care s-au bazat respectivele
declaratii.

Intermediarul a depus toate eforturile necesare si rezonabile pentru a se asigura ca, in conformitate cu
documentele si informatiile puse la dispozitie de catre Emitent, informatiile cuprinse in Document sunt
conforme cu realitatea si nu contin omisiuni de natura sa afecteze semnificativ continutul sdu.
Totodata, Intermediarul declard ca nu a fdacut o verificare independenta a informatiilor puse la
dispozitie de cdtre Emitent si nu acorda nicio declaratie sau garantie, expresa sau implicita, cu privire
la acuratetea sau completitudinea acestor informatii. Nimic din continutul prezentului Document nu
este si nu va fi considerat a fi o promisiune sau o garantie a Intermediarului In nicio privinta si acesta
declind orice raspundere in legaturd cu acest Document de prezentare precum si cu performantele
viitoare ale Emitentului.
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1. Persoane responsabile

Pentru caracterul acurat, complet, nedistorsionat si conform cu realitatea al prezentului document in toate
aspectele sale importante, persoana responsabila este dl. Cezar-Alexandru Rasuceanu, administrator
unic al ARTPRINT S.A. denumitd, in continuare, ,, Artprint”, respectiv, ,,Societatea” sau , Emitentul”.

Dupad realizarea verificarilor rezonabile si a ludrii tuturor masurilor rezonabile in acest sens, Emitentul
declara cd, dupa cunostinta sa, prezentul document cuprinde toate informatiile semnificative cu privire
la Emitent, cd informatiile cuprinse in acest document sau la care acesta face referire sunt conforme cu
realitatea sub toate aspectele importante si nu contin omisiuni de naturd sa afecteze semnificativ
continutul acestuia, iar opiniile si intentiile exprimate sunt declarate in mod onest. Estimarile, previziunile
si planurile Emitentului prezentate in acest document sunt oferite cu buna credinta si nu pot fi considerate
ca angajamente din partea Emitentului.

Consultantul Autorizat contractat in vederea admiterii la tranzactionare a actiunilor Societatii este SSIF
GOLDRING S.A., reprezentatd de dl. Zahan Virgil Adrian, in calitate de Director General, care isi asuma
raspunderea pentru profesionalismul si calitatea prelucrarii si prezentarii informatiei oferite de Emitent.
De asemenea, Consultantul declard cd, dupa cunostinta sa si ca urmare a verificarilor rezonabile,
prezentul Memorandum ofera informatii conforme cu realitatea si nu prezinta omisiuni de natura sa
afecteze semnificativ continutul acestuia. Totodatd, declard ca nu a facut o verificare independenta a
informatiilor puse la dispozitie de catre Emitent si nu acorda nicio declaratie sau garantie, expresa sau
implicita, cu privire la acuratetea sau completitudinea acestor informatii. Nimic din continutul
prezentului document nu este si nu va fi considerat a fi o promisiune sau o garantie a Consultantului in
nicio privinta si acesta declind orice raspundere in legaturd cu acest Memorandum si cu performantele
viitoare ale Emitentului.

2. Nume emitent

ARTPRINT S.A,, societate pe actiuni administratd unitar

3. Domeniu de activitate
Activitatea principala desfdsurata de societate consta in activitatea de tipirire specializata pe productia de
carte, reviste capsate/brosate, cataloage si prospecte comerciale.

4. Cod CAEN

Potrivit Actului Constitutiv al Societdtii, domeniul principal de activitate este cod CAEN ,181 — Tipdrire
si activitati de servicii conexe tipdririi”, codul CAEN asociat activitdtii principale fiind 1812 — Alte
activitati de tiparire n.c.a.

5. Cod fiscal/ CUI
Codul de inregistrare fiscala: 401053
6. Numair de inregistrare la Registrul Comertului

Societatea este inregistrata la Oficiul Registrului Comertului de pe langa Tribunalul Bucuresti cu numarul
de inregistrare J40/2076/1991.
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7. Adresa

ARTPRINT S.A are sediul social in Bucuresti, Str. Sulina nr. 26, sector 5 si puncte de lucru deschise in

- Bucuresti, sector 1, Piata Presei Libere nr. 1, Casa Presei Libere, Corp A2, et. 1 PC 15 Partial 16, 17, Corp
A3 et. 1 PC 5,6-15 (Parter Etajl) 16, 17 si 1-18 (Supraetajare/Extensie) 28 Partial, 30, 31, 33, 34, 35, 37, 50
Partial, 51;

- Bucuresti, sector 1, Piata Presei Libere nr. 1 — Depozit subteran

- Comuna Piatra, Ferma Piatra, judetul Teleorman

8. Date de contact

Telefon: 021 336 36 33, 0723.130.502
E-mail: office@artprint.ro

Website: www.artprint.ro

9. Persoana de legituri cu BVB
Numele persoanei de legatura: dl. Cezar Rasuceanu, Administrator unic (email office@artprint.ro) . A
doua persoand desemnata de catre Societate sa o reprezinte in raport cu BVB este dl. Florin Stanciu (email

florinstanciu7700@gmail.com)

10. Simbolul de tranzactionare

ATPR23

11. Cod ISIN
ROQOBLTX6Z23

12. Cod LEI
7872004W388GOP45U0O59

13. Scurt istoric al Societitii

ARTPRINT S.A, prima tipografie privatid romdneascd, a fost infiintatd in anul 1990 ca o afacere de familie
inspirata pentru Romania post-comunista. Curajul de a se desprinde dintr-un mediu total centralizat,
deschiderea de a invata, determinarea de a reusi si de a identifica noi metode pentru a pastra rolul de
vector promotor in industria de profil sunt factori motivatori care au modelat parcursul societatii pana in
prezent, sustinand atitudinea novatoare si proactiva pentru dezvoltarea afacerii in viitor.

Pe o piatd haotica, Artprint a debutat nespecializat, orientandu-se apoi spre productia de etichete de
hartie.

Dezvoltarea si maturizarea pietei sub valul tehnologizarii a impus reevaluarea misiunii organizatiei si a
directiei strategice, moment asumat de (fiul) dl. Cezar Rasuceanu in anul 2011. Dupad preluarea afacerii,
domnul Rasuceanu a delimitat perimetrul de activitate la reviste, carti, brosuri, pliante etc.

Dezvoltarea extensiva a activitatii in urmatorii cinci ani, precum si dinamica si cerintele pietei conduc la
un nou moment de repozitionare marcat prin specializare si tehnologizare, permitand trecerea la
productia de carte si tipdrituri cu tiraje mari. Artprint renunta la produsele de tipar cu tiraje mici sau
intensive In munca manuala si se specializeazd pe productia intensivd in tehnologie, de mare

4
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productivitate a cartilor, revistelor capsate / brosate.

Afacerea intrd Intr-o noua perioadd de crestere organica acceleratd, sustinuta, pe de o parte, de investitiile
de peste 900.000 euro in echipamente performante (e.g. cele doua linii de finisare Muller Martini) si de o
echipa manageriala formata din specialisti cu experienta importanta in industria tipografiei, pe de alta
parte.

Dupa doar un an, Artprint ajunge sa colaboreze cu aproximativ 90% din editurile din Romania.
Oportunitatea pietei este valorificata prin achizitii, astfel incat strategia de crestere organica este
completatd de integrare pe orizontala. in 2017, Artprint preia afacerea Cicero Frazi care, desi de talie mica,
aduce un portofoliu valoros de clienti si resursd umana calificatd atat de necesard pentru Artprint.

In 2018, strategia de consolidare si dezvoltare prin achizitii aduce la Artprint portofoliul de clienti, o parte
din personal, echipamentele si spatiul de productie Romprint.

Prin cele doud preluari, Artprint castiga nu doar o crestere a cotei de piatd, ci adaugd o noua linie de
business: tiparul pe heatset rotativ, care permite executarea la cel mai inalt nivel calitativ a revistelor,
cataloagelor si prospectelor comerciale in conditii de productivitate crescuta.

Dezvoltarea accelerata intensiva si extensiva din ultimii ani a condus la atragerea in echipa manageriala
de experti cu know-how si experienta pe domenii critice pentru evolutia viitoare a afacerii:
+ procese de tipdrire tehnologizate la scard industriald: domnul Costel Danciu, cu 24 ani de experienta in
domeniul tiparului industrial;

+ strategia financiard pe termen mediu-lung: domnul Florin Stanciu, cu expertiza in consultanta
financiard, in fuziuni si achizitii (Mé&A) si finante corporative;
+ vidnzdri, marketing in industrie: domnul Alin Lupsan, cu 20 ani de experientd comerciald in industria

printului.

Societatea stabileste relatii de colaborare multi-anuale cu editurile mari din tara, cu impact pozitiv asupra
continuitatii vanzarilor si asupra previziunilor de venituri si fluxuri de numerar viitoare.

In cei 18 ani de constructie, consolidare, redefinire si repozitionare a afacerii in care si-a format o structura
solida de productie si personalul calificat necesar, Artprint a confirmat capacitatea de a atinge niveluri de
performante tehnice si calitative corespunzatoare standardelor europene si internationale din sectorul de
profil in conditii de performantd economica si productivitate ascendente (fig.1)

Fig.1 Evolutia performantei financiare Artprint S.A. (lei/ %)

40000000 14,00 %
30000000 10,50 %

- B Cifra de afaceri
20000000 7,00 % EBITDA (%)

— Marja profitului net
10000000 3,50 %

0 0,00 %
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Sursd: Artprint S.A
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Dupa o perioada de crestere accelerata a afacerii, conducerea societdtii urmareste o etapa de consolidare
a pozitiei pe piata si de valorificare in termeni de profitabilitate si eficientd a investitiilor importante din
ultimii ani, pentru cresterea valorii intrinseci a firmei.

Aceasta presupune o crestere organica bazatd pe adaptarea continua a mixului de productie, a
segmentului de piata abordat si a tehnologiilor utilizate, combinata cu achizitia de jucatori din piatd in
functie de oportunitdtile pietei nationale si europene. Strategia de dezvoltare viitoare se va finanta printr-
un mix echilibrat de instrumente format din obligatiuni corporative, imprumuturi bancare dar si prin
atragerea de fonduri de pe piata de capital prin listarea actiunilor societitii. in perspectiva atragerii de
investitori strategici si de retail, compania a demarat procesul de aliniere la principiile de guvernanta
corporativa si la cerintele specifice pietei de capital, respectiv: constituirea Consiliului de administratie
format din 3 (trei) membri — care activeaza deja, in fapt si a carui inregistrare la ONRC a fost demarata la
constructia sectiunii ,Relatia cu Investitorii”, elaborare Regulament de guvernanta corporativa etc..
Societatea a contractat serviciile de audit extern ale Ceausescu & Partners care au avut drept obiect
situatiile financiare Incheiate la 31.12.2019.

Organizatd, la infiintare, ca societate cu rdaspundere limitatd, la 28.05.2019, Adunarea Generala a
Asociatilor Artprint a adoptat actul constitutiv pentru forma juridica de societate pe actiuni, societatea
devenind Artprint S.A.

In viitor, atitudinea conducerii fata de dinamica pietei este concentratd pe identificarea si implementarea
de solutii inovatoare si proactive pentru a putea gestiona si mai apoi fructifica provocdrile specifice
sectorului in care Artprint activeaza. Abordarea este una conservatoare in ceea ce priveste volumul cifrei
de afaceri si marjele de profit, dar setata spre consolidarea si cresterea valorii firmei si spre inovare.

Achizitie active

I tipografia Cicero
Schimbare de

) ) . strategie cojnerciala
Prima tipografie
privata din Romania
(afacere de familie)

Achizitie active
tipqgratia Cronoman

Transformare in SA si
introducerea
principiilor de
T guvernanta

l"'ﬁ'l"l‘lﬁ'l“'!fi‘?q

1085 1990 1005 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Preluarea afaceri] de
catre Cpzar
Rasuceanu fiu
Achizitie Tipografia
Romprint
Specializare si
retehnologizare

14. Descrierea activitatii

Tipografia Artprint S.A. este specializata pe productia de carte, reviste si materiale de promovare (brosuri,
cataloage, flyere etc.), la standarde de calitate internationale.
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Misiunea Artprint pentru urmatorii 5-7 ani este sa devina prima optiune de producator de carte si revista
pentru editurile din Romania si o solutie atractiva pentru parteneri din Europa Centrala si de Est.

Valorile Artprint sunt respect, flexibilitate si transparenta pentru toti purtatorii de interese in raport cu
compania, de la actionari, clienti, personal, la comunitatea de referintd. Relatiile cu clientii Artprint sunt
caracterizate, fara compromis, de promptitudine si servicii de calitate.

Punctele forte In raport cu concurenta deriva din capacitatea de a intelege si previziona dinamica pietei
pe care o deserveste in virtutea experientei de peste 18 ani in sectorul de profil, din parteneriatele de
durata cu numeroase edituri de renume din Romania dar si din piete externe, din calitatea personalului
de executie, dar si din expertiza echipei manageriale.

Principala linie de business o reprezinta tipdriturile de carte, reviste, brosuri, cataloage si alte publicatii,
aceasta generand peste 90% din cifra de afaceri. Aceasta este insotita de alte doud linii complementare,
respectiv servicii de desktop publishing si vinzarea de deseuri care provin din debitarea hartiei, specifica
procesului de productie.

Marginal, cu potential de dezvoltare in viitor si simbolizand adeziunea conducerii la, si suportul unei
afaceri consumatoare de resurse naturale pentru o economie sustenabild si prietenoasa pentru mediu,
societatea detine o livada de pomi fructiferi in judetul Teleorman, a cdrei productie agricola s-a ridicat la
valoarea de 32,3 mii lei la nivelul exercitiului financiar 2018. Acest activ reprezinta si o investitie imobiliara
cu valoare de piatd estimatd la 900 mii lei.

Distributia Cifrei de afaceri pe liniile de business si evolutia contributiei acestora la veniturile societatii
este descrisd in figura nr. 2. Rata anuald compusa de crestere a depasit 35% pentru perioada 2016-2019.

Fig. nr. 2 Evolutia cifrei de afaceri pe linii de business (mii lei)
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In ceea ce priveste activitatea de tipdrire, programul recent de investitii in echipamente si utilaje
performante permite tipografiei Artprint sa ofere solutii si servicii integrate complete, de inalta calitate,
pentru intreg procesul de productie de carte, de la etapa , pre-press”, la cea de ,tipar” si, respectiv, de
finisare”.

Intre activele suport amintim:

>

Computer to plate Haidelberg supersetter pe baza tehnologiei de placi termale. Proof de format maxim
pe imprimanta INTEGRIS

Rotativa Man Rotoman M / 40 — interval larg de densitate a hartiei, de formate si posibilitate de
lipire si taiere In 3 parti

Masina plana Koening&Bauer Rapida 104 permite 5 grupuri de tipar, culori speciale sau lacuire
offset

Masina de capsat Muller Martin 335 — statii multiple + statie de coperta, plaja larga de formate,
multiple capete de capsare

Masina de capsat Muller Martin Presto — statii multiple si productivitate superioara

Masina de brosat, adunat, taiat Muller Martin Pantera — statii multiple de adunare, sistem
Crosfields de eliminare a blocurilor de coli adunate in vederea coaserii cu ata. Contor maxim 4 cm

Serviciile conexe integrate in amonte, de editare, pre-tipdrire a continutului materialului clientului,

precum si cele de finisare, sunt la dispozitia clientilor care solicita solutii complete.

15. Informatii cu privire la actiuni §i structura actionariatului

La data redactdrii prezentului Memorandum, capitalul social al Artprint S.A. este de 1.010.100 lei,
impartit in 101.010 actiuni nominative, indivizibile, de valoare egald si conferind drepturi egale, in
valoare nominald de 10 lei fiecare, subscris si integral varsat de cdtre cei doi actionari:

Rasuceanu Cezar-Alexandru, care detine 100.000 actiuni, cu o valoare totala de 1.000.000 lei
reprezentand 99% din capitalul social si

Rasuceanu Constanta, care detine 1.010 actiuni, cu o valoare totala de 10.100 lei, reprezentand 1% din
capitalul social.

16. Conducerea societitii

Conducerea operationald si strategicd a societdtii este asiguratd de domnul Rasuceanu Cezar
Alexandru, in calitate de Administrator unic si Director General, al carui mandat se incheie la
30.05.2021. Potrivit Actului Constitutiv, prin hotdararea Adundrii Generale a Actionarilor, conducerea
executivd a societatii poate fi incredintata unui Consiliu de Administratie constituit din 3
administratori desemnati de catre aceasta, cu un mandat de 4 ani.

Artprint beneficiaza de o echipa manageriald cu competente in toate cele patru dimensiuni esentiale
ale conducerii afacerii: strategie de business, strategie financiara, procese tehnologice si vanzari.

Conducerea operativd si strategicdi a companiei este in apanajul actionarului majoritar si
administratorului unic, domnul Cezar Alexandru Rasuceanu, cel care a orientat si dezvoltat afacerea
din anul 2011 si pand in prezent. Acesta detine experienta manageriala indelungata ca director general
atat in industria tiparului (20 ani) cat si In alte sectoare de activitate, dar si experienta pe pietele de
capital internationale, castigatd ca manager de risc al unei societati de investment banking, Monteneo
Investment LTD (2008-2011).



Memorandum - admitere la tranzactionare in SMT al BVB

Obligatiuni corporative cu scadenta in 2023

Prezenta domnului Florin Stanciu in echipa manageriald a adus un plus de viziune strategica si
expertiza si experienta in management financiar. Cu peste 20 de ani de experienta in consultanta de
afaceri, achizitii si fuziuni dar si management financiar in companii mari, cu renume pe pietele de
profil, domnul Stanciu coordoneaza si orienteaza activitatea si strategia financiara a Artprint S.A.

Preluarea Romprint in anul 2019 a atras in conducerea Artprint S.A. a domnului Costel Danciu (CEO),
care valorifica cei 24 de ani de experientd in domeniul tipografic cu precadere In coordonarea activitatii
de productie si aprovizionare, precum si in managementul relatiilor cu clientii importanti.

Domnul Alin Lupsan ocupa pozitia de Director Comercial in virtutea experientei de peste 20 de ani in
marketing si vanzari pentru diverse agentii de publicitate, companii multinationale dar si companii de
stat. Alin Lepsan coordoneaza echipa de vanzari si urmadreste dezvoltarea relatiilor comerciale cu
clientii societatii.

17. Detalii cu privire la angajati

Pe fondul achizitiei de active dar si al investitiilor realizate in ultimul an, in timp ce societatea
functioneaza la maximul capacitdtii de personal, capacitatea tehnologicd este atinsa in proportie de
doar 80%. Suplimentarea de personal ar permite un indice maxim de ocupare a capacitatii societatii.
Dinamica si structura personalului Artprint sunt redate in tabelul nr. 1.

Tabel nr. 1 Dinamica si structura personalului Artprint

Departament 2016 2017 2018 2019
Management Superior 2 2 2 3
Management Mediu 4 5 8 9
Funtii suport / TESA 11 10 12 13
Productie 57 67 63 82
Logistica 3 4 4 6
Ferma 5 8 6 7
TOTAL 82 96 95 120

Sursa: Artprint S.A.
Distributia personalului pe grupe de varstd / nivel de educatie se prezinta astfel (fig. nr. 10 a si b)

Fig. 3 Structura personalului, 31.12.2019

a) Structura personal pe grupe de varsta b) Structura personal dupa nivelul de pregatire
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18. Cota de piatd/ Principalii competitori

Strategia de dezvoltare a afacerii se fundamenteaza pe cunoasterea pietei in structura si dinamica sa.
Desi conducerea aloca resurse importante pentru culegerea de informatii privind volumul pietei
romanesti de print, numarul si tipul echipamentelor disponibile pe piata romaneascd, precum si
tendintele In ceea ce priveste solutiile preferate de clientul final, studii de piata aprofundate nu sunt
disponibile. Prin urmare, perspectivele societdtii sunt fundamentate pe analiza de ansamblu a
industriei de profil, cu extrapolarea ratelor de crestere asupra afacerii Artprint, calibrate cu cresterile
realist prognozate pentru industria romaneasca in general, toate sub umbrela trendului sesizabil in
pietele asemanatoare din Europa si SUA.

Potrivit prognozelor la nivel global publicate de cdtre Smithers Pira! in luna iulie a anului 2019,
valoarea pietei globale de tiparituri va continua sa creasca incet, dar constant, an de an, chiar daca in
conditii de volum total al productiei care se comprima relativ in aceeasi masurd. Desi la prima vedere
evolutie contradictorie (vezi penetrarea tot mai mult de cdtre tiparul digitalizat sau consumul online
in pofida tipdriturii), toate prognozele pentru urmatorii 5 ani indica o plusvaloare evidentd in domeniu:
declinul marginal remarcat pentru perioada viitoare in ceea ce priveste cantitatea de material tiparit la
nivel mondial nu va Insemna nicidecum o scddere a afacerilor, dimpotriva.

Valoarea globala a pietei de tiparituri va creste in urmatorii 5 ani cu 0,8% pe an?, de la 785 miliarde de
dolari in 2017, la 814,5 miliarde de dolari in 2022. Astfel, cresterea medie anuala valorica va fi de 5,9
miliarde de dolari, o crestere apreciata de experti ca importantd, tinand cont de actualul context
economic.

Valul de digitalizare pare sa nu afecteze industria tiparului intr-o masura foarte importanta.
Comprimarea procentuald a volumului de tipdrituri in 2022 fatd de 2017 este de doar 1,43%, ceea ce
presupune un ritm mediu anual de scadere de doar 0,28% - o scddere care, potrivit opiniilor expertilor
— poate fi consideratd marginala si nesemnificativa.

In schimb, in termeni de valoare monetara, cresterea anuala a veniturilor afacerilor din domeniul
tiparului este apreciata la peste 5 miliarde de euro, pentru aceeasi perioada 2017-2022.

1 Smithers Pira este 0 companie consacrata de cercetare a pietei ambalajelor si a lanturilor comercial din domeniul print-ului si a
hartiei.https://www.smithers.com/services/market-reports

2 https://www.print-magazin.ro/usor-declin-al-volumului-de-tiparituri-in-perioada-urmatorilor-cinci-ani
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Valoarea pietei mondiale de
tiparituri, 2022

Ritmul mediu anual de crestere
valoricd a pietei mondiale de
tiparituri 2017-2022

Cresterea anuala a afacerilor din

0,
0,8 % domeniul tipografic, 2019-2022

Scdderea totald procentuald a
volumului global de tiparituri
2017-2022

De-a lungul anilor, tipdrirea de carti s-a pastrat ca piatd de consum masiva si cu mare potential de
influentd in tot ce inseamna industria de tipar. 675 milioane de carti au fost tiparite in 2018 numai in
SUA, in timp ce formatele relativ noi de carti, e-books sau audio-books aduc deja miliarde de USD ca
venituri In fiecare an. Desi cu referire doar la realitatea US, aceste cifre sunt mai mult decat
exemplificative pentru potentialul enorm si de necontestat al acestei piete. intreg lantul de valoare
implicat in aceastd piata, de la autori, trecand prin editori, tipografii si pana la vanzatori, se bucura de
profituri din statutului de tema centrald in viata de zi cu zi a oamenilor din toata lumea.

Cel mai important item din industria tipariturii de carti este reprezentat, bineinteles, de consumatori.
Cartile rdman extrem de populare cel putin in randul consumatorilor din USA, unde 74% din adulti “a
consumat” cel putin o carte in anul 2018. Un numadr impresionant de 98% dintre consumatorii de carti
spun ca *pldcerea* este principalul element declansator pentru obiceiul lor de a citi, ceea ce explica
nivelul de cheltuiala estimat la o medie de 110 USD in fiecare an pentru citit. Cei care nu citesc din
placere, ci de-a lungul perioadei studiilor, Insumeaza alte cateva milioane de oameni- s-au inregistrat
aproape 4 mld USD venituri din vanzare de cdrti in sistemul postuniversitare in 2017 si o medie de
cheltuieli facute pe cursuri tiparite de 484 USD/ student.

Acest trend este urmat cu prisosinta si in Europa: industria publicarii de carti este cea mai mare din
industriile culturale in Europa si leader mondial. In plus fati de cota parte uimitoare a sectorului de
publicare carti, care genereazd o cifra de afaceri de 22- 24 mld EUR in fiecare an in Europa dintr-o
valoare totala a pietei de 36-40 mld EUR, o altd dovada a suprematiei europene este faptul ca
majoritatea grupurilor de editori din top sunt detinuti de companii europene (conform Global Ranking
of the Publishing Industry). Casele de editurd angajeaza in mod direct in jur de 150.000 oameni in UE,
iar intregul lant de valoare (de la autori pand la vanzatori) insumeaza peste 500.000 de locuri de munca.
Editorii europeni publica mai mult de 500.000 titluri anual in cele 24 de limbi UE si cele 12 limbi
minoritare vorbite pe continent; este un sector cultural solid, cu o componenta de export puternica si
un grad de satisfactie a consumatorului foarte inalt.

Cifrele de afaceri realizate de edituri au experimentat cativa ani de crestere constanta pand in 2007; din
2008 insa criza economica mondiald a afectat si acest sector, desi initial a avut impact mai mic,
comparand cu majoritatea celorlalte industrii. In 2010 trendul si-a schimbat directia si tendinta de
crestere a fost reluata (in principal generata de exporturi si favorizata de cursurile de schimb valutar).
Intre 2011 si 2014 piata a cazut din nou, desi sectorul de e-book a crescut vertiginos si exporturile au

11



Memorandum - admitere la tranzactionare in SMT al BVB

Obligatiuni corporative cu scadenta in 2023

fost puternice (in special in anii in care cursul EUR a fost slab). Tendinta de crestere a revenit in 2015
(cu exporturi mari) si 2016 a fost cu precadere un an foarte bun, constituindu-se intr-un an de rascruce
care a deschis un trend de crestere sustenabil pe termen lung. Efectele crizei economice nu au fost egal
resimtite- tarile care au fost lovite de criza cel mai puternic au experimentat de obicei si efectele cele
mai severe pe piata tiparirii de carti, in unele cazuri cu pierderi intre 20 si 30% in anii 2009- 2015. In
genere Insa, sectorul editarii de carti a reusit sa reziste mai abitir decit alte industrii.

Anii recenti au ardtat de asemenea o stagnare a industriei cartilor digitale (e-book). Aceasta este
estimata la aproximativ 7-8% din piata totala a editdrii de carti din Europa, cu diferente semnificative
intre tari.

In ROMANIA, evolutia industriei tipariturilor se evidentiaz4 intre statele Uniunii Europene prin panta
sustinut ascendentd din perioada 2010-2017. Raportat la valoarea pietei din anul 2010 (an etalon — 100%)
exprimatd pentru fiecare tard in moneda proprie, in anul 2017, valoarea pietei printului iIn Romania era
cu 34% mai mare decat in perioada de referintd, in timp ce la nivelul mediei UE 28, aceasta s-a mentinut
relativ constant (fig 4 a)).

Fig. 4 Evolutia si pozitia industriei de printing in Romania vs. state europene

a) Evolutia procentuala a veniturilor agregate pe b) Romania vs. UE 28 - ponderea valorii
industria de printing, Romania vs. state europene productiei pe industrie in PIB
selectate. 2010 - an de referintd. Evolutia este

exprimata In unitati procentuale in raport cu anul de
referintd, valorile au fost ajustate cu inflatia.
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Sursa: baza de date Eurostat, https://ec.europa.eu/eurostat/data/database, prelucrdri proprii.

Exprimate in euro, cifra de afacere totald pentru sectorul de tiparituri in Romania a crescut cu 12,3% in
2017 fata de 2010, in timp ce media la nivelul UE 28 a scazut cu 10,2%.

In mare parte, aceastd evolutie exprimati relativ la anul de referinti 2010 se explica prin ecartul
semnificativ dintre ponderea acestei industrii in PIB in Romania comparativ cu statele Uniunii
Europene, un alt fundament pentru aprecierea potentialului pietei romanesti in raport cu realitatea
externd: procentul valorii productiei din tiparire in PIB in Romania (0,41%) era, in anul 2017, la 77,7%
din nivelul aceluiasi indicator calculat pentru media UE28 (0,52%) (fig. 3 b).
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Mentinerea relativ constantd a numarului de tipografii in perioada de analiza asociatd cu cresterea
veniturilor pe unitate economica cu 11,5% descriu o piata relativ matura si stabild, cu bariere de intrare
derivate din valoarea investitiilor necesare pentru tehnologizarea activitatii la nivelul pietei si al
accesului la personal calificat.

Afluxul automatizarii si tehnologizarii in industria de printing romaneasca se reflecta si in evolutia
numadrului de persoane ocupate in sector in paralel cu productivitatea muncii. (tabel nr. 2). O analiza
comparativa cu evolutia acelorasi indicatori la nivelul Uniunii Europene indicd un ecart intre etapele
de dezvoltare ale industriei In Romania fatd de media UE 28. Cresterea marginald a intensitatii
tehnologizarii in Uniunea Europeana conduce la o diminuare mai accentuata a numarului de personal
angajat in sector si, respectiv, o crestere ale productivitdti semnificativ mai redusa decat in Romania.
Aceasta se pozitioneaza, deci, pe o pantd ascendenta mai abrupta pe curba dezvoltdrii sectorului,
sugerand un potential de crestere semnificativ pentru urmatorii 5 — 10 ani.

Tabel nr. 2 Indicatori privind piata din Romania. Comparatie cu UE 28

Var. RO | Var. UE28
Indicator / an 2010 2017 2017/2010 | 2017/2010
Nr. unitati economice in industrie 2,071 2,087 0,77% -8,63%
Productivitatea muncii (venit /
salariat) mii euro 38,7 47,5 22,74% 4,74%
Venit / unitate economica — mii eur 328,8 366,4 11,45% -1,76%
Nr. persoane ocupate in sector 17,215 15,616 -9,29% -14,3%

Sursa: baza de date Eurostat,, https://ec.europa.eu/eurostat/data/database, prelucrari proprii.

Conform unui studiu Eurostat publicat in Aprilie 2018 cu ocazia Zilei Internationale a Cartii, organizate
de UNESCO pentru promovarea cititului, industriei tipografice si drepturilor de autor, apetenta
oamenilor pentru citit este evaluata intre 2 si 13 minute/zi in care se citesc carti. In ceea ce ne priveste,
suntem pe pozitie similara cu industrii de altfel puternice in ceea ce priveste industria tipografica,
anume Austria, UK, Belgia (fig. nr. 5).

Fig. 5 Timpul mediu petrecut, pe zi, citind o carte. Sondaj in perioada 2008-2015, grupa de varsta 15-74
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In concluzie, in timp ce formatul si temele se pot schimba de-a lungul timpului, analiza statistici atat
la nivel international cat si national descrie un sector de activitate matur, stabil, dar cu potential
important de crestere in ciuda digitalizarii, iar in orizontul de timp mediu, viitorul inca are un loc
important pentru litera scrisa pe hartie. Pentru multi dintre consumatori, cititul unei carti tiparite
ramane un alint al sufletului, un moft al mintii. Pentru cele mai multe afaceri, de asemenea, mijloacele
traditionale de promovare si prezentare (ex. cataloage de artd, reviste de profil etc) bine executate aduc
un plus de stil, de clasa apreciat de clientul sofisticat care cautd mai multa profunzime si
responsabilitate decat 1i poate oferi un blog sau un forum, dar si delectarea pe care ecranul nu o poate
oferi. De aceea, industria ca intreg a raspuns cu rapiditate la schimbarile tehnologice fara sa
abandoneze stilurile si formatele care au capturat dintotdeauna mintile si imaginatia cititorilor.

Prin strategia de consolidare prin integrare pe orizontala dar si prin tehnologizare, Artprint S.A. si-a
croit un traseu ascendent in peisajul puternic concurential din industria de printing romaneasca,
dominat de o serie de actori puternici, de talie mare pe langa care au evoluat numerosi jucdtori mici,
cu acoperire regionala sau cu strategie de nisa.

Pe aceastd piata, pe care, conform datelor Eurostat, activeaza putin peste 2.000 de entitati economice,
Artprint S.A. ocupa pozitia a 11-a, din punctul de vedere al cifrei de afaceri raportata la 31.12.2018. in
dinamicd, Artprint a evoluat, in doar doi ani, de pe locul 15, ocupat alaturi de entitati cu cifra de afaceri
la aproape jumatate din nivelul esantionului din primele zece pozitii, pe o pozitie de challenger, foarte
aproape de compania de pe pozitia a zecea (Sothis Print). In timp ce veniturile din vanzari ale Artprint
S.A. aproape se dublau (+94,4% in 2016-2018), Sothis Prin a inregistrat o cifra de afaceri in scddere cu
16,2% (tabel nr. 3)

Tabel. 3 Pozitia concurentiala Artprint S.A. pe piata de profil

Cifra de afaceri (mil lei) Cotade piat:i
concurent judet 2016 2017 2018 %

1 EDS ROMANIA Bucuresti 100.85 121.60 188.70 22.9%
2 INFOPRESS GROUP Harghita 141.82 141.83 138.33 16.8%
3 G.CANALE & C.ROMANIA Ilfov 91.30 81.70 89.70 10.9%
4 IMPRIMERIA ARTA GRAFICA Bucuresti 38.20 39.80 47.50 5.8%
5 TIPOGRAFIA EVEREST 2001 Bucuresti 34.90 38.60 40.30 4.9%
6 BEST PRINT SERVICES Bucuresti 37.60 38.40 38.50 4.7%
7 EUROBUSINESS TIPAR Ilfov 22.90 30.40 30.70 3.7%
8 MASTER PRINT SUPER OFFSET Bucuresti 23.40 24.10 26.60 3.2%
9 TIPOGRAFIA REAL Bucuresti 26.40 25.50 25.30 3.1%
10 SOTHIS PRINT Bucuresti 29.13 28.30 24.40 3.0%
11 ARTPRINT SA Bucuresti 12.50 17.40 24.30 2.9%
12 PROMAX PRINT Bucuresti 11.30 17.30 23.97 2.9%
13 PRINCO Tasi 17.50 18.50 21.30 2.6%
14 USPRINT Bucuresti 17.40 15.99 17.80 2.2%
15 AMMA PRINT Bucuresti 16.10 15.10 17.20 2.1%
16 COMPANIA DE PRODUCTIE INTERTAIMENT Ilfov 15.70 17.00 16.00 1.9%
17 INKORPORATE PRINT Bucuresti 11.60 12.30 14.40 1.7%
18 TIPOMAR PACKAGING Ilfov 12.90 14.50 14.00 1.7%
19 TIPOGRAFIA PROD COM Gorj 12.00 10.20 13.20 1.6%
20 CECONII Maramures 10.20 10.20 11.80 1.4%

Sursa: www.topfirme.com
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In perspectiva dinamici, Artprint se detaseazé de intreaga piatd, ocupand primul loc din punctul de
vedere al ratei de crestere in perioada 2016-2018 (+94,4%), fiind urmat mai indeaproape doar de liderul
pietei (EDS Romania) ale carui vanzari au crescut 87,1% (fig. 6) Dupa acesta, rata de crestere imediat
urmatoare ca valoare, pentru perioada de analiz, a fost de 34,1% (Eurobusiness Tipar).

Fig. 6 Cota de piata 2018 vs. rata de crestere 2016-2018.
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Performantele financiare si marjele de profit variaza in mare mdsura de la o companie la alta din lotul
primelor zece firme din ierarhia pe industrie dupé cifra de afaceri. In timp ce liderul inregistreaz
pierderi de 1.3 mil. lei, a doua companie raporteaza o marja de profit de 1,16% iar a treia de 0,18%, a
cincea competitoare a finalizat anul 2018 cu o marja de 16,23%. Fatd de media primilor zece in ceea ce
priveste ponderea profitului net in cifra de afaceri (5,8%), Artprint a raportat o marja de 3,37% in
conditiile in care dezvoltarea extensiva a activitatii concretizata in cresterea cifrei de afaceri cu 94% a
fost Insotita si de cheltuieli investitionale importante. Pentru perioada urmatoare, Artprint urmareste
consolidarea cresterilor inregistrate insotite de recuperarea ecartului de marja fatd de alte firme
concurente.

Avantaje competitive ale Artprint pe piata de profil
Preturi corecte, competitive, transparente;

Creditare pe termen lung (180 — 280 zile);

Gama diversificata de servicii si produse;

Flexibilitate;

Servicii integrate pre / post vanzare

Consultanta de specialitate;

Expertiza manageriala

TR R

Viziune asupra tendintelor pietei — atitudine proactiva anticipativa
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19. Clienti importanti/ Contracte semnificative

Artprint are un portofoliu bine diversificat de clienti constituit, in cea mai mare parte, din editurile de
carte din Romania. La sfarsitul anului 2019, in raport cu 31.12.2018, structura si importanta relativa a
primilor 6 clienti dupa contributia acestora la cifra de afaceri inregistreaza modificari minore (fig. 7)

Fig. 7 Distributia cifrei de afaceri pe principalii clienti ai Artprint (%)

2018 2019

I EDITURA MAXIM CONCEPT
I EDITURA TREI

NEMIRA PUBLISHING HOUSE
I ALIAS PUBLISHING
' DELTA CART EDUCATIONAL
I ALTII

I EDITURA MAXIM CONCEPT SRL
I EDITURA TREI S.R.L.

ALIAS PUBLISHING SRL
I CONTACT DIRECT S.R.L.
' DELTA CART EDUCATIONAL SRL
M ALTII

Societatea a reusit sa atraga 30 de noi clienti in ultimii 3 ani. Pentru segmentul de carti se evidentiaza
editurile Act si Politon SRL, Adevarul Holding SRL, Contact Direct SRL, Corint Books SRL, Curtea
Veche Publishing SRL, Editura Polirom SRL, Grupul Editorial Art SRL si Nemira Publishing House
SRL, in timp ce, intre clientii pe segmentul de materiale promotionale, Artprint a executat comenzi
pentru Altex Romania SRL, Rocast SRL, Telekom Romania Mobile Communications SA,
Besttourism.ro online SRL, Smart Print Tech SRL, Tropevm SRL, Teatrul National Bucuresti etc.

Carte scolard a tipdrit pentru editurile Delta Cart Educational SRL, Seen Print SRL, Corint Logistic SRL
si Graphodocs SRL iar presa scrisa tiparita pentru Digitech Media SRL, Ganesha Publishing House
LTD SRL.

Clientii beneficiari de servicii brosare, ambalare, infoliere, faltuire si capsare sunt Adevarul Holding
SRL, Rar Advertising Media SRL, Star Pres Edit etc, iar clientul principal pentru vanzarea de deseuri
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de hartie este Recycle International SRL.

Contractele cu clientii prevad, in general, un termen de scadenta de 90 — 150 zile (termene uzuale de
plata practicate in industrie), aceste credite client fiind acoperite partial de creditele furnizori, in baza
prevederilor contractuale privind termenele de platd in general de 120 zile, respectiv, de surse proprii
sau atrase de capital de lucru.

20. Furnizori impotanti/ Contracte semnificative

Artprint S.A. colaboreaza cu o diversi furnizori de materie prima, ponderea acestora in totalul sumelor
achitate catre furnizori relevand o concentratie redusa la nivelul aprovizionarii si grad de dependenta
scazut fata de oricare dintre acestia. (fig. 8)

Fig. 8 Ponderea principalilor furnizori in total cheltuieli cu aprovizionare, 2019 (%)
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« AGP VECTORIAL TRADE SRL
« PRESA NATIONALA S.A.
. l - PRINTMAN SRL

.. » GLASS-CO INDUSTRIES SRL
4.64%
2.33% 2.32% | 2.95% « RECOMI SRL
2.85% = Alti furnizori

Sursa: Artprint S.A.

Artprint a dezvoltat parteneriate de lunga duratd cu cei mai importanti furnizori de materie prima
principald — hartia. Contractele cu acestia permit termen de plata confortabile (120 zile / 150 zile) care
sd faciliteze acordarea de catre Artprint, la randul sdu, termene de platd generoase cdtre clientii sdi.

21. Principalii indicatori operationali
Principalii indicatori operationali se raporteaza la activitatea propriu-zisa de executie a tiparului si de
vanzare.

Structura si dinamica productiei in functie de tipul de produs se prezinta in fig. nr. 9
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Fig. 9 Structura si dinamica productiei in unitdti fizice de masura

+168,9%

54,81

20,38
4,43

29,35

11,19 7,28
2 7,06
A 3,44

2017 2018 2019

M carte I reviste alte publicatii B brosuri, cataloage

In timp ce productia de carte a atins capacitatea de productie maxim instalata, productia de publicatii
diverse si revistele se afla pe o tendintd ascendentd, iar numarul de brosuri si cataloage a crescut cu o

medie anuala compusa de crestere de 192% in perioada 2017-2019.

Alti indicatori sunt prezentati in tabelul nr. 4. Este de notat faptul ca valoarea productivitatii muncii
exprimata ca cifra de afaceri / numdr mediu salariati depaseste, In anul 2018, valoarea calculata de

Eurostat pentru Romania pentru anul 2017.

Tabelul nr. 4 Diversi indicatori operationali

2016 2017 2018 2019
Product.1V1tatea' m.uncu”(CA / 33,85 13,67 545 60,28
nr. mediu salariati) (mii eur)
Productivitatea muncii (profit
net / nr. mediu de salariati) 537,8 853,1 1.803,2 1.377,7
(eur)

Sursa: situatiile financiare la 31.12.2020 ale Artprint S.A.
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22. Scurtd descriere a ultimelor rezultate financiare disponibile

Informatiile din aceastd sectiune sunt preluate din situatiile financiare ale societatii pentru exercitiile
financiare 2016, 2017, 2018 si situatiile financiare auditate aferente exercitiului financiar incheiat la
31.12.2019 (tabele 5-7). Situatiile financiare pentru anul 2019 au fost auditate de cdtre auditorul financiar
statutar al societatii, Ceausescu & Partners si aprobate in Adunarea Generald a Actionarilor intrunita
la data de 14.04.2020. Raportul de audit este disponibil pe pagina de internet a societatii.

Tabel nr. 5 Evolutia performantei financiare a Artprint S.A. (lei)

2016 2017 2018 2019*
Total Venituri din exploatare 14.563.276 17.535.475  24.432.896 | 34.974.743
Productia vanduta 12.481.358 17.338.612  24.133.438 | 34.514.486
Venituri din vanzarea marfurilor 19.010 16.422 181.234 205.119
eVXZICllilt;l;i aferente costului productiei in curs de 9.464 6.165 51.556 1414
Venituri din productia de imobilizari 7.218 14.534 5.743 0
Alte venituri din exploatare 2.046.226 159.742 60.925 233.724
Total Cheltuieli de exploatare 14.114.017 16.854.490  23.245.875; 33.522.532
Cheltuieli cu Materiale si consumabile 6.615.485  8.889.115  12.254.807 ; 17.866.522
Utilitati 236.358 263.377 459.228 894.844
Marfuri (30.294) 14.199 189.573 143.827
Cheltuieli cu personalul 3.372.263  4.249.300 5.636.394 8.223.040
Ch Amortizare 489.012 594.813 626.897 738.836
Ajustari active circulante 774.724 (24.306) (244.394) (1.597)
Alte cheltuieli de exploatare 2.656.469  2.819.380  4.323.370 5.612.144
Rezultat din exploatare 449.259 680.985 1.187.021 1.452.211
Venituri financiare 28.376 27.210 35.968 14.625
Cheltuieli financiare 210.131 294.126 352.810 535.814
Rezultat financiar (181.755)  (266.916) (316.842) (521.189)
Rezultat brut 267.504 414.069 870.179 931.022
Impozit profit 36.147 71.515 51.345 140.781
Rezultat net 231.357 342.554 818.834 790.241

* conform situatii financiare la 31.12.2019, auditate
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In perioada 2016-2019, veniturile din exploatare ale societitii au crescut de 2,4 ori ca urmare a strategiei
de crestere organica si prin achizitii. Cheltuielile de exploatare, precum si cele financiare au evoluat

intr-un ritm relativ comparativ cu cel al veniturilor. in ultimul an, cifra de afaceri netd a crescut cu
42,8%, in timp ce rezultatul din exploatare s-a apreciat cu 22,3% fata de perioada anterioara, iar valoarea
EBITDA este cu 37,3% mai mare decat nivelul calculat la 31.12.2018.

Eforturile de finantare a activitatii curente in ritm cu dezvoltarea acesteia au amplificat cheltuielile
financiare. Cresterea pierderii financiare cu 204,3 mii lei si a impozitului pe profit de 2,7 ori (+89,4 mii

lei) au condus la un profit net usor inferior celui din anul 2018 (-3,5%), in valoare de 790,2 mii lei.

In consecintd, dupa cresteri ale marjei profitului de la 1,85% in 2016, la 3,4% in 2018, valorile aferente
exercitiului curent indica o diminuare a acesteia la 2,3% in 2019.

Tabel nr. 6 Evolutia pozitiei financiare a Artprint S.A. (lei)

Imobilizari necorporale
Imobilizari corporale
Imobilizari financiare
Active Imobilizate
Stocuri

Creante

Disponibilitati banesti
Total Active curente
Cheltuieli in avans
TOTAL ACTIV
Activul Net

Total datorii curente
Total datorii pe termen lung
TOTAL DATORII
Provizioane

Capital social

Rezerve din reevaluare
Rezerve

Rezultat reportat
Rezultatul exercitiului curent
Repartizarea profitului

Total Capitaluri proprii

2016
14.007
5.284.868
7.147
5.306.022
918.398
5.106.820
25.790
6.051.008
521.674
11,878,704
2,647,447
6.673.804
2.557.453
9.231.257

559.000
527.917
1.286.769
273.761
231.357
(231.357)
2.647.447

2017

4.326
5.352.911
7.933
5.365.170
1.353.074
5.945.324
249.684
7.548.082
538.746
13,451,998
2,990,001
8.330.010
2.131.987
10.461.997

559.000
527.917
1.629.323
273.761
342.554
(342.554)
2.990.001

* conform situatii financiare la 31.12.2019, auditate

2018
44.167
5.024.221
8.259
5.076.647
1.838.262
8.521.944
95.508
10.455.714
736.836
16,269,197
3,670,274
11.266.468
1.432.455
12.698.923

1.000.000
527.917
1.287.128
35.201
818.834
(98.806)
3.570.274

2019 *
12.732
7.479.057
0
7.491.789
2.140.257
9.959.615
4.338.694
16.438.566
598.450
24,528,805
4,133,531
13.972.881
6.422.393
20.395.274
44.916
1.010.100
527.917
1.484.673
473.229
790.241
(197.545)
4.088.615

Potrivit situatiei financiare preliminare pentru exercitiul financiar 2019, valoarea creantelor la
31.12.2019 — categoria de activ cu ponderea cea mai insemnatd in total activ, se apropie de un nivel
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dublu fata de valoarea aferenta anului 2016 si este cu 16,7% mai mare fata de exercitiul anterior.
Raportate insd la dinamica veniturilor, observam ca ponderea creantelor in cifra de afaceri a scdzut de
la 40,9% 1n 2016 la 28,7% in 2019, ceea ce denotd imbunatdtirea capacitatii de incasare a creantelor,
imbunatatirea portofoliului de clienti din punctul de vedere al disciplinei contractuale si, in consecintd,
diminuarea expunerii la riscul de credit al companiei. Valoarea stocurilor, pentru aceasta perioada,
evolueaza in paralel cu volumul de activitate, pastrand un nivel de 6%-7% din veniturile totale din
exploatare.

Nevoia de finantare a creditelor clienti si a capitalului de lucru in general, pe fondul cresterii accelerate
a volumului activitdtii se reflect in majorarea datoriilor pe termen scurt - atat a celor comerciale cat si
fata de institutiile de creditare. Totusi, societatea a urmadrit diminuarea dependentei de institutii de
finantare externe ca sursa pentru capitalul permanent, datoriile pe termen lung descriind o panta
descrescdtoare iIn perioada 2016-2018. Datoriile pe termen lung la 31.12.2019 inglobeaza valoarea
imprumutului obligatar. Cu precadere in urma imprumutului obligatar, datoriile totale ale societatii s-
au majorat cu 120,9% in perioada de analiza (2016-2019 est) si, respectiv, cu 60,6% in anul 2019 fata de
exercitiul precedent.

Tabel nr. 7 Principalii indicatori ai performantei economico-financiare ai Artprint S.A.

Indicator 2016 2017 2018 2019%) Referinta

Indicatori de lichiditate

Lichiditate curenta (Active curente / Datorii curente) 0,907 {0,906 0,928 1,176 >1,5

Lichiditate imediata 0,769 (0,744 0,765 |1,023 >1
((Active curente — Stocuri) / Datorii curente)

Indicatori de solvabilitate

Solvabilitatea financiara (Active totale / Datorii totale) 1,287 |1,286 1,281 1,203 >1

Solvabilitatea patrimoniald (Cap. proprii / Cap. permanent) | 0,509 |0,584 |0,714 |0,389 >0,3

Indicatori de risc

Rata de indatorare (Datorii totale / Activ total) 777% |77,8% |78,1% |83,1% <80%

Indicatori de rentabilitate

Marja rezultatului din exploatare 3,6% 3,9% 4,9% 4,2%

Marja EBITDA 13,9% | 7,4% 6,6% 6,3%

Marja profitului net 1,85% [1,97% |3,4% 2,28% (m*) 5,6%
Marja rentabilitatii financiare (profit / capitaluri proprii) 8,74% |11,5% |23% 19,3%

Marja capitalului permanent (profit / capital permanent) 444% 16,69% [16,4% |7,52%

* - conform situatii financiare la 31.12.2019, auditate
m* - media primelor 10 companii din sector

Tabloul indicatorilor performantei economico-financiare prezintd o tendinta generala de imbunatatire
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atat a lichiditatii si solvabilitatii. Emisiunea de obligatiuni afecteaza temporar nivelul solvabilitatii si
creste gradul de indatorare, in timp ce cresterea cheltuielilor de natura financiard induce o dinamica
negativa la nivelul ratelor de marja. Gradul de indatorare, Insd, este preconizat sd scada pe perioada
imprumutului obligatar pana la 42% la finalul anului 2023.

In ceea ce priveste profitabilitatea activitatii, conducerea are in vedere o perioada de consolidare dupa
dezvoltarea acceleratd din ultimii doi ani, caracterizatd prin optimizarea gradului de utilizare a
capacitatii de productie, rationalizarea costurilor si valorificarea la maxim a investitiilor anterioare.
Astfel, pana in anul 2023, rata profitului este prognozata sa creasca pana aproape de media de azi pe
esantionul primelor 10 competitoare (5,5%).

Din perspectiva unui investitor, este de remarcat faptul ca rentabilitatea capitalului propriu
(rentabilitatea financiard) prezinta o evolutie si valori deosebit de favorabile societatii. Nivelul acestui
indicator este asteptat sd scadd si sa rdamana in jurul valorii de 14,5% in perioada 2020-2023.

Intre capitolul 22 al prezentului Memorandum si capitolul referitor la situatiile financiare din
Documentul de oferta in baza cdruia s-a derulat plasamentului privat de obligatiuni, se evidentiaza
diferente care se datoreazd atat evolutiei ulterioare estimarilor realizate la 30 septembrie 2019, cat si
unor corectii asupra inregistrarilor contabile care s-au impus In urma misiunii de audit desfasurate in
perioada martie-aprilie 2020. Acestea din urma privesc in mod special ajustarea cheltuielilor de
exploatare prin includerea contravalorii unor facturi emise de terti in anul 2020 pentru prestatii aferente
anului 2019, a unor cheltuieli cu cedari de active si cheltuieli cu personalul (concedii neefectuate).

Evidentiem, Iinsa, faptul cd diferenta pozitiva de 630,7 mii lei, dintre valoarea veniturilor din exploatare
estimate la momentul ofertei de obligatiuni si cele efectiv realizate, a compensat in masurd
semnificativd ecartul nefavorabil in valoare de 965,5 mii lei constatat intre nivelul previzionat al
cheltuielile de exploatare si cel efectiv.

23. Declaratie referitoare la politica si practica privind prognozele, in concordanti cu principiile de
guvernanti corporativa

Dupa admiterea la tranzactionare pe Sistemul Multilateral de Tranzactionare administrat de BVB,
Societatea va publica, anual si semestrial, rapoarte referitoare la rezultatele financiare obtinute in
perioada de raportare. Acestea vor cuprinde elementele de prognoza aferente Bugetului anual de
venituri si cheltuieli, precum si aspecte comparative intre datele previzionate si rezultatele efective ale
ARTPRINT S.A. In ceea ce priveste bugetul pentru anul in curs, acesta este in curs de revizuire ca
urmare a impactului crizei actuale generate de pandemia COVID 19. Emitentul va informa investitorii
cu privire la noua proiectie bugetara, dupa aprobarea acesteia in Adunarea Generala a Actionarilor.

24. Declaratie referitoare la politica si practica privind dividendele, in concordanti cu principiile de
guvernantd corporativa

Hotararea repartizdrii rezultatului exercitiilor financiare este In competenta Adundrii Generale
Ordinare Anuale a Actionarilor ARTPRINT S.A.
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Beneficiul net realizat de emitent se va repartiza de catre Adunarea Generald a Actionarilor la finele
fiecarui exercitiu financiar. Cota de beneficiu destinata platii dividendelor se va repartiza proportional
cu numdrul actiunilor detinute de fiecare actionar. In cazul in care Emitentul va inregistra pierderi, se
vor analiza cauzele acestora si Adunarea Generald a Actionarilor va decide asupra modului in care se
Vor recupera sau suporta aceste pierderi.

Conducerea Artprint S.A apreciaza cd fluxurile de trezorerie prognozate pentru perioada urmatoare,
pana in 2023, conform unui scenariu conservator- pesimist, vor rdmane pozitive dupa executarea
obligatiilor de rambursare si de plata a cuponului, astfel cd intentia companiei este de a plati dividende
in urmatorii ani financiari.

25. Descrierea planului de dezvoltare a afacerii

O piata relativ matura limiteaza alternativele strategice la consolidarea pozitiei concurentiale fie prin
crestere intensiva din eficientizare, tehnologizare si inovare, fie prin crestere extensiva - prin achizitii
care deschid accesul la noi segmente de piatd, la noi clienti, la resurse, sau prin iesirea spre noi piete.
Strategia curentd a Artprint, dar si directiile strategice pentru viitor tatoneaza si valorifica toate aceste
oportunitati deopotriva. Tehnologizarea a fost insotitd de achizitia de active, clienti si personal de la
competitori mai mici, dar si de largirea paletei de produse si servicii. Aceste initiative se vor prelungi
pe termen scurt si mediu.

Astfel, dupd o perioada de crestere accelerata a cifrei de afaceri in perioada 2016-2019 (+177,6%) si a
profitului realizat (+463,2%), conducerea va urmadri consolidare pe piatda si continuitate in
implementarea strategiei initiate in 2015-2016 care vizeaza o crestere organica bazata pe adaptarea
continua a mixului de productie, a segmentului de piatd si tehnologiei combinatd cu achizitia de
jucatori din piata.

Aceasta presupune valorificarea oportunitatii de achizitie a unui alt jucator cu marje de profit
superioare Artprint si resursd umana calificata, care va permite Emitentului atat completarea
deficitului de personal pentru atingerea nivelului maxim al capacitatii de productie (de la 80% la 100%)
dar si adaugarea unui produs nou in portofoliul companiei. Pe de altd parte, societatea prospecteaza
oportunitatea iesirii pe piete externe in urmatoarea perioada.

Profitabilitatea viitoare a afacerii este fundamentata pe strategia de anticipare si adaptarea la evolutia
pietei locale si globale, respectiv, de adaptarea tehnologiilor de tiparire si diversificarea pietei tintd —
sectorial si geografic. Implementarea acesteia depinde si de rezultatul cu succes al demersului de
diversificare a resurselor financiare prin imprumut obligatar.

Emisiunea si plasamentul privat de obligatiuni obiect al prezentului Document de Oferta are ca
obiectiv financiar strategic acoperirea necesarului investitional pentru urmatoarea etapa de dezvoltare,
optimizarea mixului de finantare coroborat cu diminuarea dependentei de bancile comerciale, dar si
finantarea capitalului de lucru.

Dincolo, insd, de perspectiva strategiei financiare, obiectivul strategic de fond al acestui plasament
consta In testarea apetitului investitorilor pentru afacerea Artprint, validarea valorii companiei de cétre
piatd si cresterea acesteia pentru pregatirea admiterii la tranzactionare a actiunilor Artprint.

Pornind de la aceste premise si construind previziunile bugetare si de patrimoniu intr-o abordare
conservatoare — care anticipeaza o crestere anuald a cifrei de afaceri in perioada urmatoare cu doar 5%
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si cheltuieli salariale si operationale in linie cu volumul productiei, conducerea Artprint prognozeaza
evolutia principalilor indicatori privind pozitia si performanta financiara a societatii precum si evolutia
ratei de Indatorare globale ale societatii (tabel nr. 8).

Tabel nr. 8 Previziuni pentru indicatorii de rezultat si ai pozitiei bilantiere (mii lei)

Indicator / an (mii lei) 2020 2021 2022 2023
Venituri din exploatare 35.946 37.742 39.628 41.608
Cheltuieli din exploatare 34.200 35.567 37.002 38.506
Rezultat din exploatare 1.747 2.175 2.626 3.102
EBITDA 2.670 3.136 3.624 4.138
Rezultat net 2.819 1.466 1.889 2.288
Marija netd a profitului 7.84% 3.88% 4.77% 5.50%
Total active 20.104 20.128 21.808 19.902
Datorii 12.960 11.768 12.059 8.365
Capitaluri proprii 7.145 8.360 9.749 11.537
e ———
Rata de indatorare globala 64,5% 58,5% 55,3% 42,0%

(Total Datorii / Toal Activ)

Gradul de acoperire a dobanzilor din EBITDA

(EEITIDIA Rl orrs o S o i) SECLE LR

Sursa: previziuni Artprint S.A.

Imbundtatirea structurii de finantare a capitalului ca urmare a imprumutului obligatar se va reflecta in
valoarea anticipatd a companiei pe piata de capital precum si in accesul facil la finantare prin creditare
bancara, daca oportunitdtile pe sectorul de profil vor justifica un nou program investitional.

De asemenea, din punctul de vedere al capacitdtii de rambursare a serviciului datoriei asociat
imprumutului obligatar, conducerea Artprint apreciaza cd veniturile totale generate in perioada 2020-
2023 si previzionate intr-un scenariu conservator — pesimist, in valoare de 154,9 mil. lei si un EBITDA
de 13,6 mil lei vor acoperi obligatiile de rambursare si de plata a cuponului in valoare totald de 5,44 mil
lei (daca nu se apeleaza la dreptul rdscumpararii anticipate dupa primii doi ani). Fluxurile de trezorerie
prognozate raman pozitive si indestuldtoare pe intreaga perioada de derulare a imprumutului (tab.9)
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Tabel nr. 9 Previziuni de flux de numerar (mii lei)

Flux de numerar (mii lei) 2020 2021 2022 2023
EBITDA 2,670 3,136 3,624 4,138
Impozit profit (537) (279) (360) (436)
Modificari in capitalul de lucru (945) (308) (309) (325)
Flux operational 1,188 2,548 2,955 3,377
Porgram de investitii (935) (300) (300) (300)
Vanzari de active 2,117

Flux de numerar (mii lei) - continuare 2020 2021 2022 2023
Flux de numerar din investitii de capital 1,183 (300) (300) (300)
Free cash flow 2,370 2,248 2,655 3,077

Imprumut obligatar

Rambursari linii credit 1,000 1,500

Plati de principal / Finantare leasing (1,831)

Rambursare obligatiuni (4,000)
Dobanzi (508) (430) (377) (377)
Flux de numerar din activ. Financiare (3,339) (1,930) (377) (4,377)
Dividende de plata (250) (250) (500) (500)
Flux net de numerar (1,219) 68 1,778 (1,801)
Sold initial 2,130 911 980 2,757
Sold final 911 980 2,757 956

Sursa: Artprint S.A.

Programul de investitii. Compania a incheiat un program intens de retehnologizare a echipamentelor
de productie care a presupus, pe de o parte, reabilitare si, pe de alte parte, inlocuirea echipamentelor
cu utilaje de mare capacitate:

* Achizitie 2 linii de finisare Muler Martini aprox 900 mii eur in 2016;

* Reabilitare (upgrade) masina de brosat Muller Martini (in urma tranzactiilor de cumparare realizate)
* Reabilitare (upgrade) masina de capsat Muller Martini (in urma tranzactiei de cumparare)

* Achizitia a 2 masini de productie forme de tipar de mare productivitate in 2018 si 2019

* Toate investitiile au fost realizate pentru cresterea si optimizarea capacitatii de productie.
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In perioada 2019-2024, conducerea societdtii urmdreste un program de investitii estimat la 1,4 mil. lei
focalizat pe:

* Introducerea productiei de carti cu clape. Aceasta investitie este estimatd sda induca o crestere a
roductivitatii cu re pe an, aproximativ ore de productie;
ductivitatii cu 52 tu tiv 600 ore de product

* Reabilitarea si upgradarea echipamentelor Rotoman 63 si Rotoman 40 care va conduce la cresterea
de panad la 4 ori a capacitatii de infoliere folie termocontractibila;

* Relocarea sectiei de productie din str. Sulina la Casa Presei Libere, cu impact pozitiv asupra
eficientizarii productiei, controlului pe liniile de productie, costurilor de logistica si costurilor cu
personalul;

* Upgradarea software CPT care va conduce la automatizarea si accelerarea proceselor de pregatire a
formelor de tipar

De asemenea, in perspectivele viitoare ale societdtii, ca zone de investitii strategice un loc important il

ocupd pozitionarea rezilientd pe piata de printing care va impune, cat de curand, solutii creative si

inovative responsabile fata de societate si fata de mediu.

Era digitala influenteaza dramatic cursul poligrafic, insd adaptarea la schimbarile constante face din
aceasta industrie candidatul perfect pentru oportunitdti. Specialistii din domeniul cercetarii pietei
sustin faptul ca urmatorii 5 ani vor fi de tranzitie, insa nu vor exista scaderi considerabile al volumului
total de tipdrituri — anual, scaderea va fi de aproximativ 0,28%. Cu toate cd rezultatele pot fi considerate
de adaptare. Astfel, schimbarile globale influenteaza industria tipografica spre adoptarea unor noi
trenduri, precum:

1. Utilizarea biopolimerilor si a chimiei verzi care asigura calitatea de biodegradabilitate tipariturilor.
Intrucat se acordd o atentie speciald poludrii, se cautd noi modalititi prin care s& se produca
materiale, atat din materii prime biologice, cat si biodegradabile — cum ar fi acidul polilactic.

2. Utilizarea materialelor reciclate este unul dintre trendurile care se preconizeaza ca vor fi introduse
in anul 2018. Aceasta strategie vizeaza folosirea materialului reciclat in baza pentru silicon.

3. Cresterea procentului de reciclare este un efect direct al volumului redus de tiparituri reutilizate.
Cu un procent de 5-7% al materialelor reciclate in emisfera vesticd, se incearca noi abordari pentru
eficientizarea acestui proces.

Alaturi de preocuparea pentru micsorarea efectelor negative asupra mediului, existd nevoia de a
mentine un ritm accelerat al evolutiei pentru a-si dezvolta In continuare activitdtile de tiparire
comerciald si a se diferentia fata de competitori. Mai mult decat atat, factorul diferentiator este un
element cheie si de aceea se cautd noi modalititi de preintimpinare a schimbarilor. In acest sens,
tipdrire digitala este utilizata in cele mai inovative proiecte, fiind explorate modalitati de a oferi functii
si caracteristici noi pentru materialele printate.

Cu toate ca impactul digitalizdrii este puternic accentuat chiar si in industria printului, alegerea intre
digital si offset nu este radicald. Acest lucru se datoreaza faptului ca tipografiile folosesc ambele
modalitdti de productie, transformandu-le, astfel, in procese complementare. Artprint se pregateste
pentru a se integra Intr-o industrie tipografica inaltd tehnologie, cu accent puternic pe fluxul de lucru
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automatizat si echipamente sofisticate care sda optimizeze productia, care sa asigure calitatea
materialelor printate si care sa minimizeze impactul asupra mediului.

26. Informatii cu privire la oferte recente de valori mobiliare

In perioada 10 — 13 decembrie 2019, ARTPRINT S.A. a derulat, prin intermediul SSIF GOLDRING S.A.,
un plasament privat de obligatiuni corporative, subordonate, negarantate denominate in lei, care fac
obiectul prezentului Memorandum in vederea listarii lor pe Sistemul multilateral de tranzactionare
(SMT) administrat de Bursa de Valori Bucuresti S.A. In oferta aprobatd prin hotirarea AGEA nr.
9/11.11.2019, au subscris 50 investitori cirora aceste instrumente le-au fost evaluate ca adecvate,
respectiv 3 persoane juridice si 47 persoane fizice. Intrucat emisiunea de obligatiuni nu a ficut obiectul
unei oferte publice, nu s-a intocmit prospect de oferta in sensul si cu respectarea Regulamentului UE
2017/1129 privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare.

In cadrul plasamentului privat au fost subscrise si validate 38.902 obligatiuni corporative la un pret de
emisiune egal cu valoarea nominalad de 100 lei fiecare. Fondurile atrase prin emisiunea de obligatiuni
au ca destinatie finantarea programului de investitii, restructurarea finantarii capitalului si finantarea
necesarului de capital de lucru.

27. Informatii privind valorile imobiliare care urmeazi a fi admise la tranzactionare si destinatia fondurilor
obtinute

Prezentul Memorandum a fost intocmit in vederea admiterii la tranzactionare in cadrul sistemului de
tranzactionare multilateral administrat de Bursa de Valori Bucuresti S.A a obligatiunilor emise de
Artprint S.A si ofertate, prin intermediar SSIF Goldring S.A, catre persoane fizice sau juridice, altele
decat investitori calificati, pe un stat membru al Uniunii Europene, in conformitate cu art. 16, alin (2)
lit a) pct. 2 din Legea 24/2017 privind emitentii de instrumente financiare si operatiuni de piata.

In cadrul Adunirii Generale a Actionarilor Artprint S.A din data de 11.11.2019, actionarii au hotirat
asupra efectuarii unei emisiuni de obligatiuni in lei, in valoare totalda maxima de 4.000.000 lei, fiecare
obligatiune urmand a fi emisa la o valoare nominald de 100 lei, cu o scadenta de 4 ani si o rata fixa a
Cuponului de 9% pe an, platibild semestrial.

In baza deciziei Administratorului Unic nr. 13/19.11.2019 care a stabilit caracteristicile ofertei,
Emitentul a derulat prin intermediul SSIF Goldring S.A in perioada 10 — 13 decembrie 2019 o oferta de
obligatiuni pentru un numar de maxim 40.000 de obligatiuni nominative, dematerializate, corporative,
neconvertibile, negarantate, cu valoarea nominald de 100 lei /obligatiune, in valoare maxima de
4.000.000 lei cu scadentd la 4 ani de la data de Emisiune si cu o rata a dobanzii fixa de 9% pe an, platibila
semestrial. Pragul de succes a fost determinat la 2.000.000 lei, subscrierile au fost irevocabile, valoarea
minimd a unei subscrieri a fost stabilitd la 25.000 lei iar valoarea maximd, la 1.000.000 lei. Oferta a fost
adresata unui numar de cel mult 149 de persoane fizice sau juridice, altele decat investitori calificati,
pe un stat membru al Uniunii Europene, fara intocmirea si publicarea unui prospect.

Potrivit deciziei Administratorului Unic nr. 18/13.12.2019, oferta s-a incheiat cu succes dupad trei zile de
la initierea sa, iar Artprint S.A a emis un numar de 38.902 obligatiuni corporative nominative,
denominate in lei, cu o valoare nominala individuala de 100 lei si o valoare totala de 3.890.200 lei, in
forma dematerializata, subordonate, negarantate, neconvertibile si cu optiunea rambursarii anticipate
(In conditii de acordare, pe langa dobanda aferenta la zi, a unei prime de rambursare anticipata de 1,5%
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din valoarea principalului), cu scadenta de 4 ani de la data de emisiune, rata cuponului fixa de 9%
anual si platibild semestrial.

Obligatiunile au fost emise in data de 18 decembrie 2019, cu scadenta la data de 18 decembrie 2023.
Titlurile sunt purtdtoare de dobanda incepand cu Data de Emisiune, respectiv 18 decembrie 2019.

Regimul Obligatiunilor: Obligatiunile reprezintd obligatii subordonate, neconditionate,
neconvertibile si negarantate ale Emitentului. Detinatorii Obligatiunilor iau la cunostinta si isi asuma
faptul ca Obligatiunile reprezintd datorii subordonate care in eventualitatea unor proceduri de
insolventa sau alta forma de lichidare sau executare silitd, au un rang de prioritate inferior, sunt in
intregime subordonate creantelor tuturor creditorilor nesubordonati ai Emitentului si nu pot fi
rambursate decat dupa lichidarea altor datorii nesubordonate datorate la momentul respectiv.

Obligatiunile nu sunt garantate si nici nu fac obiectul unei garantii sau altor dispozitii ale prezentei
Oferte care creste rangul de prioritate la plata a acestora. Obligatiunile vor avea acelasi rang de
preferinta cu oricare alte obligatii negarantate si subordonate ale Emitentului, fie ele obligatii prezente
ori viitoare.

Piata tinta:

Piata tinta pentru obligatiunile emise de ARTPRINT S.A. ofertate direct catre investitori in cadrul

plasamentului privat se delimiteaza astfel:

(a) Categorii de clienti: clienti cu conturi administrate discretionar de catre societati autorizate si

reglementate in acest sens, clienti consiliati de consultanti de investitii autorizati si reglementati in
acest sens si clienti de retail.

(b) Cunostinte si experientd: clienti care, pe baza experientei sau cunostintelor acumulate, inteleg cel
putin conceptele de bazd privind modul de functionare a pietei de capital, caracteristicile actiunilor,
drepturile si obligatiile asociate acestora si obtin acces la informatii privind evolutia pietei si situatia
economico-financiara a emitentului.

(c) Capacitatea de a suporta pierderi: clienti cu o situatie financiara cel putin stabild, care pot suporta
pierderi de pana la 100% ale capitalului investit.

(d) Toleranta la risc si compatibilitatea cu profilul instrumentului: avand in vedere riscurile implicate,

clientul trebuie sa aiba o capacitate de a suporta pierderi de pana la 100% ale capitalului investit.
Clientul trebuie sa poata suporta, de asemenea, fluctuatiile de pret si lichiditatea scazuta asociate
cu listarea si tranzactionarea instrumentelor financiare la Bursa de Valori Bucuresti. Pentru
determinarea tolerantei la risc se va avea in vedere, de asemenea, disponibilitatea investitorului de
a investi in instrumente financiare similare sau cu risc mai ridicat decat obligatiunile.

(e) Newoile si obiectivele clientilor: oportunitatea investitiei in actiunile Emitentului ARTPRINT S.A. se
adreseaza clientilor cu profil investitional dar si speculativ, cu un orizont de timp al investitiei de
cel putin 1 an, care urmaresc cresterea capitalului cu asumarea riscurilor implicate.

Piata tintd negativd: Intermediarii considera ca acest produs NU ar trebui oferit cdtre clienti care:

i.  doresc protectia integrala a capitalului si/sau certitudinea rambursarii sumelor investite;
ii. au o tolerantd scazuta la risc, nefiindu-le potrivite investitiile bursiere;

iii. necesitd In mod obiectiv existenta unei garantii de stat sau investitii in active fara risc.
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Dobanda anuala:

Obligatiunile ce fac obiectul prezentei solicitari de admitere la tranzactionare in cadrul sistemului
alternativ de tranzactionare sunt purtatoare de dobanda incepand cu Data de Emisiune, respectiv 18
decembrie 2019. Rata nominald a cuponului este fixa de 9%/ an, platibila semestrial la Data Cuponului.

Plata cuponului: semestrial. Perioada de Cupon se va derula incepand cu Data de Emisiune. Cuponul
(Dobanda) se calculeaza prin raportarea numarului efectiv de zile ce au trecut dintr-o perioada cupon
la un numar de 365 de zile reprezentand un an.

Numarul de zile de la ultimul cupon pana la data cuponului curent

Formula de calcul al Cuponului: VO x Ra x - ——
Numarul de zile din an

unde VO - valoarea nominald a obligatiunilor subscrise, Ra — rata anuald a cuponului (a dobanzii).

Numarul de zile de la data de alocare pana la data cuponului curent

Primul cupon va fi calculat astfel: VO x Ra x . —
Numadrul de zile din an

Data Plata Cupon: Plata se va efectua semestrial catre detindtorii de obligatiuni inregistrati in Registrul
Detinatorilor de Obligatiuni la Datele de Referinta, in termen de 3 zile lucrdtoare de la Datele de
Referinta stabilite, pana la maturitatea emisiunii, cu exceptia ultimului cupon care se va plati la Data
Scadentei.

Plata principalului se va face in aceeasi zi cu plata ultimului cupon, respectiv in trei zile lucratoare de
la Data de referintd a ultimului cupon, catre detinatorii de obligatiuni identificati la aceastd Data de
referintd, 13 decembrie 2023.

Agentul de calcul: Agentul de calcul al dobanzii este Emitentul, ARTPRINT S.A..

Agentul de plata: Toate platile de dobanda si principalul in ceea ce priveste obligatiunile emise vor fi
efectuate la data de platd a cuponului si/sau data scadentei, de catre Depozitarul Central prin Agentul
de platd desemnat de catre Emitent, respectiv Banca Transilvania S.A., cdtre detinatorii de obligatiuni
inregistrati in registrul detinatorilor de obligatiuni la data de referinta aplicabila.

Emitentul isi rezerva dreptul de a schimba in orice moment Agentul de plata, cu conditia ca, in orice
moment pe parcursul deruldrii imprumutului obligatar, sa existe un agent de platd desemnat agreat
de catre Depozitarul Central. Orice modificare a agentului de plata isi va produce efecte numai in baza
unei notificari prealabile publicate pe pagina de internet a Emitentului si a BVB cu cel putin 30 de zile
inainte de efectuarea modificarii.

Posibilitate de rambursare anticipata: Da, Emitentul isi pdstreaza optiunea de a rascumpara
obligatiunile naintea datei de scadenta, oricand dupa primii doi ani de derulare a imprumutului
obligatar. In acest caz, Emitentul va achita dobanda aferent3 la zi si va acorda o prima de rambursare
anticipatd de 1,5% din valoarea principalului.

In cazul rascumpérarii obligatiunilor inainte de scadents, stingerea obligatiilor de platd (cupon la zi,
principalul si prima de rambursare anticipatd) se va face fatd de Obligatarii care vor fi identificati la
Data de referinta stabilitd in cadrul Adundrii Generale Extraordinare a Actionarilor care va hotari
rambursarea anticipatd, cu notificarea prealabild a investitorilor conform prevederilor aplicabile
emitentilor de instrumente financiare admise la tranzactionare la Bursa de Valori Bucuresti.

Destinatia fondurilor: Fondurile atrase prin emisiunea de obligatiuni vor fi utilizate pentru finantarea
programului de investitii, pentru restructurarea finantdrii capitalului si pentru finantarea necesarului
de capital de lucru.
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Registrul Detinatorilor de Obligatiuni: va fi tinut de catre Depozitarul Central S.A., in baza
contractului de servicii de registru incheiat intre Emitent si Depozitarul Central S.A.

Legea aplicabila: Termenii si conditiile Obligatiunilor sunt guvernate de legea romana, iar in cazul
unor litigii vor fi competente instantele romane.

Impozitare: Toate pldtile in legdtura cu Obligatiunile, fie aferente valorii nominale fie dobanzii, vor fi
efectuate de cdtre Emitent cu retinere la sursa sau deducere in scop fiscal, in masura in care o astfel de
retinere la sursa sau deducere este ceruta de lege. Emitentul va plati Detindtorilor de Obligatiuni doar
sumele nete ramase dupa realizarea acestor operatiuni. Niciun Detinator de Obligatiuni nu va avea
dreptul sd pretindd de la Emitent nicio despagubire sau suma de bani in legatura cu orice consecinte
fiscale pentru Detindtorii de Obligatiuni in mod individual, in limitele mentionate mai sus.

Emitentul nu retine la sursa si nu calculeaza sumele aferente contributiei de asigurari sociale de
sdndtate pe care investitorul le-ar putea datora in urma realizarii veniturilor din investitii in
conformitate cu Codul fiscal in vigoare.

Adunarea Generala a Detinatorilor de Obligatiuni: Detinatorii de Obligatiuni se pot intruni in cadrul
adundrilor generale ale Detinatorilor de Obligatiuni (fiecare, o ,Adunare Generald") in scopul de a
delibera cu privire la interesele lor. Organizarea si atributiile Adunarii Generale sunt guvernate de
dispozitiile Legii Societatilor nr.31/1990 republicata cu modificarile si completdrile ulterioare.

Orice modificare a prevederilor legale ale actelor normative mentionate poate avea drept efect
modificdri ale regulilor privind Adundrile Generale, inclusiv ale regulilor privind organizarea si
atributiile Adunarii Generale detaliate mai jos sau in vigoare la data prezentului Document de Oferta.

a. Convocarea Adundrii Generale: Adunarea Generald poate fi convocata (i) la cererea unuia sau a mai
multor Detindtori de Obligatiuni reprezentand cel putin o patrime din valoarea nominald a
Obligatiunilor emise si care nu au fost rdscumparate sau anulate sau (ii) dupda numirea
reprezentantilor Detinatorilor de Obligatiuni , Reprezentantii”), la cererea Reprezentantilor.
Convocatorul Adunarii Generale va fi publicat in Monitorul Oficial si intr-un ziar de larga circulatie
sau transmise prin scrisoare recomandatd Detinatorilor de Obligatiuni relevanti, la adresele care
figureaza in Registrul Detindtorilor de Obligatiuni si, in fiecare caz, va fi publicat pe website-ul
Societdti, la adresa www.omro.ro. Convocatorul Adunarii Generale va fi publicat cu cel putin 30
de zile calendaristice Tnainte de data tinerii Adunarii Generale si va indica data de referinta, locatia,
si data tinerii Aduna ii Generale si ordinea de zi. Convocatorul Adunadrii Generale poate include si
locatia si data tinerii celei de-a doua Adundri Generale pentru cazul in care prima Adunare
Generala astfel convocatd nu poate fi intrunita in mod valabil. Unul sau mai multi Detinatori de
Obligatiuni reprezentand, individual sau impreund, cel putin 5% din valoarea nominala a
Obligatiunilor emise si care nu au fost rdscumparate sau anulate au dreptul de a adauga puncte noi
pe ordinea de zi a Adundrii Generale, in termen de 15 zile calendaristice de la publicarea
convocatorului in modalitatile pevazute in paragraful anterior. Ordinea de zi revizuita va fi
publicata in conformitate cu prevederile legale privitoare la convocarea Adunari Generale, cu cel
putin 15 zile calendaristice anterior datei tinerii Adunarii Generale.

b. Tinerea Adundrii Generale: Detinatorii de Obligatiuni vor putea fi reprezentati prin mandatari, altii
decat administratorii, directorii, sau functionarii Emitentului. Procurile vor fi depuse in original cu
cel putin 48 de ore inainte de Adunarea Generald relevantd sau in orice alt termen prevazut de actul
constitutiv al Emitentului la momentul relevant. Omisiunea depunerii acestor procuri in original
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in termenul mentionat va avea drept consecinta pierderea dreptului de vot al detindtorului de
Obligatiuni relevant in respectiva Adunare Generald. Hotdrarile Adunadrii Generale se adopta prin
vot deschis.

c. Atributiile Reprezentantilor: Reprezentantul sau, dupa caz, Reprezentantii (i) vor avea dreptul de a
reprezenta Detindtorii de Obligatiuni in raporturile cu emitentul si in fata instantelor de judecatd si
(ii) vor putea fi Insarcinati de catre Adunarea Generala cu efectuarea actiunilor de supraveghere si
protejare a intereselor comune ale Detinatorilor de Obligatiuni.

d. Atributiile Adunirii Generale: Adunarea Generala are puterea de a delibera cu privire la stabilirea
remuneratiei Reprezentantului si a Reprezentantilor supleani (daca este cazul), precum si cu privire
la demiterea si Inlocuirea acestora. De asemenea, Adunarea Generald poate sa hotdrasca cu privire
la orice alta chestiune care se refera la drepturile comune, actiunile si beneficiile corespunzatoare
Obligatiunilor la momentul Adundrii Generale sau in viitor, precum si cu privire la autorizarea
Reprezentantului si actioneze in justitie in calitate procesuali de reclamant ori parat. In plus fatd
de orice alte atributii prevdzute in prezenta sectinne, Adunarea Generald are urmadtoarele
competente: (a) sa indeplineasca toate actele de supraveghere si de aparare a intereselor comune
ale Detindtorilor de Obligatiuni sau sa autorizeze Reprezentantii pentru indeplinirea unor
asemenea actiuuni; (b) sa creeze un fond care poate fi finantat din sumele reprezentand dobanda
la care sunt indreptatiti Detindtorii de Obligatiuni, in scopul de a acoperi cheltuielile necesare
apdrdrii drepturilor Detindtorilor de Obligatiun, precum si sd stabileasca regulile pentru gestiunea
acestui fond; (c) sa se opund oricdrei modificari a actului constitutiv al Emitentului sau a Termenilor
si Conditilor Obligatiunilor prin care s-ar putea aduce o atingere drepturilor Detinatorilor de
Obligatiuni; (d) sa se pronunte asupra emisiunii de noi obligatiuni de cdtre Societate; pentru
evitarea oricarui dubiu, orice punct de vedere exprimat de Adunarea Generala in exercitarea
competentei prevdzute la prezenta litera d) nu va Impiedica Emitentul sa emitd orice noi
obligatiuni.

Hotirdrile Adundrii Generale: Hotararile Adunarii Generale privind numirea Reprezentantului si
insarcinarea acestora, precum si hotararile privitoare la aspectele mentionate la literele a) si b) de mai
sus se vor adopta In mod valabil numai cu majoritatea voturilor exprimate in cadrul respectivei
adunari, majoritate care reprezinti cel putin o treime din valoarea nominali a Obligatiunilor emise. in
orice alt caz, hotararile Adundrii Generale pot fi adoptate in mod valabil in prezenta Detinatorilor de
Obligatiuni reprezentand cel putin doud treimi din valoarea nominala a Obligatiunilor emise care nu
au fost rascumparate sau anulate si cu o majoritate care reprezinta cel putin patru cincimi din valoarea
nominald a Obligatiunilor emise si care nu au fost rascumpdrate sau anulate reprezentate in cadrul
Adunarii Generale relevante.
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28. Factori de risc

Investitiile in obligatiuni implicd anumite riscuri si sunt adecvate pentru investitorii care sunt capabili
sa evalueze riscurile si avantajele unei astfel de investitii si care dispun de resurse financiare suficiente
pentru a suporta eventualele pierderi care ar putea rezulta din acestea. Inainte de a investi in
obligatiuni, investitorii trebuie sa analizeze cu atentie factorii de risc asociati atat tipului de investitii,
in obligatiuni, cat si industriei in care Emitentul isi desfdsoara activitatea.

28.1. Riscuri specifice investitiei in obligatiuni
Riscul asociat cu o investitie directd in Obligatiuni, in principal din cauza volatilitatii si evolutiei
impredictibile a pretului Obligatiunilor, dar si a riscurilor specifice Emitentului, este superior riscului
asumat in investitiile In titluri de stat sau participatiile la fonduri de investitii, dar inferior celui asociat
actiunilor si a altor instrumente financiare complexe.

Avand in vedere caracterul subordonat al Obligatiunilor ARTPRINT S.A, exista riscul ca investitorii in
Obligatiuni sa nu isi poata recupera investitia, in cazul in care Emitentul nu va dispune de suficiente
fonduri pentru a plati atat toate creantele creditorilor sdi nesubordonati cat si principalul
Obligatiunilor. in caz de lichidare sau faliment al Emitentului, Obligatiunile urmeaz a fi platite numai
dupa plata tuturor creditorilor chirografari nesubordonati.

Riscul de lichiditate scizutd a titlurilor pe piata BVB

Ulterior admiterii la tranzactionare, este posibil ca piata pe care se tranzactioneaza Obligatiunile sa nu
fie foarte lichida. Prin urmare, este posibil ca investitorii sa nu reuseasca sa 1si vanda obligatiunile cu
usurinta sau la preturi care sa le asigure un randament comparabil cu cel obtinut in cazul unor investitii
similare care au dezvoltat o piata secundara.

In ciuda cresterii interesului pentru imprumuturi obligatare atat pe latura cererii cét si a ofertei pe piata
de capital, piata romaneascd a obligatiunilor este relativ redusa in comparatie cu alte piete din tarile
europene. Nu existd nicio garantie ca Obligatiunile vor fi tranzactionate In mod activ, cu impact
potential nefavorabil asupra volatilitatii sau nivelului pretului Obligatiunilor.

Faptul ca Obligatiunile emise ar putea fi admise la tranzactionare nu garanteaza tranzactionarea in
mod activ a acestora.

Tranzactionarea Obligatiunilor Artprint S.A. pe piata administratd de BVB poate fi suspendatd

ASF este autorizata sd suspende de la tranzactionare sau sa solicite BVB sda suspende de la
tranzactionare valorile mobiliare, in cazul in care situatia emitentului in cauzd este de asa maniera incat
continuarea tranzactionarii ar afecta interesele investitorilor. BVB, de asemenea, poate proceda la
suspendarea tranzactionarii de valori mobiliare care nu indeplinesc cerintele pietei, cu exceptia cazului
in care o astfel de actiune ar putea afecta interesele investitorilor sau buna functionare a pietei. De
asemenea, administratorul unei piete reglementate/sistem multilateral de tranzactionare are dreptul
de a suspenda de la tranzactionare obligatiunile si in alte cazuri, in conformitate cu reglementarile sale.
Orice eventuald suspendare ar putea afecta tranzactionarea Obligatiunilor emise de Emitent si
transferul lor.

Volatilitatea valorii de piatd a Obligatiunilor

Valoarea Obligatiunilor depinde de o serie de factori interdependenti care includ evenimente
economice, financiare si politice care au loc in Romania sau in altd parte a lumii, inclusiv factori care

32



Memorandum - admitere la tranzactionare in SMT al BVB

Obligatiuni corporative cu scadenta in 2023

afecteaza pietele de capital in general si bursele de valori pe care se tranzactioneaza Obligatiunile.
Pretul la care un Detinator de Obligatiuni va putea sa vanda Obligatiunile inainte de scadenta poate
implica o reducere din pretul de cumpadrare platit de respectivul cumparator care ar putea fi
substantiala.

Riscul de credit

In cazul unei situatii nefavorabile si considerate improbabile de citre Emitent, Emitentul poate ajunge
in incapacitatea de a efectua platile sub forma de cupoane si/sau principal si astfel, Emitentul poate
7ajunge in imposibilitatea rambursarii sumelor aferente emisiunii de obligatiuni prezente/viitoare.

Riscul de rati a dobinzii

Avand in vedere ca Obligatiunile vor beneficia de o dobanda fixa pe intreaga perioada a derularii
imprumutului obligatar, rata de dobanda (rata de cupon) nefiind supusad actualizarii la indici de
referintd, cumparatorii se pot expune la riscul de fluctuatie (evolutie negativa) a ratei dobanzii pe piata
ca urmare a evolutiei indicilor de referintda Euribor, pe intreaga perioadd de la data achizitiei
Obligatiunilor si pand la data de valorificare a acesteia. Cresterea ratelor dobanzii pe piata in conditiile
in care cuponul aferent obligatiunilor ramane fix ar presupune o pierdere relativa la piata, respectiv un
cost de oportunitate.

28.2. Riscuri specifice privind Emitentul si activitatea sa

Orice investitie In valori mobiliare implicd anumite riscuri. In cazul in care oricare din riscurile
prezentate mai jos s-ar materializa, acest fapt ar putea afecta activitatea, situatia financiara, rezultatele
operationale sau perspectivele Emitentului. Riscurile specifice Emitentului, identificate ca urmare a
analizei afacerii Artprint si a auditarii situatiilor financiar-contabile sunt prezentate mai jos, in ordine
aleatorie, In functie de domeniile posibile de manifestare a acestora, astfel:

28.2.1. Riscul de credit reprezinta riscul de pierdere financiara in cazul in care un client sau o contraparte
nu isi indeplineste obligatiile contractuale. Avand in vedere, pe de o parte, gradul relativ redus de
concentrare a clientilor, primii cinci clienti ca valoare de facturare reprezentand sub 25% din cifra de
afaceri, precum si faptul ca intre acestia se numara mari jucatori pe piata editoriald (tabel nr. 11)
probabilitatea manifestarii unui risc de credit cu impact major asupra Emitentului este apreciata a fi
relativ redusa.

Totodata, managementul Emitentului urmadreste diversificarea portofoliului de clienti prin
diversificarea serviciilor prestate dar si prin patrunderea pe piete noi interne si externe. Pe de alta parte,
politica Artprint este de a conditiona continuitatea colaborarii cu clientii sdi de respectarea termenelor
de plata si a celorlalte prevederi contractuale.
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Tabel nr. 11 Pozitia concurentiala a celor mai importanti clienti ai Artprint S.A., dupa valoarea
contractuald

Client Pozitie concurentiala

1. Editura Maxim Concept SRL Locul al Ill-lea dupa cifra de afaceri (13,4 mil. lei) si locul al IV-lea dupa
valoarea profitului (1,8 mil. lei) In top firme cod CAEN 5814 (activitati de
editare a revistelor si periodicelor)

2. Editura Trei SRL Locul al IV-lea dupa valoarea profitului (3,6 mil. lei) in top firme cod
CAEN 5811 (activitati de editare a cartilor)

3. Grupul Editorial Art SRL Locul I dupa cifra de afaceri (36,7 mil. lei) si locul al II-lea dupa profit (4,2
mil. lei) In top firme cod CAEN 5811

4. Alias Publishing SRL Locul 14 dupa cifra de afaceri in top firme cod CAEN 5811

5. Curtea Veche Publishing SRL | Locul al 11 dupa cifra de afaceri (12 mil. lei) si locul 7 dupa profit (2,4 mil.
lei) in top firme cod CAEN 5811

6. Nemira Publishing House SRL Locul 18 dupa cifra de afaceri (8,1 mil. lei)

7. Editura Polirom S.A. Locul al III-lea dupa cifra de afaceri (28 mil lei) si dupa profit (3,6 mil. lei)
in top firme cod CAEN 5811

Sursa: topfirme.com

28.2.2. Riscul de lichiditate reprezinta probabilitatea ca Societatea sa nu fie in mdasura sa isi onoreze
obligatiile curente prin valorificarea activelor disponibile. Dificultatile de Incasare a creantelor
reprezinta o sursd potentiala importantd de arierate in indeplinirea obligatiilor de plata ale societatii.
Prin monitorizarea previziunilor privind necesarul de lichiditati, conducerea societatii urmareste sa se
asigure ca exista disponibil suficient pentru a raspunde cerintelor operationale, astfel Incat societatea
sa 1si poata onora obligatiile curente fatd de creditorii sai.

Avand in vedere practicarea unor termene de plata intre 90 si 180 zile in sectorul de profil, Emitentul
acopera creditele clienti cu credite furnizori (contracte cu termene de platda comparabile cu cele acordate
clientilor) si cu finantare pe termen scurt din surse externe si interne.

Indicatorul lichiditatii curente se afla pe o tendintd crescdtoare, fiind apreciat, la 31.12.2019, la o valoare
supraunitara (1,245) care, in conditiile specifice sectorului de activitate cu termene lungi de plata si
incasare, nu se incadreaza intr-o zona de alarmd, ci de atentie din partea conducerii. Intrucat
imprumutul obligatar va sustine partial finantarea capitalului de lucru, se apreciaza continuarea
trendului pozitiv pentru acest indicator, valoarea acestuia la finalul perioadei de imprumut fiind
prognozata la 1,94.

Lichiditatea imediata, de asemenea pe o pantd ascendenta in ultimii trei ani, a devenit supraunitara
intrand in intervalul de confort general (:>1) in anul 2018, valoarea acesteia fiind previzionata sa ajunga
la 1,61 pand in anul 2023.
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28.2.3 Riscuri de naturd operationald, care se pot materializa la nivelul desfdsurarii activitatii propriu-
zise, ca urmare a unor factori interni (procese interne necorespunzatoare, a unor sisteme disfunctionale,
erori procedurale etc.) sau a factori externi sub forma unor evenimente externe neprevazute (precum
daune asupra proprietatii, dificultati la nivelul tertilor, evolutii socio-economice la nivel regional sau
macroeconomic, factori politici etc). Intre acestea amintim:

Atragerea, pdstrarea si motivarea personalului calificat, un activ important pentru consolidarea pozitiei
de jucator cheie intr-o industrie atat de specifica. In contextul evolutiilor pe piata muncii interne si
europene, exista riscul ca societatea sa nu poatd retine personalul calificat si sa Intampine dificultati in
atragerea de noi angajati cu profil corespunzator nevoilor societitii. In vederea managementului
preventiv al acestui risc, societatea are in vedere politici de resurse umane orientate spre asigurarea
necesarului de fortd de munca prin clauze contractuale corespunzdtoare, prin instrumente de

stimulare, motivare si cointeresare a acesteia.

Neindeplinirea obligatiilor partenerilor contractuali semnificativi pentru Artprint, dintre furnizori sau
distribuitori, poate conduce la perturbari in derularea activitatii emitentului si, respectiv, la dificultati
in onorarea obligatiilor contractuale ale Artprint cdtre terti. Societatea ia masuri in vederea asigurarii
bonitatii si capacitatii partilor anterior incheierii contractelor, fard insa sa poatd garanta prevenirea sau

administrarea acestor riscuri.

Riscul generat de eventuale conflicte de interese. Chiar daca, la aceasta datd, nu exista conflicte de interese
in ceea ce priveste organele de conducere, administrative si de supraveghere ale Emitentului,
managementul societdtii se angajeaza sa analizeze in mod continuu posibilele cauze generatoare de
risc de conflicte de interese si sd fie pregatit procedural sa le intampine.

28.2.4. Riscul de piatd integreaza factorii de risc din mediul extern companiei, in amonte sau in aval fata
de activitatea sa principala.

Realitatea imediata ce caracterizeaza secolul nostru vorbeste despre digitalizare, in pasi agresivi
cotropitori atat din punct de vedere cantitativ cat si al diversitdtii punctelor in care aceasta ajunge si
impune apoi regula. Primul impact foarte usor sesizabil este crearea si alimentarea continua a mitului
(sau a informatiei nefundamentate, neactualizate) cd industria de tiparituri va fi iInghitita/ inlocuita de
cea de online. Prezenta Emitentului pe aceasta piatd in conditii foarte bune de profitabilitate atat valoric
cat mai ales ca longevitate si constantd este dovada de necontestat a modului aprofundat in care
conducerea societatii analizeaza spectrul larg al amenintdrilor inerente dinamicii rapide de dezvoltare
a tehnologiei si industriilor In general si le transforma in oportunitati. Pontentialul pietei exista?,
directiile sunt clare de dezvoltare, iar Emitentul este determinat sa mitigheze orice meandra/
sinuozitate care ar apdrea ca rezultat al dinamicii pietei.

Riscul de concurentd. Pentru piata tinta actuala si viitoare, Artprint si-a asigurat avantaje competitive
prin inovare continud de proces si de produs, cu rezultate importante din punctul de vedere al
eficientei si eficacititii pentru clientii sii. In plus, abordarea comprehensiva reflectatd in pregatirea de
servicii pre si post vanzare, sustine pozitionarea favorabila a Artprint printre jucatorii importanti. Nu
in ultimul rand, preocuparea constanta a Emitentului de a preintampina directiile de dezvoltare a

Shttps://www.teletrader.com/global-book-printing-market-outlook-2019-2024-the-comeback-of-print-self-publishing-and-
short-run/news/details/464967917? culture=de-CH&ts=1575469493946
35



Memorandum - admitere la tranzactionare in SMT al BVB

Obligatiuni corporative cu scadenta in 2023

pietei si nevoile clientilor, vine sa confirme gradul de pregatire bun si foarte bun pentru infruntarea si
declasarea concurentilor cu o propunere de vanzare (selling value proposition) de nerefuzat.

Riscul de pret afecteaza societatea In masura in care preturile la furnizorii de materii prime, materiale si
utilitati cresc fard ca societatea sa poata ingloba profitabil variatiile negative in pretul sau final in
conditiile mentinerii cifrei de afaceri, respectiv, fard sa poatd minimiza efectele adverse prin gestiunea
costurilor. Societatea adreseaza acest risc printr-un control riguros al costurilor, printr-o analiza
continua a prognozelor in ceea ce priveste evolutia preturilor materiilor prime, domeniu care din
fericire se bucura de un nivel de predictibilitate ridicat.

Riscul valutar se asociaza cu precadere iesirii viitoare pe pietele din export - pentru care aprecierea
monedei nationale reprezinta un factor negativ, de diminuare a profitabilitatii, in timp ce devalorizarea
monedei nationale influenteaza pozitiv valoarea incasdrilor — dar si contractelor de leasing denominate
in euro, In valoare totala de 55.000 eur. Conducerea societatii considera cd impactul potential al acestui
risc nu afecteaza semnificativ rentabilitatea financiara a societatii si nu intentioneaza sa foloseasca
instrumente speciale de protectie In acest sens.

Riscul asociat cu ratele dobdnzilor. Evolutiile macroeconomice si internationale care se reflecta in
dinamica inflatiei, in politicile monetare la nivel national si european dar si in evolutia pietei de capital
influenteaza rata dobanii, la fluctuatiile careia emitentul este expus cu precadere prin creditele si liniile
de credit contractate. Cresterea ratelor dobanzii este absorbitd/ luata in considerare la nivelul costurilor
financiare

28.2.5 Riscuri de naturd fiscald — cadrul legislativ in continua dinamicd, cu acte normative multiple pe
diferite zone fiscale si cu numeroase neclaritati, poate crea confuzie. Procesul de consolidare si
armonizare a sistemului de impozitare din Romania cu legislatia europeana, permite interpretari
diferite ale anumitor aspecte care sunt tratate in mod diferit de catre autoritatile fiscale. Acest aspect
poate conduce la obligatii suplimentare pentru Emitent.

28.2.6 Riscuri de naturd juridicd. In activitatea curenta, ca urmare a modificdrilor legislative, ale dinamicii
in relatiile sale cu contraparti (furnizori sau clienti), Emitentul este supus riscului de litigiu, cu impact
asupra situatiei financiare.

La 31.12.2019 societatea este angajata, in calitate de creditoare, iIn urmatoarele litigii:

- SC Transilvania Grup Business SRL- dosar recuperari creante pentru suma de 4.500,45 lei
- SC Odyssey Communication SRL- dosar recuperari creante pentru suma de 179.356,83 lei
- SC Lion House Consult SRL- dosar recuperari creante pentru suma de 6.847 lei

La data de 06.12.2019 societatea este chemata in judecata de catre SC Extrapan SA — dosar rezolutiune
contract — Ferma Piatra. Societatea a formulat cerere reconventionala, are calitatea de parata-
reclamanta. Gradul de risc — nedeteminat — la aceasta data.

28.3. Riscuri sistemice privind Emitentul

Riscurile sistemice sunt cele provocate de evolutia evenimentelor politice si economice care
influenteaza iIn mod obiectiv, Intr-un sens sau altul, intreg sistemul economic al unei unitati geo-
politice. Riscul sistemic este nediferentiat si nu poate fi prevenit.
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28.3.1. Riscuri macroeconomice sistemice. Artprint S.A. activeaza intr-un sector interdependent cu alte
sectoare economice si influentat in mod direct de evolutia macroeconomica in ansamblul ei. Orice
tendinta de contractare economicad sau recesiune pot afecta afacerea Artprint si pot induce devieri
importante fatd de estimarile si previziunile publicate in prezentul Memorandum.

Criza actuala generatd de pandemia COVID19 va afecta societatea la nivel comercial-operational,
societatea confruntandu-se, din primul trimestru al anului 2020, cu scaderea cererii si solicitari multiple
de amanare de platd. Masurile necesare pentru controlul riguros al costurilor si racordarea acestora la
volumul de activitate au fost luate cu promptitudine de catre conducerea societatii. Aceasta este in curs
de a finaliza evaluarea impactului crizei asupra capitalului de lucru si a profitabilitatii pe trei scenarii
distincte, in vederea revizuirii bugetare.

28.3.2. Riscul de tard vizeaza posibilitatea ca statul de rezidenta al Emitentului sd nu-si poata onora
angajamentele financiare, afectand toate instrumentele financiare interne, cat si unele instrumente
externe. In contextul actual intern caracterizat de instabilitate politica si economica, de evolutii
economice si sociale divergente, precum si in contextul international marcat de dinamica neuniforma
si imprevizibild a factorilor si proceselor pe scena geopolitica regionala si globald, de interdependente
multiple si strans corelate la scara globald pe plan economic si financiar, evaluarea riscului de tard
reprezintd o provocare pentru specialisti si investitori. Potrivit raportului MARSH*, pentru anul 2019,
Romania ramane Incadrata in categoria tdrilor cu indice de risc mediu alaturi de alte tari precum
Bulgaria, Ungaria, Croatia, Italia sau Spania, inregistrand un scor de 65,2 din maxim 100 puncte
corespunzator nivelului minim de risc, in ceea ce priveste riscul politic, scor de 62,5 pentru indicele de
risc operational, in timp ce indicele de risc politic pe termen scurt este evaluat la 70,6. Pentru anul 2020,
agentiile de evaluare Fitch si Moody’s au reevaluat ratingul Romaniei la (BBB-), iar Standard&Poor’s
la Baa3, toate cele trei agentii apreciind perspective negative pentru perioada urmatoare®.

28.3.3 Conformarea la cadrul legislativ si modificiri ale cadrului legislativ

Emitentul se afla sub incidenta cadrului legislativ din Romania si depune toate eforturile pentru a
respecta cadrul de reglementare aplicabil. Modificarile multiple aduse la nivelul legislativ si normativ
pe plan contabil, fiscal si al resursei umane etc. pot afecta activitatea Emitentului.

28.3.4. Riscul de inflatie si riscul de ratd a dobdnzii afecteaza costul de oportunitate. Rata inflatiei poate
fluctua si, In consecintd, operatiunile, conditiile financiare si rezultatele Emitentului pot fi afectate. De
asemenea, investitorii trebuie sa tind seama de impactul acestor riscuri asupra rezultatelor reale ale
emitentului si asupra profitului real al investitiei.

29. Planuri legate de operatiuni viitoare pe piata de capital

La momentul redactdrii prezentului Memorandum, emitentul intentioneaza admiterea la
tranzactionare a actiunilor societdtii ca parte a strategiei de dezvoltare si consolidare pe termen mediu,
fara insa a fi stabilit un calendar in acest sens.

30. Auditorul societitii

Auditorul financiar al Artprint este societatea Ceausescu & Partners SRL inregistrata la ORC sub nr.
J13/1736/2010, avand CIF RO 27432388, cu sediul in str. Enachitd Vacdrescu nr. 23, juetul Constanta,
reprezentata de Andreea Ceausescu, auditor financiar nr. parafd 3340/2010 pentru un mandat de 1 an.

https:/fwww.marsh.com/us/campaigns/political-risk-map-2019.html
® https://tradingeconomics.com/romania/rating
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31. Societiti afiliate gi procentul de actiuni detinute

ARTPRINT S.A. nu se afla in raporturi de afiliere cu alte entitdti juridice, cu exceptia sediilor sale

secundare, asa cum au fost acestea identificate la sectiunea nr. 7.
La prezentul Memorandum sunt anexate urmatoarele documente care fac parte integranta din acesta:

Anexa 1: Actul Constitutiv

Anexa 2: Sinteza rezultatelor financiare / contul de profit si pierdere pentru ultimele 3 exercitii financiare

Anexa 3: Sinteza pozitiei financiare / bilantul pentru ultimele 3 exercitii financiare

Anexa 4: Bugetul de venituri si cheltuieli pentru anul in curs si urmatorii 2 ani

Anexa 5: Decizia organului statutar privind emisiunea de obligatiuni si admiterea lor la tranzactionare pe SMT
administrat de BVB

Anexa 6: Organigrama Societatii

EMITENT: ARTPRINT S.A. CONSULTANT AUTORIZAT: SSIF GOLDRING S.A.
prin: Cezar Rasuceanu prin: Virgil Adrian Zahan
Administrator Unic Director Gene&al
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Anexa nr. 2 — Sinteza rezultatelor financiare anuale

Contul de profit si pierdere (lei) 2016 2017 2018 2019
Cifra de afaceri 12.500.368 17.355.034 24.314.672 34.719.605
Cheltuieli de exploatare 14.114.017 16.854.490 23.245.875 33.522.532
Rezultat operational 449.259 680.985 1.187.021  1.452.211
Rezultat financiar (181.755)  (266.916)  (316.842) (521.189)
Rezultat brut 267.504 414.069 870.179 931.022
Rezultat net 231.357 342.554 818.834 790.241
Anexa nr. 3 — Pozitia financiara anuala

Elemente de activ 2016 2017 2018 2019
Active imobilizate 5.306.022  5.365.170 5.076.647 7.491.789
Active circulante 6.051.008  7.548.082  10.455.714  16.438.566
Cheltuieli in avans 521.674 538.746 736.836 598.450
Total activ 11.878.704 13.451.998  16.269.197 24.528.805
Elemente de pasiv 2016 2017 2018 2019
Capitaluri proprii 2.647.447  2.990.001 3.570.274 4.088.615
Datorii - total, din care: 9.231.257 10.461.997 12.698.923 20.395.274

- sublan 6.673.804  8.330.010 11.266.468 13.972.881

-  pestelan 2.557.453  2.131.987 1.432.455 6.422.393
Total pasiv 11.878.704 13.451.998  16.269.197 24.528.805

Anexa nr. 4 — Bugetul de Venituri si Cheltuieli*

Contul de profit si pierdere (mii lei) 2020 2021 2022
Venituri totale 35.946 37.742 39.628
Cheltuieli totale 34.200 35.567 37.002
Rezultat brut 1.747 2.175 2.626
Rezultat net 2.819 1.466 1.889
Rezultat net pe actiune (lei) 27,91 14,51 18,70

* Bugetul prezentat nu a fost supus aprobarii Adundrii Generale a Actionarilor, fiind in curs de revizuire astfel

incat sa reflecte impactul resimtit de societate In urma crizei generate de pandemia COVID19. Bugetul pentru

anul 2020 va fi facut cunoscut investitorilor dupa aprobarea lui de catre Adunarea Generala a Actionarilor.
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