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Creºtere a acþiunilor WINE de la 19 la 25,9 lei -
înainte de cãderea recentã a pieþei
lDaniela Chilari, Banca Transilvania: “Optimismul investitorilor pentru Purcari are argumente puternice din punct de vedere fundamental”lDragoº Mesaroº,
Goldring: “ Purcari Wineries este o companie care trebuie sã se afle în atenþia investitorilor pentru cã are o strategie care se bazeazã atât pe creºtere, cât ºi pe o
distribuþie rezonabilã de dividende”lAlexandru Ilisie, OTP Asset Management: “Având în vedere cã mai mult de jumãtate din creºterea veniturilor companiei
provine din România, ne aºteptãm ca acest trend sã continue atât timp cât avansul rapid al venitului disponibil al populaþiei se pãstreazã”

A
cþiunile producãtorului de
vinuri Purcari Wineries
(WINE) au încheiat ultima
sãptãmânã de tranzacþiona-
re la preþul de 21,6 lei\titlu,
cu 13,69% peste cel de 19

lei\unitate la care s-a încheiat oferta
publicã de vânzare la începutul anului
2018, dupã ce, chiar înainte de de-
clanºarea valului de scãderi din pieþele
internaþionale cauzat de temerile inve-
stitorilor privind impactul extinderii
epidemiei de coronavirus asupra eco-
nomiei globale, cotaþia WINE atingea
un maxim istoric, de 25,9 lei.

Este o evoluþie cu puþin sub cea a in-
dicelui BET care, între 15 februarie
2018 ºi 6 martie 2020, a urcat cu
14,36%, faþã de o creºtere de 9,37% a
acþiunilor producãtorului de vinuri (ra-
portatã la primul preþ de închidere al ac-
þiunilor WINE la BVB, de 19,75 lei), iar
cu tot cu dividende, randamentul total al
titlurilor Purcari de la listare ºi pânã în
prezent se ridicã la 14,18% (sau 18,68%
raportat la preþul din ofertã), totuºi sub
evoluþia indicelui BET-TR, ce a urcat,
cu 36,09%, în aceeaºi perioadã.

Alexandru Ilisie, Director de Investi-
þii în cadrul OTP Asset Management,
ne-a transmis: “Evoluþia cotaþiei WINE
de la listare ºi pânã în prezent este bunã,
cu toate cã performanþa acþiunilor com-
paniei este sub cea a indicelui BET.
Una din principalele explicaþii ale aces-
tei evoluþii ar þine de faptul cã, încã de la
listarea din 2018, investitorii au fost
anunþaþi cã, pânã în anul 2020, Lorimer
Ventures, deþinutã de fondul de investi-
þii Emerging Europe Growth Fund II,
administratã de Horizon Capital, trebu-
ie sã-ºi facã exitul din companie. Þi-
nând cont de faptul cã fondul de investi-
þii deþinea peste 20% din companie, in-
vestitorii au aºteptat din 2018 acest exit,
în vederea mãririi deþinerilor”.
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VICTOR BOSTAN, PURCARI WINERIES:

“Obiectivul nostru strategic este sã devenim
campionii Europei Centrale ºi de Est”

(Interviu cu Victor Bostan, director general Purcari Wineries)

l “Apelarea la piaþa de capital reprezintã o opþiune pentru Purcari doar în cazul unei necesitãþi extensive de finanþare, pentru proiecte mari ºi de anvergurã”
l “ Piaþa vinului din Europa Centralã ºi de Est este în plin proces de maturizare ºi educare, urmãrind creºterea nivelului de trai al populaþiei”l “Politica noastrã
de dividende prevede distribuþia de pânã la 50% din profitul net consolidat al grupului”

Reporter: Purcari Wineries a
împlinit, recent, doi ani de când a fost
listatã la Bursa de Valori Bucureºti
(BVB), fiind în prezent singurul emi-
tent din Republica Moldova ale cãrui
acþiuni se tranzacþioneazã la BVB. Ce
schimbãri a adus listarea în viaþa pro-
ducãtorului de vinuri?

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

Purcari a lãrgit arealul investiþional
pentru jucãtorii din piaþa româneascã
de capital, care au mai multe oportuni-
tãþi de investiþii, precum ºi o expunere
unicã la industria vinului. De aseme-
nea, am obþinut acces la capital ºi o vi-
zibilitate mai mare a companiei pentru
a accelera astfel creºterea ºi evoluþia
Grupului nostru.

Listarea la bursã reprezintã un test
de maturitate pentru orice companie
care intenþioneaza sã intre în piaþa de

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

Reporter: Purcari are o strategie de
creºtere, ce se bazeazã atât pe diversi-
ficarea ofertei, a intrãrii în noi pieþe dar
ºi pe achiziþia altor jucãtori din dome-
niu. Ce obiective cheie aveþi în vedere
pentru urmãtorii trei – cinci ani? Puteþi
detalia?

Victor Bostan: Strategia de creºtere
a grupului se axeazã în primul rând pe
dezvoltarea organicã, dar se fac efor-
turi constante ºi în direcþia creºterii pe
bazã de noi achiziþii.

În ceea ce priveºte dezvoltarea or-
ganicã, un aspect foarte important ºi
care nu acceptã compromisuri este
creºterea continuã a calitãþii vinurilor,
menþinând astfel produsele noastre la
un raport calitate-preþ înalt, precum ºi
competitivitatea faþã de alþi producã-
tori.

Acestea conduc cãtre implementa-
rea urmãtorului aspect al strategiei no-
astre, care este dat de premiumizarea
continuã a mixului de produse din
portofoliu.

O altã dimensiune a creºterii pe care
ne-o propunem este dezvoltarea pieþe-

lor – penetrarea mai adâncã în pieþele
existente ºi intrarea în altele noi, în
acelaºi timp menþinând focusul strate-
gic de a deveni campioni în Europa
Centralã ºi de Est.

La fel de importantã este creºterea
prin extinderea gamei de produse, atât
prin crearea ºi adaptarea brandurilor ºi
produselor pentru anumite pieþe sau
segmente, dar ºi extinderea în noi cate-
gorii.

Reporter: Aveþi de gând sã apelaþi
la mecanismele pieþei de capital pentru
a vã finanþa expansiunea?

Victor Bostan: Finanþarea primarã
a creºterii grupului provine din fluxul
de numerar propriu, în combinaþie cu
diverse instrumente de finanþare, noi
lucrând deja cu mai multe bãnci din
Republica Moldova ºi România.

Apelarea la piaþa de capital ar fi o
opþiune doar în cazul unei necesitãþi
extensive de finanþare, în cadrul unor
proiecte mari ºi de avengurã, însã sun-
tem conºtienþi de efectul asupra pozi-
þiilor investitorilor curenþi ºi de aceea
nu reprezintã o opþiune primarã de
finanþare.

Reporter: Pe lângã pieþele din

România ºi Republica Moldova, Pur-
cari are desfacere ºi în alte þãri din Eu-
ropa (Polonia fiind o piaþã importan-
tã), America, Asia sau chiar Africa.
Cum aþi caracteriza piaþa din România
în comparaþie cu celelalte în care acti-
veazã compania? Care sunt perspecti-
vele sale?

Victor Bostan: România este cea
mai importantã piaþã a noastrã ºi repre-
zintã circa 40% din vânzãri. România
ºi Moldova sunt pieþele noastre inter-
ne, platformele noastre de expansiune
în Europa Centralã ºi de Est, precum ºi
pe întregul glob.

Piaþa din România are un potenþial
enorm, fiind în proces de maturizare ºi
de autoeducare, din perspectiva con-
sumului de vin. Conform Statista,
chiar dacã consumul de vin îmbuteliat
în România se aflã în creºtere, este
încã relativ redus pe cap de locuitor,
fiind în 2018 de cca. 27 litri anual, în
comparaþie cu Germania, þara berii, –
36,5 litri sau Franþa – 45,1 litri.

A consemnat
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P
roducãtorul de vinuri din
Republica Moldova, Purcari
Wineries, simbol bursier
(WINE), unul dintre princi-
palii producãtori de vin ºi
brandy din Europa Centralã
ºi de Est, s-a listat la Bursa

de Valori Bucureºti (BVB) în luna fe-
bruarie 2018, plasând în piaþã 9,8 milioa-
ne de acþiuni, reprezentând 49% din ac-
þiunile companiei, valoarea acestora ri-
dicându-se la 186,2 milioane de lei, ceea
ce a dus evaluarea companiei la 380 de
milioane de lei.

Oferta a fost formatã din douã tranºe,
investitorii de retail, care au trebuit sã
subscrie la preþul fix de 28 lei/acþiune,
având dedicatã 10% din ofertã, în timp
ce instituþionalii au putut face acest lucru
într-un interval cuprins între 19 ºi 28 de
lei.

În cazul tranºei de retail, oferta a
fost suprasubscrisã de peste patru ori,
alocarea pro-rata fiind stabilitã la
0,2422433314.

Printre cei care au subscris la ofertã se
numãrãra ºi fondul Fiera Capital, înregis-
trat în Isle of Man care achiziþionase
aproape 1,59 de milioane de acþiuni
WINE, ceea ce reprezinta 7,94% din
producãtorul de vin.

Purcari a avut o ratã medie de creºtere
a veniturilor de 34% în perioada 2014 -
2016. Nivelul creºterii menþinându-se în
primele nouã luni ale anului 2017, în care
compania a crescuse cu 35% pe an.
Anterior ofertei, societatea era deþinutã
de Horizon Capital (prin Lorimer Ventu-
res Limited), în proporþie de 63,55%,
International Finance Corporation, cu
6,41%, Victor Bostan (fondatorul ºi di-
rectorul general al Purcari, prin Ambo-
selt Universal), cu 30,03%. Prin ofertã,
Horizon Capital îºi reduce deþinerea la
22,69%, IFC, la 3,27%, iar Victor Bos-
tan, la 25,03%.

Prima zi de tranzacþionare a acþiunilor
Purcari a fost marcatã de o creºtere a tit-
lurilor cu aproape 4% peste preþul ofertei
publice. Acþionarii iniþiali au promis
atunci o companie cu rate de creºtere im-
portante ºi mai ales statornicã. “Indife-
rent de timpuri, indifrerent de toate, Pur-
cari va rãmâne Purcari”, spunea Victor
Bostan, CEO al grupului Purca-
ri.

În primele 7 ºedinþe de pre-
zenþã în ringul Bursei de Valori
Bucureºti, rulajul însumat cu ac-
þiuni 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 bursã era la vremea
aceea cel mai mic dintre toate
cele 6 societãþi listate recent.
Specialiºtii spuneau atunci pen-
tru Ziarul Bursa cã nu se aºtep-
tau ca preþurile sã înregistreze o
creºtere sustenabilã însã
sunt optimiºti vis-a-vis
de potenþialul com-
paniei.

La data de 31
martie 2018, ac-
tivele totale ale
Purcari erau de
224,88 milioane
lei, valoare cu
2,52% mai micã
decât cea înregis-
tratã la finalul
anului 2017, de
230,69 milioane
de lei, în timp ce
pentru acelaºi in-
terval de raporta-
re, datoriile totale
s-au micºorat cu
9,21%, la 111 mi-

lioane lei, de la 122,26 milioane lei.
Producãtorul de vinuri a raportat în

luna mai 2018 rezultate trimestriale în
creºtere. Astfel, veniturile fuseserã ma-
jorate în primul trimestru cu 21,41%, la
33,85 milioane lei, de la 27,88 milioane
lei în perioada similarã a anului 2017. În
primele 3 luni de prezenþã în ringul bur-
sier, titlurile cu simbolul WINE nu s-au
depãrtat de reperul de 19 lei/acþiune, iar
capitalizarea de piaþã a companiei rãmã-
sese în jurul cifrei de 380 milioane lei.

Pe data de 29 iunie 2018 cotaþia Pur-
cari înregistrase o pierdere de 5%, faþã de
preþul la care fusese încheiatã oferta pu-
blicã de vânzare. Analiºtii consultaþi
atunci de Ziarul Bursa menþionau cã tit-
lurile WINE au fost influenþate de con-
textul general nefavorabil al pieþei. Prac-
tic, de la finalul lunii aprilie, apãruse o
presiune la vânzare pentru majoritatea
titlurilor listate la BVB, ca urmare a unui
cumul de factori, cel mai important ele-
ment fiind dat de discuþiile din spaþiul
public în legãturã cu viitorul Pilonului II
de pensii. Astfel, rezultatele financiare

bune publicate de mulþi
emitenþi importanþi ai bursei în
perioada 2017-2018 nu s-au
reflectat ºi la nivelul cotaþiilor.

Rezultatele companiei la
ºase luni raportate în luna au-
gust al anului 2018 aratãu un
câºtig pretaxare din activitãþi
continue EBITDA (profitul
înainte de dobânzi, impozite,
depreciere ºi amortizare) de
22,23 milioane lei, în urcare cu
32,16% faþã de cel de 16,92
milioane lei de la S1 2017. De

asemenea, Purcari relizase
în prima jumãtate a anu-

lui 2018 vânzãri de
69,96 milioane lei, în

creºtere cu 18,89%
faþã de perioada
similarã a anului
trecut când s-a
înregistrat o
valoare de 58,84
milioane lei.

Cea mai im-
portantã piaþã de
desfacere pentru
companie era în
perioada respecti-
vã cea din Româ-
nia, unde Purcari
vânduse produse
de 29,70 milioane
lei. În republica
Moldova, creºterea

a scãzut în al doilea trimestru, pânã la
4%, în urma transporturilor foarte puter-
nice în primul trimestru (în creºtere cu
48%). La data de 30 septembrie, activele
totale ale Purcari se ridicau la 291,45 mi-
lioane lei, fiind cu 26,34% mai mari
decât cele de 230,69 milioane lei de la
sfârºitul anului 2017. În acelaºi interval
de raportare, datoriile totale creºteau cu
28,61%, la 157,24 milioane lei, de la
122,26 milioane lei.

În intervalul 22 - 29 octombrie, acþiu-
nile companiei Purcari Wineries au re-
prezentat singurele titluri din cadrul
indicilor BET ºi BET-XT care cunoºteau
aprecieri.

La finalul primelor trei trimestre ale
anului 2018, Purcari a realizat venituri de
113,34 milioane lei, în urcare cu 19,83%
faþã de cele de 94,58 milioane lei din pe-
rioada similarã a anului 2017. Costurile
cu producþia vândutã fiind majorate, în
acelaºi interval de raportare, cu 12,08%,
la 56,76 milioane lei, de la 50,64 milioa-
ne lei, astfel încât Purcari a obþinuse un
rezultat din exploatare de 32,57 milioane
lei, cu 23,32% mai mare decât cel de
26,41 milioane lei din primele 3 trimes-
tre ale anului 2017.

Dupã un an de la listarea la BVB,
compania Purcari vine cu rezultate în
creºtere. Producãtorul de vin realizase în
2018 venituri de 169 milioane lei, cu
19% mai mari decât cele de 142 milioane
lei din exerciþiul financiar precedent,
într-un rãstimp în care costurile cu pro-
ducþia vândutã erau majorate cu 15%, la
86 milioane lei, de la 75 milioane lei.
Profitul brut urca ºi 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, preþul per acþiune rãmânea
inferior celui de 19,00 lei/unitate al ofer-
tei publice de listare.

În luna aprilie a anului 2019, John
Maxemchuk pleca din funcþia de direc-
tor operaþional (COO) al Purcari Wine-
ries, fiind urmat de Eugen Comendant.
Tot în luna aprilie, compania distribuia
un dividend cu randament de 4,75%, în
valoare brutã de 0,95 lei/acþiune. Con-
form Consiliului de Administraþie al
companiei, 19 milioane de lei, respectiv
40,59% din profitul net de 46,81 milioa-
ne lei erau distribuiþi cãtre acþionari sub
formã de dividend.

Compania producãtoare de vinuri a
raportat în primul trimestru al anului
2019, vânzãri în creºtere cu 28,80%, la
42,22 milioane lei, de la 32,78 milioane
lei, în perioada similarã a anului 2018.
Activele totale ale Purcari erau la data de

31 martie de 351,22 milioane lei, în
creºtere cu 13,14% faþã de cele de 310,43
milioane lei, de la sfârºitul anului trecut.
La 28 februarie 2019, grupul a finalizat
achiziþia activelor cramei Vismos în
Moldova, inclusiv 263 hectare de viþã de
vie ºi o platformã de producere pentru vi-
nificaþia primarã, capabilã sã proceseze
pânã la 8.000 tone de struguri (echiva-
lentul a circa 5 milioane litri de vin sau
6,7 milioane sticle). Tranzacþia a fost
structuratã ca ºi achiziþie de active, cu
plata în douã tranºe, 0,76 milioane euro
fiind plãtite la încheierea tranzacþiei ºi
1,49 milioane euro urmând a fi plãtite
pânã în martie 2020.

Purcari a înregistrat în primele nouã
luni din 2019 vânzãri nete în sumã de
138,6 milioane lei, în creºtere cu 22%
faþã de perioada similarã a anului prece-
dent, principalele pieþe de desfacere
care au contribuit cel mai mult la creºte-
rea în cifre absolute fiind România
(+25%), Moldova (+18%) ºi China
(+72%). În perioada ianuarie-septem-
brie 2019, profitul a fost de 29,41 milio-
ane lei, faþã de 25,64 milioane lei în ace-
eaºi perioadã din 2018. Creºteri de douã
cifre s-au înregistrat ºi în Polonia, Ucra-
ina ºi Belarus, respectiv 19%, 21% ºi
23%, conform unui comunicat remis
Bursei de Valori Bucureºti. Ca ºi mix de
produse, segmentul premium a conti-
nuat sã înregistreze performanþe peste
media pe întreg portofoliu, brandul Pur-
cari înregistrând o creºtere de 32% an la
an, determinatã în principal de conti-
nuarea dinamicii pozitive din România
ºi China. Bardar, brand-ul premium în
segmentul brandy, de asemenea a conti-
nuat pe o traiectorie de creºtere accele-
ratã, de 25% anual. Profitul din exploa-
tare al Grupului a crescut cu 20% faþã de
perioada anterioarã, influenþat pozitiv
de majorarea profitului brut ºi de con-
trolul cheltuielilor general-administra-
tive, în pofida provizioanelor înregistra-
te. EBITDA a atins nivelul de 46,2 mi-
lioane lei, în creºtere cu 20% faþã de
aceeaºi perioadã a anului 2018. Chel-
tuielile de depreciere ºi amortizare au
crescut cu 57% an la an, datoritã progra-
mului semnificativ de investiþii capita-
le, conceput pentru a corela capacitãþile
Grupului cu creºterea puternicã de-a
lungul anilor ºi pentru a asigura o
creºtere durabilã în continuu. Cea mai
mare parte a investiþiilor capitale este fi-
nanþatã din împrumuturi bancare.
Astfel, costurile de finanþare în cele 9
luni ale anului 2019 au crescut cu 61%
faþã de perioada similarã a anului prece-

dent.
În luna octombrie a anului 2019, Lo-

rimer Ventures, holding deþinut în tota-
litate de Emerging Europe Growth
Fund II ºi administrat de Horizon Capi-
tal ºi-a vândut participaþia de 22,69%
din Purcari Wineries (WINE), printr-o
ofertã de vânzarea acceleratã, operaþiu-
ne ce marca ieºirea holding-ului cu se-
diul în Cipru din acþionariatul producã-
torului de vinuri.

Vasile Tofan, preºedintele Consiliului
de Administraþie al Purcari Wineries ºi
Partener Horizon Capital, a declarat la
data respectivã: “Suntem mulþumiþi de
randamentul total livrat pentru investito-
rii EEGF II de la momentul investiþiei în
2010. În acelaºi timp, sunt ferm convins
cã Purcari este abia la începutul unui par-
curs care va lãsa o moºtenire enormã în
lumea vinului, livrând rezultate remarca-
bile cãtre investitorii care au susþinut vi-
ziunea ambiþioasã a companiei”.

În urma tranzacþiei, Purcari nu a înca-
sat nicio sumã de bani, arãta un raport al
companiei, care nu preciza identitatea
cumpãrãtorului ºi nici preþul achitat pen-
tru pachetul de 22,69% din acþiunile pro-
ducãtorului de vinuri. WOOD & Com-
pany Financial Services a avut rolul de
Coordonator Global ºi Deþinãtor Comun
al Registrului de Subscrieri în cadrul
operaþiunii de piaþã, iar Raiffeisen Bank
ºi Raiffeisen Centrobank au avut rolul de
Deþinãtori Comuni ai Registrului de
Subscrieri.

Câteva zile mai târziu, East Capital,
fond de investiþii din Suedia anunþa cã a
achiziþionat 5,7% din acþiunile Purcari
pentru suma de 22,7 milioane de lei,
cumpãrând 1,13 milioane de acþiuni, la
preþul de 20 lei/unitate. Vânzãtorul fiind
Lorimer Ventures Limited, filialã deþinu-
tã în Cipru de fondul de investiþii Emer-
ging Europe Growth Fund II, LP, admi-
nistrat de Horizon Capital.

Tot în luna octombrie, Conseq In-
vestment Management, unul dintre cei
mai mari administratori de fonduri din
Republica Cehã a ajuns, la o deþinere de
1,25 milioane de acþiuni Purcari, echi-
valentul a 6,25% din capitalul social al
producãtorului de vinuri din Republica
Moldova.

O lunã mai târziu, pe data de 20 no-
iembrie 2019, compania de investiþii
globale Standard Life Aberdeen a reve-
nit la o deþinere de peste 5% din capitalul
Purcari Wineries (WINE), dupã ce, cu
doar câteva zile în urmã, fondurile aflate
sub umbrela entitãþii cu sediul în Edin-
burg, Scoþia, coborâse sub acest prag.

Practic, scoþienii ºi-au crescut participa-
þia în capitalul companiei din Republica
Moldova de la 4,96%, la 5,02%, respec-
tiv la 1,004,900 acþiuni, prin achiziþii de
titluri din piaþã. Fondurile gestionate de
Standard Life Aberdeen au intrat în ac-
þionariatul Purcari în cadrul ofertei acce-
lerate de vânzare derulatã de Lorimer
Ventures.

În data de 27 ianuarie 2020, Victor
Bostan, fondatorul ºi directorul executiv
al Purcari Wineries (WINE) a vândut 5%
din deþinerile pe care le are la companie,
pentru 22 de milioane de lei. Tranzacþia,
ce a fost realizatã prin Amboselt Univer-
sal, vehicul controlat în proporþie de
98,5% de Victor Bostan, a fost derulatã
prin piaþa “deal”, la un preþ de 22 lei/ac-
þiune.

Cumpãrãtor este Dealbeta Invest-
ments Limited, entitate înfiinþatã de
Emerging Europe Growth Fund III
(EEGF III), care la rândul sãu este admi-
nistratã de Horizon Capital, firma de pri-
vate equity ce îºi lichidase deþinerea la
Purcari în octombrie anul trecut. Acum,
Horizon Capital a reintrat în acþionariatul
producãtorului de vinuri, investind ºapte
milioane de dolari într-o participaþie de
6,8% din Purcari Wineries. Lenna Ko-
szarny, Partener Fondator ºi CEO al Ho-
rizon Capital, a declarat: “Pentru un ori-
zont de 3 - 5 ani, credem într-un potenþial
foarte mare de apreciere a valorii Purca-
ri, de aceea, când a apãrut oportunitatea,
ne-am miºcat repede pentru a profita de
ea ºi ne bucurãm sã revenim în acþiona-
riatul companiei prin ultimul nostru
fond, EEGF III”.

Dupã vânzarea pachetului de 5% cã-
tre vehiculul administrat de Horizon Ca-
pital, Victor Bostan mai deþine 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. Totodatã, în 2019, veniturile
producãtorului de vinuri s-au ridicat la
199,1 milioane de lei, cu 18,43% peste
cele din 2018, când Purcari Wineries a
înregistrat venituri de 168,12 milioane
de lei.

Pe de altã parte, costul vânzãrilor a
fost de 96,72 milioane de lei, în 2018, cu
13,15% peste cel din 2018, în vreme ce
cheltuielile de marketing ºi distribuþie
s-au cifrat la 19,13 milioane de lei, cu
37,97% mai mari decât cele din anul an-
terior. În aceste condiþii, anul trecut,
câºtigul 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, în creºtere cu
14,58% faþã de cele din 2018, în 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, reprezentând datorii pe
termen scurt.

Recent, Dragoº ºi Adrian Pavãl, pro-
prietarii Dedeman, au ajuns la o deþinere
indirectã de 5% din Purcari Wineries
(WINE), în data de 3 martie.

Cele un milion de acþiuni WINE sunt
deþinute prin Pavãl Holding SRL, vehi-
cul investiþional prin care cei doi fraþi au
achiziþionat, în ultima vreme, pachete de
acþiuni la companii importante listate la
BVB.

Tot în data de 3 martie, SEB Invest-
ment Management AB, unul dintre cei
mai mari manageri de active din Penin-
sula Scandinavã, a anunþat scãderea sub
pragul de 5% deþinere în Purcari, de la
5,51% la 4,81%.

VLAD DOBREA

VICTOR BOSTAN, PURCARI WINERIES:

“Obiectivul nostru strategic este sã devenim
campionii Europei Centrale ºi de Est”

(Interviu cu Victor Bostan, director general Purcari Wineries)

(urmare din pagina 1)

Victor Bostan: Un alt motor de dez-
voltare al pieþei este schimbarea prefe-
rinþelor consumatorilor ce opteazã tot
mai mult pentru vinul de calitate în detri-
mentul vinului de casã sau al berii.

Reporter: Ce pieþe consideraþi cã au
cel mai mare potenþial de creºtere? Puteþi
detalia?

Victor Bostan: În opinia noastrã,
întreaga regiune a Europei Centrale ºi
de Est oferã oportunitãþi excelente de
dezvoltare. Consumul pe cap de locui-
tor este mai redus în comparaþie cu cel
din þãrile Europei de Vest, însã tendinþe-
le sunt de creºtere iar decalajul se redu-
ce, consumatorul optând tot mai frec-

vent în favoarea vinului. Piaþa vinului
din aceastã regiune este în plin proces
de maturizare ºi educare, urmãrind
creºterea nivelului de trai al populaþiei.
Dincolo de focusul declarat asupra pie-
þei CEE, avem deschidere ºi cãtre pieþe
mai îndepãrtate, cum ar fi China, care
trece prin schimbãri structurale ºi care
rãmâne, totuºi, cea mai mare putere de
consum a lumii.

Reporter: Ce schimbãri aþi observat,
în ultimii ani, în preferinþele consumato-
rilor de vin din România?

Victor Bostan: Asistãm la o tendinþã
clarã de premiumizare în rândul consu-
matorilor, la nivelul tuturor produselor.
Pânã când cumpãrã o sticlã de vin, con-
sumatorul român se informeazã, este

atent la calitatea produselor, la informa-
þia de pe etichetã.

Apoi, are loc digitalizarea sectorului
vinicol, considerat mai tradiþional, con-
servativ. Vinurile Purcari sunt printre
cele mai apreciate pe Vivino (n.r. piaþã
on-line de vinuri) cu cca. 34.000 de votu-
ri ºi cu o notã medie de peste 4. Negru de
Purcari se menþine în top 1% cele mai
bune vinuri din lume, iar în ianuarie, 8
din 10 vinuri din categoria 30-60 lei pe
Vivino sunt Purcari. Acestea aratã o inte-
racþiune sporitã ºi o loialitate înaltã între
consumatori ºi un brand sau producãtor
care ºi-a cãpãtat încrederea consumatori-
lor.

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

comunitãþi de entuziaºti ai vinului,
învaþã despre lumea vinului, învaþã
principiile degustãrii ºi ale asocierii cu-
linare, participã la ateliere tematice.

Trãim o perioadã extraordinarã pen-
tru cultura vinului ºi Purcari este printre
primii promotori în acest sens.

Reporter: Cum vã afecteazã criza
forþei de muncã din România ºi din Re-
publica Moldova? De unde vã recrutaþi
resursa umanã?

Victor Bostan: Ne-am stabilit o po-
liticã a companiei care are ca prioritate
fiecare angajat în parte. Succesul Purca-
ri este al întregii echipe, de la culegãtorii
de struguri pânã la contabili, de la meca-
nici la vânzãtori, de la muncitori de pro-
ducþie la echipele din laboratoare. Cre-

ãm condiþii bune de muncã aici, acasã,
lângã familii ºi suntem principalii anga-
jatori pentru persoanele care locuiesc în
preajma fabricilor noastre din România
ºi Moldova.

Reporter: În 2019, aproape 50% din
profitul companiei a mers cãtre dividen-
de. Ce aveþi de gând sã propuneþi acþio-
narilor în acest an?

Victor Bostan: Politica noastrã de di-
vidende prevede distribuþia de pânã la
50% din profitul net consolidat al grupu-
lui. În 2019 am achitat un dividend de
0,95 lei pe acþiune pentru anul financiar
2018, ceea ce reprezintã un randament
de cca. 5%. Distribuþia anualã a dividen-
delor este prerogativa Adunãrii Generale
ale Acþionarilor, care ia decizia la reco-

mandarea Consiliului de Administraþie.
Reporter: Aþi sfãtui alþi antreprenori

sã îºi listeze companiile la bursã? Care ar
fi principalele beneficii pe care le-ar pu-
tea avea dacã ºi-ar deschide afacerile cã-
tre public?

Victor Bostan: Listarea la bursã este
o decizie importantã ºi trebuie sã decurgã
din obiectivele strategice pe termen lung
ale companiei. Beneficiile nu vin nicio-
datã singure, ci la pachet cu obligaþii, co-
sturi ºi riscuri. Printre principalele bene-
ficii ar fi: accesul la capital, vizibilitatea
crescutã a companiei, posibilitatea
îmbunãtãþirii situaþiei financiare, oferi-
rea de instrumente suplimentare pentru a
creºte motivaþia ºi retenþia angajaþilor.

Reporter: Vã mulþumesc! n

Parcursul acþiunii
Purcari la BVB

În intervalul
22 - 29 octombrie,

acþiunile companiei
Purcari Wineries

au reprezentat
singurele titluri

din cadrul indicilor
BET ºi BET-XT
care cunoºteau

aprecieri.

Prima zi de
tranzacþionare a

acþiunilor Purcari a
fost marcatã de o

creºtere a titlurilor cu
aproape

4%
peste preþul ofertei

publice.
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ANALIZA

Date financiare din perioada 2016 – 2019 extrase/calculate din raportãrile financiare publicate de firmã

Radiografia financiarã a Purcari Wineries
Purcari Wineries Public Company Li-

mited este o societate pe acþiuni tip hol-
ding înfiinþatã în 2007, cu sediul social în
Cipru, care opereazã în Europa Centralã
ºi de Est, precum ºi în subsidiar pe piaþa
asiaticã ºi cea nord-americanã.

Prin filialele sale din Moldova ºi Rom-
ânia, Purcari Wineries produce vinuri
premium (brand Purcari), vinuri mediu
spre premium (Brandul Cramã Ceptura),
vinuri economic plus spre premium
(brand Bostavan) ºi brandy (brand Bar-
dar). Producþia de vin se realizeazã prin
Crama Ceptura SRL din România (jude-
þul Prahova), Vinãria Bostavan SRL (Re-
publica Moldova) , Vinãria Purcari SRL,
(Republica Moldova) ºi brandy la Vinã-
ria Bardar SA. (Republica Moldova). Din
holding mai fac parte Vinorum Holdings
Ltd, (Gibraltar) West Circle Ltd (Insulele
Virgine Britanice) ºi Victoriavin SRL
(Republica Moldova).

Pe piaþa româneascã puternic frag-
mentatã pe latura ofertei, respectiv la pro-
ducþie ºi estimatã la aproximativ 435 mi-
lioane euro (în 2018) pe latura cererii,
Purcari Wineries se aflã în competiþie nu
doar cu cei mai mari producãtori locali, ci
ºi cu firme mici care produc vinuri din
gama premium cu poziþii puternice în
ghidul Gault&Millau.

În 2019 aproximativ 42% (40% în
2018) din totalul vânzãrilor Purcari Wi-
neries se realizeazã pe piaþa din România
(vin Purcari 25,8%, Crama Ceptura
14,2%, vin Bostavan 1,4%) ºi 23% pe
piaþa din Republica Moldova (20% în
2018). Polonia (mai cu seamã pe brandul
vin Bostavan) are o cotã de 10,68% în to-
tal vânzãri (10,8% în 2018), Cehia ºi Slo-
vacia (brand vin Bostavan) o cotã de
4,71%, (7,18% în 2018) fiind în scãdere,
þãrile baltice (Bostavan) cotã 3% ( 3,42%
în 2018), Ucraina 3,38% (3,16% în
2018), Belarus 4,16%, pieþele asiatice
5,94% (4,66% în 2018: brand-uri Purca-
ri, Bostavan, Ceptura ºi brandy), iar re-

stul de 2,9% din vânzãri se realizeazã pe
alte pieþe. Comparativ cu 2018, vânzãrile
cresc în România, Moldova, þãrile asiati-
ce ºi scad uºor pe pieþele din Europa Cen-
tralã. Vinul se vinde în România, Moldo-
va, Polonia, Cehia ºi Solvacia, þãri asiati-
ce, iar brandy se vinde mai cu seamã pe
piaþa Republica Moldova ºi Belarus.

Cu un spaþiu de expansiune în vânzãri
la nivel regional ºi având active în douã
þãri, România ºi Republica Moldova, Pur-
cari Wineries înregistreazã o creºtere rapi-
dã ºi se aflã printre firmele producãtoare
de vin profitabile care opereazã în Rom-
ânia. Pe cifre agregate, creºterea vânzãri-
lor pe piaþa româneascã ºi pieþe regionale
a înregistrat un salt de 33% în 2017, apro-
ximativ 18% în 2018, faþã de anul
precedent ºi 19% în 2019.

Purcari Wineries se concentreazã pe
piaþa româneascã pentru a dobândi o pozi-

þie de lider, investind în marketing pentru
brandul Crama Ceptura ºi vinul spumant.
De altfel, dupã codul CAEN ºi cifra de afa-
ceri, Crama Ceptura SRL se aflã pe locul 3
la nivel naþional, dupã Cramele Recaº SAºi
Zarea SA. înainte de publicarea datelor fi-
nale auditate pe anul 2019 de cãtre toate fir-
mele concurente pe piaþa vinului.

Pe pieþele din Republica Cehã, Slova-
cia ºi Ucraina, Purcari urmãreºte con-
strucþia unei reþele de vânzãri ºi consoli-
darea relaþiei cu partenerii de retail actua-
li. De asemenea, Purcari Wineries nu ex-
clude achiziþionarea de active.

Dupã configuraþia structurii de proprie-
tate ºi a organizãrii producþiei, Purcari Wi-
neries este firma parentalã a unui holding
ce cuprinde Vinorum Holdings Ltd (Gi-
braltar, control 100%), West Circle Ltd
(Insulele Virgine Britanice, control 100%),
Crama Ceptura SRL (România, control
100%), Vinãria Bostavan SRL (Republica
Moldova, control 99,54%), Vinãria Purcari
SRL (Republica Moldova, control 100%),
Vinãria Bardar SA (Republica Moldova,
control 56,05%). Vinãria Purcari SRL a
achiziþionat 31,415% în grupul IM Glass
Container Company S.A. (ambalaje sticlã),
iar Crama Ceptura SRL, a contribuit la
înfiinþarea Ecosmart Union SA(reciclare).

La data de 31.12.2019,acþionarii Pur-
cari Wineries erau Amboselt Universal
Inc (5,006,172 acþiuni, 25,03%), Fiera
Capital (1,885,297 acþiuni, 9,42%), Con-
seq (1,242,673 acþiuni, 6,21%), East Ca-
pital (1,135,156 acþiuni, 5,67%), SEB
(1,101,873 acþiuni 5,5%) Franklin Tem-
ple ton Inves tment Management
(1,023,987 acþiuni, 5,11 %), Horizon Ca-
pital prin compania Dealbeta (1,359,377
acþiuni, 6.80%). La firma parentalã Pur-
cari Wineries existã un control în casca-
dã, întrucât Amboselt Universal Inc este
deþinutã 100% de domnul Victor Bostan.

Valoarea de piaþã a grupului era în de-
cembrie 2019 de 448 milioane lei (330
milioane lei în decembrie 2018) cu o
creºtere de 35,7%. Factorul Tobin Q era
în decembrie 2019 de 1,75.

Evoluþia rezultatelor în baza
situaþiei financiare consolidate
la 31 decembrie 2019

În anul 2019, Purcari Wineries Pcl a
înregistrat o cifrã de afaceri cu 19% (nu-
mai din activitatea de bazã) mai mare
comparativ cu anul precedent ºi de 18%
la toate mãrfurile ºi serviciile.

Aproximativ 85% din totalul cifrei de
afaceri ºi 83% din total venituri au fost
ob þ inu te d in vânzarea v inur i lo r
(165.640.160 lei). Grupul realizeazã
tranzacþii ºi cu alte mãrfuri în afarã de vi-
nuri, furnizând ºi alte servicii, dar acestea
nu sunt semnificative în cifra de afaceri
totalã.

Dacã veniturile din exploatare au cre-

scut cu 18%, cheltuielile de exploatare
s-au majorat cu aproximativ 15%. Profi-
tul înainte de impozitare a crescut cu
aproximativ 10% faþã de luna decembrie
2018 (53.341.595 lei). Marja netã a profi-
tului/profit margin este de 22,2% (24,8%
în decembrie 2018), EBITDA este de
68,165,254 lei (+23% comparativ cu de-
cembrie 2018), iar marja EBITDA34%.

Eficienþa capitalului/ Return on equity
– ROE, respectiv capacitatea de a genera
profit din capitalul investit de acþionari
este de 25%, un nivel destul de ridicat,
deºi se aflã în scãdere comparativ cu de-
cembrie 2018 (-9%), dar ROCE (rentabi-
litatea adusã de fondurile pe termen lung
ale companiei) este de aproximativ
23,89%, înregistrând o uºoarã creºtere.
Din punctul nostru de vedere, aceºtia
sunt printre cei mai importanþi indicatori
de performanþã.

Gradul de îndatorare este de 49,6%, în
scãdere uºoarã comparativ cu 2018, nive-
lul fiind mediu spre ridicat.

Rata de levier (îndatorarea totalã faþã
de capitalurile proprii) nu s-a înrãutãþit,
fiind sub 1 faþã de anul trecut. Solvabili-
tatea globalã este de 2 (+1% comparativ
cu decembrie 2018), iar lichiditatea cu-
rentã/testul acid s-a îmbunãtãþit uºor (0,7
la un benchmark de >1).

Guvernare corporativã

Societatea este administratã pe mode-
lul unitar de cãtre un consiliu alcãtuit din
cinci administratori, dintre care 3 sunt in-
dependenþi, având competenþele fixate în
actul constitutiv al firmei, potrivit legi-
slaþiei cipriote. În completarea actului
constitutiv existã un regulament al consi-
liului. Totodatã, se aplicã codul de guver-
nare corporativã aprobat de Bursa de Va-
lori din Bucureºti, unde Purcari Wineries
este listatã. Directorul general al societã-
þii este în consiliul de administraþie ºi ac-
þionar principal indirect.

De principiu, firma ºi-a fixat o politicã
de remunerare, de dividend ºi de previziu-
ni, cerinþe care sunt solicitate de Bursa de
Valori din Bucureºti. Firma are un comitet
de audit ºi un comitet de remunerare, dar
procesele care stau la baza activitãþii ace-
stora nu sunt publicate. Deºi a fost aproba-
tã o politicã de remunerare, nu se cunosc
costurile de monitorizare ºi costurile de
angajament/“bonding costs”. Conform ra-
portãrilor anuale, acþionarii firmei au
aprobat un plan de remunerare prin opþiu-
ni cu acþiuni pe 4 ani pentru stimularea
managerilor ºi care se referã la acordarea
de pânã la 400.000 de acþiuni în firmã, cu
titlu gratuit, precum ºi acordarea opþiuni-
lor cu acþiuni la un preþ de exercitare pe
trei praguri, în funcþie de îndeplinirea in-
dicatorilor de performanþã.

VALENTIN M. IONESCU

Cifra de afaceri (lei):

An Valoare Variaþie

2016 106.760.242 50%

2017 142.254.440 33%

2018 163.025.896 15%

2019 194.502.286 19%

Profit înainte de impozitare (lei):

An Valoare Variaþie

2016 26.973.840 13.317%

2017 34.878.828 29%

2018 48.708.142 40%

2019 53.341.595 10%

EBIT:

An Valoare Variaþie

2016 31.028.518 524%

2017 37.853.262 22%

2018 52.492.803 39%

2019 58.918.210 12%

Capitaluri proprii (lei):

An Valoare Variaþie

2016 76.786.092 49%

2017 108.435.947 41%

2018 154.121.633 42%

2019 179.224.979 16%

Datorii totale (lei):

An Valoare Variaþie

2016 90.170.135 1%

2017 122.257.724 36%

2018 156.312.264 28%

2019 176.478.349 13%

Active totale (lei):

An Valoare Variaþie

2016 166.956.227 19%

2017 230.693.671 38%

2018 310.433.897 35%

2019 355.703.328 15%

Indicatori exerciþiul financiar 2019

Total activ 355.703.328  lei
Total datorii: 176.478.349   lei
Cifra de afaceri: 194.502.286  lei
Profit înainte de impozitare 53.341.595   lei
Profit net 44.298.437  lei
EBIT 58.918.210   lei
EBITDA 68,165,254  lei
marja EBITDA 0,3441 sau  34%
Rata profit net marginal/marja netã a
profitului (profit net/cifra de afaceri) 23%

Eficienþa capitalului/ Return on equity – ROE 0,2471  sau  25%
ROCE 0,2340 sau  23%
Rata de levier 0,98
Grad de îndatorare 49,6%
Solvabilitate globalã: 2
Lichiditate curentã/testul acid 0,70
Factor Tobin q 1,75 (dec.2019)

Eficienþa capitalului/ Return on equity - ROE:

An Valoare Variaþie

2016 0,3009 9.303%

2017 0,2670 -11%

2018 0,2707 1%

2019 0,2471 -9%

Solvabilitate globalã:

An Valoare Variaþie

2016 1,85 18%

2017 1,88 2%

2018 1,98 5%

2019 2 1%

EBITDA:

An Valoare Variaþie

2016 36.411.991 230%

2017 43.785.020 19%

2018 55,331,269 27%

2019 68,165,253 23%

TITLURILE PURCARI, PESTE PREÞUL DE LISTARE

Creºtere a acþiunilor WINE
de la 19 la 25,9 lei - înainte
de cãderea recentã a pieþei
(urmare din pagina 1)

Directorul de la OTP Asset Manage-
ment a arãtat cã, dacã vom compara evo-
luþia acþiunilor Purcari cu cea a indicelui
BET, de la exitul Horizon, se poate obser-
va cã titlurile au supraperformat indicele.

“În timp ce acþiunea WINE s-a apre-
ciat cu peste 10% (n.r. înainte de cãderile
generale ale cotaþiilor din ultimele douã
sãptãmâni) faþã de preþul de oferta al
ABB-ului (accelerated book building)
indicele BET a urcat cu peste 3%”, a spus
Alexandru Ilisie.

Daniela Chilari, analist financiar în
cadrul BT Capital Partners, parte a Gru-
pului Financiar Banca Transilvania a su-
bliniat cã, din perspectiva finanþelor
comportamentale, preþul acþiunii repre-
zintã aºteptãrile investitorilor referitor la
performanþa unei companii, iar evoluþia
cotaþiei WINE reflectã cât se poate de
bine acest lucru.

“Dacã ar fi sã analizãm mai atent, opti-
mismul investitorilor pentru companie
are argumente puternice din punct de ve-
dere fundamental. Cu o poziþionare geo-
graficã perfectã pentru producþia de vin,
Purcari are avantajul competitiv nu doar
din punct de vedere al unor soluri fertile,
cât ºi din perspectiva costurilor reduse
faþã de alþi producãtori regionali”, a spus
analistul Bãncii Transilvania.

Daniela Chilari a adãugat cã, þintirea
strategicã a diverselor segmente de preþ,
atât pe partea de low-cost cât ºi cea pre-
mium contribuie la expunerea companiei
la o gamã diversã de vinuri, ceea ce s-a re-
flectat ºi în îmbunãtãþirea cotei de piaþã.

“ªi mai important, unul dintre puncte-
le cheie de care beneficiazã Grupul Pur-
cari este un management foarte bine pre-
gãtit care în acelaºi timp insuflã încredere
investitorilor”, a mai punctat analistul
grupului financiar din Cluj.

Dragoº Mesaroº, director de tranzac-
þionare în cadrul Goldring, ne-a transmis:

“Din punctul meu de vedere, Purcari
Wineries este o companie care trebuie sã
se afle în atenþia investitorilor pentru cã
are o strategie care se bazeazã atât pe
creºtere cât ºi pe o distribuþie rezonabilã
de dividende. De asemenea, din raportã-
rile financiare fãcute pânã acum, se ob-
servã o creºtere sãnãtoasã atât a venituri-
lor cât ºi a profitului”.

Legat de factorii ce au potenþialul de a
influenþa cotaþia producãtorului de vi-
nuri, directorul de la Goldring a punctat
cã, pe termen scurt, principalul element
de care va depinde preþul acþiunii WINE
þine de cum se vor derula lucrurile în ceea
ce priveºte epidemia de coronavirus.

“Deja este clar cã economia globalã va
fi afectatã în primul trimestru al anului”,
a spus Dragoº Mesaroº, care a adãugat:

“Dar ulterior, dupã ce temerile ºi efectele
impactului epidemiei asupra economiei
se vor risipi, mã aºtept ca, în condiþii nor-
male de piaþã, Purcari sã îºi menþinã
creºterea sãnãtoasã iar preþul acþiunii sã
urmeze devoltarea companiei”.

ªi Alexandru Ilisie de la OTP Asset
Management a subliniat cã, pe termen
scurt, preþul acþiunii va fi influenþat, în
principal, de evoluþia pieþelor internaþio-
nale, care va fi legatã de ºtirile privind co-
ronavirusul.

“Pe termen mai lung, orice abatere ma-
jorã a preþului acþiunii faþã de valoarea sa
intrinsecã va face ca acest ecart sã se
reducã. Þinând cont cã în perioada urmã-
toare putem asista la episoade de volatili-
tate crescutã în pieþele de acþiuni, inclu-
siv la bursa localã, acestea pot oferi mo-
mente bune de intrare în acþionaritul
companiei”, a adãugat reprezentantul
OTP Asset Management.

În plus, Alexandru Ilisie a punctat cã,
având în vedere cã mai mult de jumãtate
din creºterea veniturilor companiei pro-
vine din România, echipa pe care o con-
duce se aºteptã ca acest trend sã continue
atât timp cât avansul rapid al venitului dis-
ponibil al populaþiei se pãstreazã.

La rândul sãu, Daniela Chilari de la
Banca Transilvania, ne-a transmis: “În
ceea ce priveºte evoluþia viitoare a cota-
þiei WINE, trebuie sã luãm în calcul ºi
perspectivele macroeconomice, atât la
nivel local cât ºi internaþional. Incertitu-
dinea cu care ne confruntãm în ultimele
sãptãmâni, provocatã de rãspândirea vi-
rusului COVID-19 la nivel global, a înce-
put sã afecteze sentimentul investitorilor
contribuind la o volatilitate excesivã pe
pieþele de capital. Dat fiind faptul cã încã
ne confruntãm cu acest risc, va fi greu de
cuantificat efectul virusului ºi a conta-
giunii economice la momentul actual ºi,
astfel, este prematur sã facem prognoze
privind performanþa bursierã la nivel de
companie”.

Pe de altã parte, analistul a punctat cã,
exclusiv din punctul de vedere al busi-
ness-ului Purcari, echipa de la Banca
Transilvania considerã cã obiectivele
strategice propuse de management, pre-
cum extinderea cotei de piaþã în Polonia
ºi consolidarea poziþiei în România, care
rãmâne o piaþã destul de fragmentatã, s-ar
putea transpune în rezultate financiare
bune (managementul se aºteaptã la o
marjã EBITDA de 30-32% ºi o marjã a
profitului net de 20%-22%), ceea ce cu
siguranþã va fi pe “gustul” investitorilor.

Victor Bostan, fondatorul ºi directorul
general al companiei deþine indirect
20,03% din Purcari, emitent a cãrui va-
loare curentã de piaþã este de 432 milioa-
ne de lei. n
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