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TITLURILE PURCARI, PESTE PRETUL DE LISTARE

Crestere a actrunilor WINE de la

inainte de caderea recenta a pietel

® Daniela Chilari, Banca Transilvania: “Optimismul investitorilor pentru Purcari are argumente puternice din punct de vedere fundamental” ® Dragos Mesaros,
Goldring: “ Purcari Wineries este 0 companie care trebuie sa se afle in atentia investitorilor pentru ca are o strategie care se bazeaza atat pe crestere, cat si pe o
distributie rezonabila de dividende” ® Alexandru Ilisie, OTP Asset Management: “Avand in vedere ca mai mult de jumatate din cresterea veniturilor companiei
provine din Romania, ne asteptam ca acest trend sa continue atat timp cat avansul rapid al venitului disponibil al populatiei se pastreaza”
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1912259 lei -

ctiunile a de
vinuri  Purcari  Wineries
(WINE) au incheiat ultima
saptamana de tranzactiona-
re la pretul de 21,6 leilitlu,
cu 13,69% peste cel de 19
Iei\unitate la care s-a incheiat oferta
public de vanzare la inceputul anului
2018, dupi ce, chiar inainte de de-
clangarca valului de scaderi din pietele
internationale cauzat de temerile inve-
stitorilor privind impactul extinderii
epidemiei de coronavirus asupra eco-
nomiei globale, cotatia WINE atingea
un maxim istoric, de 25,9 lei.

Este o evolutie cu putin sub cea a in-
dicelui BET care, intre 15 februarie
2018 si 6 martie 2020, a urcat cu
14,36%, fata de o crestere de 9,37% a
actiunilor producdtorului de vinuri (ra-
portata la primul pret de inchidere al ac-
tiunilor WINE la BVB, de 19,75 lei), iar
cu tot cu dividende, randamentul total al
titlurilor Purcari de la listare §i pana in
prezent s ridica la 14,18% (sau 18,68%
raportat la pretul din ofertd), totusi sub
evolutia indicelui BET-TR, ce a urcat,
cu36,09%, in aceeasi perioada.

Alexandru Ilisie, Director de Investi-

Evolutia actiunii Purcari la Bursa de Valori Bucuresti

(15 februarie 2018 - 05 martie 2020)
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LorimerVentures, holding
administat de Horizon

Capita, anunt3 ca analizezs
posibiltatea de a vinde ai
uni Purcar,ca umare apr-

miri unei oferte in acest sens,

tii in cadrul OTP Asset
ne-a transmis: “Evolutia cotatieil WINE
delalistare si pana

cu toate ¢ performanta actiunilor com-
panici este sub cea a indicelui BET.
Unadin principalele explicatii ale aces-
tei evolutii ar tine de faptul ¢4, inci de la
listarea din 2018, investitorii au fost
anuntati ¢, pand in anul 2020, Lorimer
Ventures, detinuta de fondul de investi-
tii Emerging Europe Growth Fund 11,
administratd de Horizon Capital, trebu-
i exitul din companie. Ti-
nénd cont de faptul ¢ fondul de investi-
i detinea peste 20% din companie, in-
vestitorii au agteptat din 2018 acest exit,
in vederea maririi detinerilor”.

ANDREI IACOMI
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VICTOR BOSTAN, PURCARI WINERIES:

“Obiectivul nostru strategic este sa devenim
campionil Europei Centrale s1 de Est”

(Interviu cu Victor Bostan, director general Purcari Wineries)

® “Apelarea la piata de capital reprezinta o optiune pentru Purcari doar in cazul unei necesitati extensive de finantare, pentru proiecte mari si de anvergura”
® ““ Piata vinului din Europa Centrala si de Est este in plin proces de maturizare si educare, urmarind cresterea nivelului de trai al populatiei” ® “Politica noastra
de dividende prevede distributia de pana la 50% din profitul net consolidat al grupului”

Reporter: Purcari Wineries a
implinit, recent, doi ani de cand a fost
listata la Bursa de Valori Bucuresti
(BVB), fiind in prezent singurul emi-
tent din Republica Moldova ale carui
actiuni se tranzactioneaza la BVB, Ce
schimbiri a adus listarea in viata pro-
ducitorului de vinuri?

Victor Bostan: Listarea companiei
la Bursa de Valori Bucuresti a marcat
un nou capitol pentru Grupul Purcari.
A fost un pas asumat si strict necesar
pentru a ne atinge obiectivele strategi-
ce, anume de a deveni liderul inconte-
stabil al Europei Centrale si de Est in
domeniul nostru de activitate si de a
consolida piata fragmentatd a vinului.

Purcari a lirgit arealul investitional
pentru jucdtorii din piata romaneasca
de capital, care au mai multe oportuni-
tati de investitii, precum §i 0 expunere
unica la industria vinului. De aseme-
nea, am obtinut acces la capital si 0 vi-
zibilitate mai mare a companiei pentru
a accelera astfel cresterea si evolutia
Grupului nostru.

Listarea la bursd reprezintd un test
de maturitate pentru orice companie
care intentioneaza si intre in piata de

capital, un test pe care Purcari l-a
trecut cu brio.

Reporter: Purcari are o strategie de
crestere, ce se bazeaza atat pe diversi-
ficarea ofertei, a intrérii in noi piete dar
si pe achizitia altor jucatori din dome-
niu. Ce obiective cheie aveti in vedere
pentru urmatorii trei — cinci ani? Puteti
detalia?

Victor Bostan: Strategia de crestere
a grupului se axeaza in primul rand pe
dezvoltarea organica, dar se fac efor-
turi constante si in directia cregterii pe
bazd de noi achizitii.

in ceea ce priveste dezvoltarea or-
ganicd, un aspect foarte important si
care nu acceptd compromisuri este
cresterea continua a calitatii vinurilor,
mentindnd astfel produsele noastre la
un raport calitate-pret inalt, precum si
competitivitatea fata de alti produca-
tori.

Acestea conduc citre implementa-
rea urmatorului aspect al strategiei no-
astre, care este dat de premiumizarea
continua a mixului de produse din
portofoliu.

Oalt dimensiune a cresterii pe care
ne-o propunem este dezvoltarea piete-

lor — penetrarea mai adanci in pietele
existente i intrarea in altele noi, in
acelasi timp mentinand focusul strate-
gic de a deveni campioni in Europa
Centrala si de Est.

La fel de importanti este cresterea
prin extinderea gamei de produse, atat
prin crearea si adaptarea brandurilor si
produselor pentru anumite piete sau
segmente, dar §i extinderea in noi cate-
gorii.

Reporter: Aveti de gind si apelati
lamecanismele pietei de capital pentru
a va finanta expansiunea?

Victor Bostan: Finanfarea primard
a cresterii grupului provine din fluxul
de numerar propriu, in combinatie cu
diverse instrumente de finaniare, noi
lucrand deja cu mai multe banci din
Republica Moldova si Roménia.

Apelarea la piata de capital ar fi o
optiune doar in cazul unei necesitati
extensive de finantare, in cadrul unor
proiccte mari si de avengurd, insd sun-
tem constienti de efectul asupra pozi-
tiilor investitorilor curenti si de aceea
nu reprezintd o optiune primard de
finantare.

Reporter: Pe langa pictele din

Rominia si Republica Moldova, Pur-
cari are desfacere si in alte tari din Eu-
ropa (Polonia fiind o piatd importan-
), America, Asia sau chiar Africa.
‘Cum ati caracteriza piata din Roméania
in comparatie cu celelalte in care acti-
veaza compania? Care sunt perspecti-
vele sale?

Victor Bostan: Rominia este cea
mai importanta piatd a noastra si repre-
zinta circa 40% din vanzari. Roméania
si Moldova sunt pietele noastre inter-
ne, platformele noastre de expansiune
in Europa Centrala si de Est, precum si
pe intregul glob.

Piata din Roménia are un potential
enorm, fiind in proces de maturizare si
de autoeducare, din perspectiva con-
sumului de vin. Conform Statista,
chiar daca consumul de vin imbuteliat
in Romania se afld in crestere, este
incé relativ redus pe cap de locuitor,
fiind in 2018 de cca. 27 litri anual, in
comparatie cu Germania, fara berii, —
36,5 litri sau Franta — 45,1 litri.

A consemnat
ANDREI IACOMI

(continuare in pagina 2)
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Prima zi de
tranzactionare a
actiunilor Purcari a
fost marcati de o
crestere a titlurilor cu

aproape

0,

4%

peste pretul ofertei
publice.

roducdtorul de vinuri din
Republica Moldova, Purcari
Wineries, simbol bursier
(WINE), unul dintre princi-
palii producitori de vin si
brandy din Europa Centrala
si de Est, s-a listat la Bursa
de Valori Bucuresti (BVB) in luna fe-
bruarie 2018, plasand in piata 9,8 milioa-
ne de actiuni, reprezentand 49% din ac-
tiunile companiei, valoarea acestora ri-
dicandu-se la 186,2 milioane de lei, ceea
ce a dus evaluarea companiei la 380 de
milioane de lei.

Oferta a fost formati din doud transe,
investitorii de retail, care au trebuit sa
subscrie la pretul fix de 28 lei/actiune,
avand dedicata 10% din oferta, in timp
ce institutionalii au putut face acest lucru
intr-un interval cuprins intre 19 si 28 de
lei.

in cazul transei de retail, oferta a
fost suprasubscrisa de peste patru ori,
alocarea pro-rata fiind stabilita la
0,2422433314.

Printre cei care au subscris la ofertd se
numirira si fondul Fiera Capital, inregis-
trat in Isle of Man care achizitionase
aproape 1,59 de milioane de actiuni
WINE, ceea ce reprezinta 7,94% din
producatorul de vin.

Purcari a avut o rata medie de crestere
a veniturilor de 34% in perioada 2014 -
2016. Nivelul cresterii mentinandu-se in
primele noud luni ale anului 2017, in care
compania a crescuse cu 35% pe an.
Anterior ofertei, societatea era definuta
de Horizon Capital (prin Lorimer Ventu-
res Limited), in proportie de 63,55%,
International Finance Corporation, cu
6,41%, Victor Bostan (fondatorul si di-
rectorul general al Purcari, prin Ambo-
selt Universal), cu 30,03%. Prin ofertd,
Horizon Capital isi reduce definerea la
22,69%, IFC, la 3,27%, iar Victor Bos-
tan, la 25,03%.

Parcursul actiuni
Purcari la BVB

lioane lei, de la 122,26 milioane lei.
Producitorul de vinuri a raportat in
luna mai 2018 rezultate trimestriale in
crestere. Astfel, veniturile fusesera ma-
jorate in primul trimestru cu 21,41%, la
33,85 milioane lei, de la 27,88 milioane
lei in perioada similara a anului 2017, fn
primele 3 luni de prezent in ringul bur-
sier, titlurile cu simbolul WINE nu s-au
depirtat de reperul de 19 lei/actiune, iar
capitalizarea de piata a companiei ramé-
sese in jurul cifrei de 380 milioane lei.
Pe data de 29 iunie 2018 cotatia Pur-
cari inregistrase o pierdere de 5%, fata de
pretul la care fusese incheiat oferta pu-
blica de vanzare. Analistii consultati
atunci de Ziarul Bursa mentionau ¢ tit-
lurile WINE au fost influentate de con-
textul general il al pictei. Prac-

Primazi de 1 actiunilor
Purcari a fost marcata de o crestere a tit-
lurilor cu aproape 4% peste pretul ofertei
publice. Actionarii initiali au promis
atunci o companie cu rate de crestere im-
portante si mai ales statornica. “Indife-
rent de timpuri, indifrerent de toate, Pur-
cari va rimane Purcari”, spunca Victor
Bostan, CEO al grupului Purca-
i,

in primele 7 sedinte de pre-
Zzenta in ringul Bursei de Valori
Bucuresti, rulajul insumat cu ac-
tiuni ale Purcari Wineries au re-
prezentat doar 1,35% din totalul
titlurilor acestui emitent. Rula-
jul sub 3% raportat la free-flo-
at-ul de pe burs era la vremea
aceea cel mai mic dintre toate
cele 6 societdti listate recent.
Specialistii spuneau atunci pen-
tru Ziarul Bursa ¢ nu se agtep-
tau ca preturile s inregistreze o
crestere sustenabila insa
sunt optimisti vis-a-vis
de potentialul com-
paniei.

La data de 31
martie 2018, ac-
tivele totale ale
Purcari erau de
224,88 milioane
lei, valoare cu
2,52% mai mici
decit ceainregis-
tratd la finalul
anului 2017, de
230,69 milioane
de lei, in timp ce
pentru acelasi in-
terval de raporta-
re, datoriile totale
s-au micsorat cu
9.21%, la 111 mi-

tic, de la finalul lunii aprilie, aparuse o
presiune la vinzare pentru majoritatea
titlurilor listate la BVB, ca urmare a unui
cumul de factori, cel mai important ele-
ment fiind dat de discutiile din spatiul
public in legaturd cu viitorul Pilonului T
de pensii. Astfel, rezultatele financiare
bune publicate de multi
emiteni importanti ai bursei in
perioada 2017-2018 nu s-au
reflectat si la nivelul cotatiilor.
Rezultatele companiei la
sase luni raportate in luna au-
gust al anului 2018 aratiu un
castig pretaxare din activititi
continue EBITDA (profitul
inainte de dobanzi, impozite,
depreciere i amortizare) de
22,23 milioane lei, in urcare cu
32,16% fata de cel de 16,92
milioane lei de 1a S12017. De
asemenea, Purcari relizase
in prima jumatate a anu-
lui 2018 vanzari de
69,96 milioane lei, in
crestere cu 18,89%
faa de perioada
similard a anului
trecut cand s-a
inregistrat o
valoare de 58,84
milioane lei.
Cea mai im-
portanti piata de
desfacere pentru
companic era in
perioada respecti-
va cea din Roma-
nia, unde Purcari
vanduse produse
de 29,70 milioane
lei. in republica
Moldova, cresterea

a scazut in al doilea trimestru, pana la
4%, in urma transporturilor foarte puter-
nice in primul trimestru (in crestere cu
48%). La data de 30 septembric, activele
totale ale Purcari se ridicau la 291,45 mi-
lioane lei, fiind cu 26,34% mai mari
decit cele de 230,69 milioane lei de la
sfarsitul anului 2017. n acelasi interval
de raportare, datoriile totale cresteau cu
28,61%, la 157,24 milioane lei, de la
122,26 milioane lei.

in intervalul 22 - 29 octombrie, actiu-
nile companiei Purcari Wineries au re-
prezentat singurele titluri din cadrul
indicilor BET si BET-XT care cunosteau
aprecieri.

La finalul primelor trei trimestre ale
anului 2018, Purcari a realizat venituri de
113,34 milioane lei, in urcare cu 19,83%
fata de cele de 94,58 milioane lei din pe-
rioada similard a anului 2017. Costurile
cu productia vanduta fiind majorate, in
acelasi interval de raportare, cu 12,08%,
la 56,76 milioane lei, de la 50,64 milioa-
ne lei, astfel incat Purcari a obtinuse un
rezultat din exploatare de 32,57 milioane
lei, cu 23,32% mai mare decat cel de
26,41 milioane lei din primele 3 trimes-
tre ale anului 2017.

Dupi un an de la listarca la BVB,
compania Purcari vine cu rezultate in
crestere. Producdtorul de vin realizase in
2018 venituri de 169 milioane lei, cu
19% mai mari decat cele de 142 milioane
lei din exercitiul financiar precedent,
‘intr-un rastimp in care costurile cu pro-
ductia vanduta erau majorate cu 15%, la
86 milioane lei, de la 75 milioane lei.
Profitul brut urca si el cu 22%, la 83 mi-
lioane lei, de la 68 milioane lei, iar veni-
tul net ajustat era de 40 milioane lei. Cu
toate acestea, pretul per actiune raménea
inferior celui de 19,00 lei/unitate al ofer-
tei publice de listare.

In luna aprilie a anului 2019, John
Maxemchuk pleca din functia de direc-
tor operational (COO) al Purcari Wine-
ties, fiind urmat de Eugen Comendant.
Tot in luna aprilie, compania distribuia
un dividend cu randament de 4,75%, in
valoare bruti de 0,95 lei/actiune. Con-
form Consiliului de Administratie al
companiei, 19 milioane de lei, respectiv
40,59% din profitul net de 46,81 milioa-
ne lei erau distribuiti cétre actionari sub
forma de dividend.

Compania producitoare de vinuri a
raportat in primul trimestru al anului
2019, vanzari in crestere cu 28,80%, la
42,22 milioane lei, de la 32,78 milioane
lei, in perioada similard a anului 2018.
Activele totale ale Purcari erau la data de

31 martie de 351,22 milioane lei, in
crestere cu 13,14% fata de cele de 310,43
milioane lei, de la sfarsitul anului trecut.
La 28 februarie 2019, grupul a finalizat
achizitia activelor cramei Vismos in
Moldova, inclusiv 263 hectare de vita de
vie'si o platforma de producere pentru vi-
nificatia primara, capabili i proceseze
pind la 8.000 tone de struguri (echiva-
lentul a circa 5 milioane litri de vin sau
6,7 milioane sticle). Tranzactia a fost
structurata ca si achizitie de active, cu
plata in doud transe, 0,76 milioanc curo
fiind platite la incheierea tranzactici si
1,49 milioane euro urmand a fi platite
pénd in martie 2020.

Purcari a inregistrat in primele noua
luni din 2019 vanziri nete in suma de
138,6 milioane lei, in crestere cu 22%
fafd de perioada similard a anului prece-
dent, principalele piete de desfacere
care au contribuit cel mai mult la creste-
rea in cifre absolute fiind Romania
(+25%), Moldova (+18%) si China
(+72%). In perioada ianuarie-septem-
brie 2019, profitul a fost de 29,41 milio-
ane lei, fata de 25,64 milioane lei in ace-
casi perioada din 2018. Cresteri de doua
ciffe s-au inregistrat si in Polonia, Ucra-
ina §i Belarus, respectiv 19%, 21% si
23%, conform unui comunicat remis
Bursei de Valori Bucuresti. Ca i mix de
produse, segmentul premium a conti-
nuat sa inregistreze performante peste
media pe intreg portofoliu, brandul Pur-
cari inregistrand o crestere de 32% an la
an, determinata in principal de conti-
nuarea dinamicii pozitive din Romania
si China. Bardar, brand-ul premium in
segmentul brandy, de asemenea a conti-
nuat pe o traicctorie de crestere accele-
rata, de 25% anual. Profitul din exploa-
tare al Grupului a crescut cu 20% fata de
perioada anterioard, influentat pozitiv
de majorarea profitului brut si de con-
trolul cheltuielilor general-administra-
tive, in pofida provizioanelor inregistra-
te. EBITDA a atins nivelul de 46,2 mi-
lioane lei, in crestere cu 20% fafd de
aceeasi perioada a anului 2018. Chel-
tuiclile de depreciere si amortizare au
creseut cu 7% an la an, datorita progra-
mului semnificativ de investitii capita-
le, conceput pentru a corela capacitatile
Grupului cu cresterea puternica de-a
lungul anilor si pentru a asigura o
crestere durabild in continuu. Cea mai
mare parte a tii i fi-

dent.

in luna octombrie a anului 2019, Lo-
rimer Ventures, holding definut in tota-
litate de Emerging Europe Growth
Fund I1 5i administrat de Horizon Capi-
tal si-a vindut participatia de 22,69%
din Purcari Wineries (WINE), printr-o
oferta de vanzarea accelerata, operafiu-
ne ce marca iesirea holding-ului cu se-
diul in Cipru din actionariatul produ
torului de vinuri.

Vasile Tofan, presedintele Consiliului
de Administratie al Purcari Wineries si
Partener Horizon Capital, a declarat la
data respectiva: “Suntem multumiti de
randamentul total livrat pentru investito-
1ii EEGF II de la momentul investitiei in
2010. In acelasi timp, sunt ferm convins
& Purcari este abia la inceputul unui
curs care va ldsa 0 mogtenire enorma in
lumea vinului, livrind rezultate remarca-
bile citre investitorii care au sustinut vi-
ziunea ambitioasd a companiei”.

in urma tranzactiei, Purcari nu a inca-
sat nicio suma de bani, arita un raport al
companiei, care nu preciza identitatea
cumpritorului si nici preful achitat pen-
tru pachetul de 22.69% din actiunile pro-
ducatorului de vinuri. WOOD & Com-
pany Financial Services a avut rolul de
Coordonator Global i Detindtor Comun
al Registrului de Subscrieri in cadrul
operatiunii de piatd, iar Raiffeisen Bank
si Raiffeisen Centrobank au avut rolul de
Detinatori Comuni ai Registrului de
Subserieri.

Citeva zile mai tarziu, East Capital,
fond de investitii din Suedia anunta ¢ a
achizitionat 5,7% din actiunile Purcari
pentru suma de 22,7 milioane de lei,
cumpérind 1,13 milioane de actiuni, la
pretul de 20 lei/unitate. Vanztorul fiind
Lorimer Ventures Limited, filiala detinu-
tain Cipru de fondul de investitii Emer-
ging Europe Growth Fund 11, LP, admi-
nistrat de Horizon Capital.

Tot in luna octombrie, Conseq In-
vestment Management, unul dintre cei
mai mari administratori de fonduri din
Republica Cehé a ajuns, la o definere de
1,25 milioane de actiuni Purcari, echi-
valentul a 6,25% din capitalul social al
producatorului de vinuri din Republica
Moldova.

O lund mai tarziu, pe data de 20 no-
iembric 2019, compania de investitii
globale Standard Life Aberdeen a reve-

1

nantaté din imprumuturi bancare.
Astfel, costurile de finantare in cele 9
luni ale anului 2019 au crescut cu 61%
fata de perioada similard a anului prece-

nitla o detinere de peste 5% din capital

Purcari Wineries (WINE), dupa ce, cu
doar citeva zile in urmd, fondurile aflate
sub umbrela entitafii cu sediul in Edin-
burg, Scotia, cobordse sub acest prag.

In intervalul
22 - 29 octombrie,
actiunile companiei
Purcari Wineries
au reprezentat
singurele titluri
din cadrul indicilor
BET si BET-XT
care cunogteau
aprecieri.

Practic, scotienii si-au crescut participa-
ia in capitalul companiei din Republica
Moldova de la 4,96%, la 5,02%, respec-
tiv la 1,004,900 actiuni, prin achizitii de
titluri din piatd. Fondurile gestionate de
Standard Life Aberdeen au intrat in ac-
tionariatul Purcari in cadrul ofertei acce-
lerate de vanzare derulati de Lorimer
Ventures.

in data de 27 ianuarie 2020, Victor
Bostan, fondatorul si directorul executiv
al Purcari Wineries (WINE) a vandut 5%
din detinerile pe care le are la companie,
pentru 22 de milioane de lei. Tranzactia,
ce a fost realizatd prin Amboselt Univer-
sal, vehicul controlat in proportic de
98,5% de Victor Bostan, a fost derulata
prin piata “deal”, la un pret de 22 lei/ac-
fiune.

Cumpirdtor este Dealbeta Invest-
ments Limited, entitate infiintatd de
Emerging Europe Growth Fund III
(EEGF I, care la randul sau este admi-
nistrata de Horizon Capital, firma de pri-
vate equity ce i lichidase detinerea la
Purcari in octombrie anul trecut. Acum,
Horizon Capital areintrat in actionariatul
producatorului de vinuri, investind sapte
milioane de dolari intr-o participatie de
6,8% din Purcari Wineries. Lenna Ko-
szamy, Partener Fondator si CEO al Ho-
rizon Capital, a declarat: “Pentru un ori-
zontde 3 -5 ani, credem intr-un potential
foarte mare de apreciere a valorii Purca-
i, de aceea, cand a aprut oportunitatea,
ne-am migcat repede pentru a profita de
ca si ne bucurdm sa revenim in actiona-
riatul companiei prin ultimul nostru
fond, EEGF 11I".

Dupé vanzarea pachetului de 5% ca-
tre vehiculul administrat de Horizon Ca-
pital, Victor Bostan mai detine 20,03%
din companie.

Pentru 2019, Purcari Wineries, a ra-
portat un profit net preliminar de 44,29
milioane de lei, cu 6,15% peste cel din
anul 2018. Totodata, in 2019, veniturile
producatorului de vinuri s-au ridicat la
199,1 milioane de lei, cu 18,43% peste
cele din 2018, cand Purcari Wineries a
inregistrat venituri de 168,12 milioane
de lei.

Pe de alta parte, costul vanzarilor a
fost de 96,72 milioane de lei, in 2018, cu
13,15% peste cel din 2018, in vreme ce
cheltuiclile de marketing si distributie
s-au cifrat la 19,13 milioane de lei, cu
37,97% mai mari decit cele din anul an-
terior. In aceste conditii, anul trecut,
castigul din exploatare al Purcari s-a ridi-
cat la 59,12 milioane de lei, cu 26,62%
peste cel din 2018, rezultat ce a fost ero-
dat de costuri financiare de 6,81 milioa-
ne de lei. La finele lui 2019, activele to-
tale ale Purcari Wineries se ridicau la
355,7 milioane de lei, in crestere cu
14,58% fata de cele din 2018, in timp ce
datoriile totale erau de 176,48 milioane
de lei, cu 12,96% peste cele din anul an-
terior, cea mai mare parte, de 103,94
milioane de lei, reprezentand datorii pe
termen scurt.

Recent, Dragos si Adrian Paval, pro-
prietarii Dedeman, au ajuns la o detinere
indirectd de 5% din Purcari Wineries
(WINE), in data de 3 martic.

Cele un milion de actiuni WINE sunt
definute prin Paval Holding SRL, vehi-
cul investifional prin care cei doi frati au
achizitionat, in ultima vreme, pachete de
actiuni la companii importante listate la

Tot in data de 3 martie, SEB Invest-
ment Management AB, unul dintre cei
mai mari manageri de active din Penin-
sula Scandinava, a anunfat seaderca sub
pragul de 5% definere in Purcari, de la
5,51% la 4,81%.

VLAD DOBREA

VICTOR BOSTAN, PURCARI WINERIES:

“Obiectivul nostru strategic este sa devenim
campionii Europei Centrale si de Est”

(Interviu cu Victor Bostan, director general Purcari Wineries)

(urmare din pagina 1)

Victor Bostan: Un alt motor de dez-
voltare al pietei este schimbarea prefe-
rinfelor consumatorilor ce opteazi tot
‘mai mult pentru vinul de calitate in detri-
mentul vinului de cas sau al berii.

Reporter: Ce picte considerati ca au
cel mai mare potential de crestere? Puteli
detalia?

Victor Bostan: In opinia noastrd,
intreaga regiune a Europei Centrale si
de Est ofera oportunitati excelente de
dezvoltare. Consumul pe cap de locui-
tor este mai redus in comparatie cu cel
din tarile Europei de Vest, insi tendinte-
le sunt de crestere iar decalajul se redu-
ce, consumatorul optand tot mai frec-

vent in favoarea vinului. Piata vinului
din aceastd regiune este in plin proces
de maturizare si educare, urmarind
cresterea nivelului de trai al populatici.
Dincolo de focusul declarat asupra pie-
{ei CEE, avem deschidere si citre piefe
mai indepirtate, cum ar fi China, care
trece prin schimbiri structurale si care
riméne, totusi, cea mai mare putere de
consum a lumii.

Reporter: Ce schimbri ati observat,
in ultimii ani, in preferintele consumato-
rilor de vin din Roménia?

Victor Bostan: Asistim la o tendinta
clara de premiumizare in randul consu-
matorilor, la nivelul tuturor produselor.
Pina cand cumpard o sticla de vin, con-
sumatorul roman se informeazi, este

atent la calitatea produselor, la informa-
tia de pe eticheta.

Apoi, are loc digitalizarea sectorului
vinicol, considerat mai traditional, con-
servativ. Vinurile Purcari sunt printre
cele mai apreciate pe Vivino (n.r. piata
on-line de vinuri) cu cca. 34.000 de votu-
Ti i cu 0 notd medie de peste 4. Negru de
Purcari se mentine in top 1% cele mai
bune vinuri din lume, iar in ianuarie, 8
din 10 vinuri din categoria 30-60 lei pe
Vivino sunt Purcari. Acestea arati o inte-
ractiune sporita si o loialitate inalta intre
consumatori si un brand sau productor
care §i-a capatat increderea consumatori-
or.

Consumatorul nu mai are rolul pasiv
din trecut, a devenit proactiv, crecaza

comunitti de entuziasti ai vinului,
invata despre lumea vinului, invata
principiile degustarii si ale asocierii cu-
linare, participd la ateliere tematice.
Traim o perioada extraordinara pen-
tru cultura vinului i Purcari este printre
primii promotori in acest sens.
Reporter: Cum va afecteazd criza
fortei de muncd din Romania si din Re-
publica Moldova? De unde va recrutati
resursa umand’
Victor Bostan: Ne-am stabilit o po-
litica a companiei care are ca prioritate
fiecare angajat in parte. Succesul Purca-
rieste al intregii echipe, de la culegatorii
de struguri pani la contabili, de la meca-
nici la vanzatori, de la muncitori de pro-
ductie la echipele din laboratoare. Cre-

am conditii bune de munc aici, acasa,
lnga familii si suntem principalii anga-
jatori pentru p locuiese in

mandarea Consiliului de Administratie.
Reporter: Afi sfatui alfi antreprenori

sa

preajma fabricilor noastre din Roménia
$i Moldova.

Reporter: in 2019, aproape 50% din
profitul companici a mers citre dividen-
de. Ce aveti de gand s propuneti actio-
narilor in acest an?

Victor Bostan: Politica noastrd de di-
vidende prevede distributia de pand la
50% din profitul net consolidat al grupu-
lui. In 2019 am achitat un dividend de
0,95 lei pe actiune pentru anul financiar
2018, ceea ce reprezinta un randament
de cca. 5%. Distributia anuali a dividen-
deloreste prerogativa Aduniirii Generale
ale Actionarilor, care ia decizia la reco-

isil jile la bursa? Care ar
fi principalele beneficii pe care le-ar pu-
tea avea dac si-ar deschide afacerile ca-
tre public?

Victor Bostan: Listarea la bursa este
o decizie importanta si trebuie 53 decurgi
din obiectivele strategice pe termen lung
ale companiei. Beneficiile nu vin nicio-
data singure, ci la pachet cu obligatii, co-
sturi si riscuri. Printre principalele bene-
ficii ar fi: accesul la capital, vizibilitatea
crescutd a companiei, posibilitatea
imbundtatirii situatiei financiare, oferi-
rea de instrumente suplimentare pentru a
creste motivatia §i retentia angajatilor.
Reporter: Vi multumesc! 8
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ANALIZA

Radiografia financiara a Purcari Wineries

Purcari Wineries Public Company Li-
mited este o societate pe actiuni tip hol-
ding infiiintatd in 2007, cu sediul social in
Cipru, care opereaza in Europa Centrala
si de Est, precum si in subsidiar pe piata
asiaticd si cea nord-americand

Prin filialele sale din Moldova si Rom-
ania, Purcari Wineries produce vinuri
premium (brand Purcari), vinuri mediu
spre premium (Brandul Cramé Ceptura),
vinuri economic plus spre premium
(brand Bostavan) si brandy (brand Bar-
dar). Productia de vin se realizeazi prin
Crama Ceptura SRL din Roménia (jude-
tul Prahova), Vindria Bostavan SRL (Re-
publica Moldova) , Vindria Purcari SRL,
(Republica Moldova) si brandy la Vina-
ria Bardar SA. (Republica Moldova). Din
holding mai fac parte Vinorum Holdings
Ltd, (Gibraltar) West Circle Ltd (Insulele
Virgine Britanice) si Victoriavin SRL
(Republica Moldova).

Pe piata romineascd puternic frag-
‘mentatd pe latura ofertei, respectiv la pro-
ductie si estimati la aproximativ 435 mi-
lioane curo (in 2018) pe latura cererii,
Purcari Wineries se afla in competitie nu
doar cu cei mai mari producitori locali, ci
si cu firme mici care produc vinuri din
gama premium cu pozitii puternice in
ghidul Gault&Millau.

in 2019 aproximativ 42% (40% in
2018) din totalul vanzarilor Purcari Wi-
neries se realizeaza pe piafa din Romania
(vin Purcari 25,8%, Crama Ceptura
14.2%, vin Bostavan 1,4%) si 23% pe
piata din Republica Moldova (20% in
2018). Polonia (mai cu seamd pe brandul
vin Bostavan) are o cot de 10,68% in to-
tal vénzri (10,8% in 2018), Cehia si Slo-
vacia (brand vin Bostavan) o cotd de
4,71%, (7,18% in 2018) fiind in scadere,
rile baltice (Bostavan) cotd 3% ( 3.42%
in 2018), Ucraina 3.38% (3,16% in
2018), Belarus 4,16%, pietele asiatice
5.94% (4,66% in 2018: brand-uri Purca-
i, Bostavan, Ceptura si brandy), iar re-

stul de 2,9% din vénziri se realizeazi pe
alte piete. Comparativ cu 2018, vinzarile
cresc in Roménia, Moldova, tarile asiati-
cesisead usor pe pictele din Europa Cen-
trald. Vinul se vinde in Romania, Moldo-
va, Polonia, Cehia si Solvacia, fari asiati-
ce, iar brandy se vinde mai cu seam pe
piata Republica Moldova si Belarus.

Cu un spatiu de expansiune in vinzari
la nivel regional si avind active in doud
{ari, Romnia si Republica Moldova, Pur-
cari Wineries inregistreaza o crestere rapi-
dii si se afla printre firmele producitoare
de vin profitabile care opereaza in Rom-
ania. Pe ciffe agregate, cresterea vinzri-
lor pe piata romaneasci si piete regionale
ainregistrat un salt de 33% in 2017, apro-
ximativ 18% in 2018, fad de anul
precedent si 19% in 2019.

Purcari Wineries se concentreazi pe
piata roméneasca pentru a dobdndi o pozi-

Indicatori exercitiul financiar 2019

Total activ

355.703.328 lei

176.478.349 lei

tie de lider, investind in marketing pentru
brandul Crama Ceptura si vinul spumant.
Dealtfel, dupd codul CAEN s cifra de
ceri, Crama Ceptura SRL se afld pe locul 3
lanivel national, dupa Cramele Recas SA §i
Zarea SA. inainte de publicarca datelor fi-
nale auditate pe anul 2019 de citre toate fir-
mele concurente pe piata vinului

Pe pictele din Republica Ceha, Slova-
cia si Ucraina, Purcari urméreste con-
structia unei refele de vanzari si consoli-
darea elatiei cu partenerii de retail actua-
li. De asemenea, Purcari Wineries nu ex-
clude achizitionarea de active.

Dupi configuratia structurii de proprie-
tate si a organizirii productiei, Purcari Wi-
neries este firma parentald a unui holding
ce cuprinde Vinorum Holdings Ltd (Gi-
braltar, control 100%), West Circle Ltd
(Insulele Virgine Britanice, control 100%).
Crama Ceptura SRL. (Romania, control
100%), Vinaria Bostavan SRL (Republica
Moldova, control 99,54%), Vinaria Purcari
SRL (Republica Moldova, control 100%),
Viniria Bardar SA (Republica Moldova,
control 56,05%). Vindria Purcari SRL a
achizitionat 31.415% in grupul IM Glass
Container Company S.A. (ambalaje sticl).
far Crama Ceptura SRL, a contribuit la
infiintarea Ecosmart Union SA (reciclare).

La data de 31.12.2019,actionarii Pur-
cari Wineries erau Amboselt Universal
Inc (5,006,172 actiuni, 25,03%), Fiera
Capital (1,885,297 actiuni, 9,42%), Con-
seq (1,242,673 actiuni, 6,21%), East Ca-
pital (1,135,156 actiuni, 5,67%), SEB
(1.101,873 actiuni 5,5%) Franklin Tem-
pleton Investment Management
(1.023.987 actiuni, 5,11 %), Horizon Ca-
pital prin compania Dealbeta (1,359.377
actiuni, 6.80%). La firma parentald Pur-
cari Wineries existd un control in casca-
da, intrucit Amboselt Universal Inc este
detinutd 100% de domnul Victor Bostan.

Valoarea de piata a grupului era in de-
cembric 2019 de 448 milioane lei (330
milioane lei in decembric 2018) cu o
crestere de 35.7%. Factorul Tobin Q era
in decembrie 2019 de 1.75.

Evolutia rezultatelor in baza
situatiei financiare consolidate
la 31 decembrie 2019

in anul 2019, Purcari Wineries Pel a
inregistrat o cifra de afaceri cu 19% (nu-
mai din activitatea de bazi) mai mare
comparativ cu anul precedent si de 18%
la toate mirfurile si servicile.

iv 85% din totalul cifrei de

194.502.286 lei
i 53.341.595 lei
Profit net 44.298.437 lei
EBII 58.918.210 lei
EBITDA 68,165,254 lei
marja EBITDA 0,3441 sau 34%
Rataprofi net margialmarianetda 3%
d
ficie italului ROE 0,2471 sau 25%
0 02340 s2u 23% obginute din
49,6%
i 2
actor Tobin g 1,75 (dec.2019)

afaceri si 83% din total venituri au fost
vinzarea vinurilor
(165.640.160 lei). Grupul realizeaza
tranzactii si cu alte marfuri in afard de vi-
nuri, furnizind si alte servicii, dar acestea
nu sunt semnificative in cifra de afaceri
totald.

Daci veniturile din exploatare au cre-

seut cu 18%, cheltuielile de exploatare
s-au majorat cu aproximativ 15%. Profi-
tul inainte de impozitare a crescut cu
aproximativ 10% fata de luna decembrie
2018(53.341.595 lei). Marja netd a profi-
tului/profit margin este de 22,2% (24.8%
in decembrie 2018), EBITDA este de
68,165,254 lei (+23% comparativ cu de-
cembrie 2018), iar marja EBITDA 34%

Eficienta capitalului/ Return on equity
 ROE. respectiv capacitatea de a genera
profit din capitalul investit de actionari
este de 25%, un nivel destul de ridicat,
desi se afla in scadere comparativ cu de-
cembrie 2018 (-9%), dar ROCE (rentabi-
litatea adusa de fondurile pe termen lung
ale companici) este de aproximativ
23,89%, inregistrind o usoard crestere.
Din punctul nostru de vedere, acestia
sunt printre cei mai importanti indicatori
de performant.

Gradul de indatorare este de 49,6%, in
scidere ugoard comparativ cu 2018, nive-
lul fiind mediu spre ridicat

Rata de levier (indatorarea totala fata
de capitalurile proprii) nu s-a inrautdfit,
fiind sub 1 fafa de anul trecut. Solvabili-
tatea global este de 2 (+1% comparativ
cu decembric 2018), far lichiditatea cu-
renttestul acid s-a imbunatfit usor (0.7
la un benchmark de >1).

Guvernare corporativi

Societatea este administrata pe mode-
lul unitar de catre un consiliu alcatuit din
cinci administratori, dintre care 3 sunt in-
dependenti, avind competentele fixate in
actul constitutiv al firmei, potrivit legi-
slatiei cipriote. In completarea actului
constitutiv existd un regulament al consi-
liului. Totodata, se aplicé codul de guver-
nare corporativa aprobat de Bursa de Va-
lori din Bucuresti, unde Purcari Wineries
este listata. Directorul general al societi-
fii este in consiliul de administratie si ac-
tionar principal indirect.

De principiu, firma si-a fixat o politica
de remunerare, de dividend si de previziu-
ni, cerinte care sunt solicitate de Bursa de
Valori din Bucuresti. Firma are un comitet
de audit si un comitet de remunerare, dar
procesele care stau la baza activitatii ace-
stora nu sunt publicate. Desi a fost aproba-
@ o politica de remunerare, nu se cunose
costrile de monitorizare si costurile de
angajament/“bonding costs”. Conform ra-
portarilor anuale, actionarii firmei au
aprobat un plan de remunerare prin optiu-
ni cu actiuni pe 4 ani pentru stimularea
managerilor si care se referd la acordarea
de pind la 400.000 de actiuni in firma, cu
titlu gratuit, precum si acordarea optiuni-
lor cu actiuni la un pret de exercitare pe
trei praguri, in functie de indeplinirea in-
dicatorilor de performanta.

VALENTIN M. IONESCU

TITLURILE PURCARI, PESTE PRETUL DE LISTARE

Crestere a actiunilor WINE
de la 19 1a 25,9 lei - inainte
de caderea recenta a pietei

(urmare din pagina 1)

Directorul de la OTP Asset Manage-
ment a aritat ¢4, daci vom compara evo-
lutia actiunilor Purcari cu cea a indicelui
" de la exitul Horizon, se poate obser-
vacatitlurile au supraperformat indicele.

“In timp ce actiunca WINE s-a apre-
ciat cu peste 10% (n.r. inainte de caderile
generale ale cotatiilor din ultimele doua
saptaméni) fatd de pretul de oferta al
ABB-ului (accelerated book building)
indicele BET a urcat cu peste 3%, a spus
Alexandru Ilisie.

Daniela Chilari, analist financiar in
cadrul BT Capital Partners, parte a Gru-
pului Financiar Banca Transilvania a su-
bliniat cd, din perspectiva finantelor
comportamentale, preful actiunii repre-
Zint agteptirile investitorilor referitor la
performanta unei companii, far evolutia
cotatiei WINE reflectd cit se poate de
bine acest lucru.

“Daci ar i s3 analizim mai atent, opti-
mismul investitorilor pentru companie
are argumente puternice din punct de ve-
dere fundamental. Cu o pozitionare geo-
grafic perfecta pentru productia de vin,
Purcari are avantajul competitiv nu doar
din punct de vedere al unor soluri fertile,
cit si din perspectiva costurilor reduse
fatd de alti producitori regionali”, a spus
analistul Bancii Transilvania.

Danicla Chilari a addugat c, fintirea
strategicd a diverselor segmente de pret,
atit pe partea de low-cost ct i cea pre-
mium contribuie la expunerea companiei
la 0 gama diversa de vinuri, ceea ce s-a re-
flectat si in imbunitatirea cotei de pia

“$i mai important, unul dintre puncte-
le cheie de care beneficiazi Grupul Pur-
cari este un management foarte bine pre-
gatit care in acelasi timp insufla incredere
investitorilor”, a mai punctat analistul
grupului financiar din Cluj.

Dragos Mesaros, director de tranzac-
tionare in cadrul Goldring, ne-a transmis

“Din punctul meu de vedere, Purcari
Wineries este 0 companie care trebuie si
se afle in atentia investitorilor pentru ca
are o strategie care se bazeazd atit pe
crestere cat si pe o distributie rezonabila
de dividende. De asemenca, din raporta-
tile financiare ficute pana acum, se ob-
SerVi o crestere sandtoasd atat a venituri-
lor cat si a profitului”.

Legat de factori ce au potenfialul de a

de

“Dar ulterior, dupi ce temerile si efectele
impactului epidemici asupra economic
se vor risipi, ma astept ca, in conditii nor-
male de piata, Purcari a isi mentind
cresterea sinitoasd iar preful actiunii sa
urmeze devoltarea companiei”.

Si Alexandru lisie de la OTP Asset
Management a subliniat ca, pe termen
seurt, preful actiunii va fi influentat, in
principal, de evolutia pietelor internatio-
nale, care va fi legata de stirile privind co-
ronavirusul.

“Pe termen mai lung, orice abatere ma-
jord a prefului actiunii faf3 de valoarea sa
intrinsecd va face ca acest ecart e
reducd. Tinand cont @ in perioada urma-
toare putem asista la episoade de
tate crescuta in pietele de actiuni.
siv la bursa locala, acestea pot oferi mo-
mente bune de intrare in actionaritul
companiei”, a adiugat reprezentantul
OTP Asset Management.

in plus, Alexandru Ilisie a punctat cd,
avind in vedere cd mai mult de jumitate
din cresterea veniturilor companiei pro-
vine din Roménia, echipa pe care o con-
duce se astepta ca acest trend si continue
atit timp cat avansul rapid al venitului dis-
ponibil al populatiei se pastreaza.

La randul siu, Danicla
Banca Transilvania, ne-a transmis;
ceea ce priveste evoluf
tiei WINE, trebuie sa luim in caleul si
perspectivele macroeconomice, atdt la
nivel local cit si international. Incertitu-
dinea cu care ne confruntam in ultimele
saptamani, provocatd de raspandirea vi-
rusului COVID-19 lanivel global, aince-
put si afecteze sentimentul investitorilor
contribuind la o volatilitate excesivi pe
pietele de capital. Dat fiind faptul @ inca
ne confruntiim cu acest risc, va fi greu de
cuantificat efectul virusului si a conta-
giunii economice la momentul actual i,
astfel, este prematur sa facem prognoze
privind performanta bursiera la nivel de
companie”

Pe de alta parte, analistul a punctat i,
exclusiv din punctul de vedere al busi-
ness-ului Purcari, echipa de la Banca
Transilvania considerd ca obiectivele
strategice propuse de management, pre-
cum extinderea cotei de piatd in Polonia
si consolidarea pozitiei in Roménia, care
riméne o piata destul de fragmentata, s-ar
pmen transpune in rezultate financiare
se asteaptd la o

influenta cotatia
nuri, directorul de la Goldring a punua(
¢, pe termen seurt, principalul element
de care va depinde preful actiunii WINE
tine de cum se vor derula lucrurile in ceea
ce priveste epidemia de coronavirus.
“Deja este clar ci economia globali va
fi afectatd in primul trimestru al anului”,
a spus Dragos Mesaros, care a adugat:

mama EBITDA de 30-32% si 0 marja a
profitului net de 20%-22%). ceea ce cu
siguran(d va fi pe “gustul” investitorilor.

Victor Bostan, fondatorul si directorul
general al companiei detine indirect
20,03% din Purcari, emitent a cirui va-
loare curent de piafd cste de 432 milioa-
ne de lei. m

Active totale (lei):

An Valoare Variatie
2016 166.956.227 19%
2017 230.693.671 38%
2018 310.433.897 35%
2019 355.703.328 15%

Active totale
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An Valoare Variatie
2016 36.411.991 230%
2017 43.785.020 1%
2018 55,331,269 27%
2019 68,165,253 2%
EBITDA
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Valoare Variatie
2016 90.170.135 1%
2017 122.257.724 36%
2018 156.312.264 28%
2019 176.478.349 13%

Datorii totale
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16 01 1 201

Profit inainte de impozitare (lei):

An Valoare Variatie
2016 26.973.840 13.317%
2017 34.878.828 29%
2018 48.708.142 40%
2019 53.341.595 10%
Profit inainte de impozitare
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Solvabilitate globala:
An Valoare Variatie
2016 185 18%
2017 1,88 %
2018 1,98 5%
2019 2 1%
Solvabilitate globala
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— eries1 Series2

Valoare Variatie
76.786.092 49%
108.435.947 1%
154121633 2%
2019 179.224.979 16%
Capitaluri proprii
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EBIT:
An Valoare Variatie
2016 31.028.518 524%
2017 37.853.262 2%
2018 52.492.803 39%
2019 58.918.210 2%
EBIT
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Eficienta capitalului/ Return on equity - ROE:
An Valoare Variatie
2016 0,3009 9.303%
2017 0,2670 1%
2018 0,2707 %
2019 02471 -9%
ROE
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PURCARI

ACHEPASTR EFARNU A=

ADEVARATELE VALORI NU SE SCHIMBA DUPA VREMURIL
PURCARI RAMANE PURCARI.
DIN 1827.

GRUPUL PURCARI ESTE iN PREZENT. ..

o #1 ca premii #1 Cea mai 2

\© acordate unei vinarii rapidéa crestere ‘{\,
Y din ECE 2015-2019 inregistraté de o Y
ﬁk\ la Decanter Londra, vindrie mare in )g

"Olimpiada de vin" Roménia

L
)gg((frvk

#1brand premium 3,
de vin in Romania, Y

é’z
\\‘,/1 Moldova Y
Y o

“  #1Celmaimare
exportator de vin :"\ﬁ

din Moldova /'f
/4

\.’9" 1,392 de hectare de 3,
V, podgorii, active de Y/
&\ productie de top /,g

Actionari cu renume impreund cu
fondatorul Victor Bostan: Horizon \{!‘,,
Capital, Aberdeen Standard, East)gy

&
)%((?v

«VVR

/&(

Capital, Fiera Capital, Franklin
Templeton, SEB, etc.




