
Finanțare prin
piața de capital

THE 
SOUND 
OF MONEY



LISTAREA LA
BURSA DE VALORI BUCUREȘTI 
Sursă alternativă și comodă de finanțare și dezvoltare a afacerii

Exit parțial și cash pentru acționarii fondatori

Îmbunătățește vizibilitatea brandului, crește statutul companiei și 
deschide oportunități de extindere pe noi piețe

Oferă oportunitatea de a reține și motiva oamenii cheie din business 

Atrage parteneri strategici și levier pentru fuziuni și achiziții

Afacerea ta după listareAfacerea ta înainte de listare



CU CINE VEI ÎMPĂRȚI SCENA?

PIAȚA AERO PIAȚA REGLEMENTATĂ

COMPANIA TA



BURSA DE VALORI
BUCUREȘTI ÎN CIFRE

În ultimii 4 ani, la Bursa de Valori București s-au derulat 149 de runde de finanțare care 
au totalizat 6,1 miliarde euro. Din cele 149 de runde, 38 au fost emisiuni de acțiuni și 111 
emisiuni de obligațiuni. 

DOAR ÎN 2022  AU FOST BIFATE CU SUCCES 42 DE RUNDE DE 
FINANȚARE ÎN VALOARE TOTALĂ DE 1,9 MILIARDE EURO:

11
COMPANII NOU LISTATE

care au atras 28 
milioane euro

9
PLASAMENTE PRIVATE

(22 în 2021)

2
IPO

3 în 2021

31
EMISIUNI DE  BONDURI 

care au atras 1,9 
miliarde euro

27
OBLIGAȚIUNI CORPORATIVE
TITLURI DE STAT

41 în 2021

4
OBLIGAȚIUNI
VERZI

4 în 2021



BURSA DE VALORI
BUCUREȘTI ÎN CIFRE
Investitorii dau curs ideilor îndrăznețe mai ales după listare!

56
FINANȚĂRI PRIN MAJORARE
CAPITAL SOCIAL
41 în 2021

2
TRANSFERURI PE
PIAȚA REGLEMENTATĂ

care au atras 1,9 
miliarde euro

1
OFERTE PUBLICE DE PRELUARE

Val. 14.412.286 lei
(2 în 2021)

10
OFERTE PUBLICE DE
CUMPĂRARE

Val. 892.322.307,15 lei
(12 în 2021)

16
OFERTE PUBLICE DE VÂNZARE

Val. 832.468.129,67 lei
(22 în 2021)

13
COMPANII ÎN FTSE
RUSSELL

Companii în FTSE 
Russell

Dinamismul post-listare



Fii parte din povestea de succes a bursei românești!

24
MILIARDE LEI

Valoarea totală a 
tranzacțiilor la BVB

+11% peste nivelul 
din 2021

95,6
MILIARDE LEI

Lichiditate medie 
zilnică

+11% peste nivelul 
din 2021

133
MII

Numărul de investitori

+60% comparativ cu 
anul 2021

+146% comparativ 
cu anul 2019

RECORDURILE ANULUI 2022 PE
BURSA DE VALORI BUCUREȘTI

Valoarea totală
a tranzacțiilor

Piața Reglementată AeRO - SMT 



Finanțare prin acțiuni
Atragere de capital de la investitori prin emisiune de acțiuni 
noi (majorare de capital social)

Operațiunea permite:

fără presiune pe fluxuri de numerar (cash) și fără garanții

acces facil la runde succesive de finanțare

obținerea unei valori de piață corecte;

exit parțial și cash pentru acționarii fondatori

poziție favorabilă în operațiuni M&A

instrumente noi eficiente de atragere, retenție și fidelizare persoane 
cheie (Stock-Option-Plan)

îmbunătățirea indicatorilor de risc și solvabilitate (scade gradul de 
îndatorare) și facilitează accesul la finanțare externă (bancară); 

atragere de parteneri strategici

Finanțare prin obligațiuni
Emisiunea de obligațiuni presupune un împrumut de la 
investitori, în schimbul plății unei dobânzi. 

Compania obține finanțarea necesară și beneficiază de avantajele 
oferite de piața de capital 

Împrumutul de capital se realizează în condiții mai lejere decât 
creditarea bancar (fără garanții și fără presiunea rambursării 
continue a principalului), dar la un preț, în general, mai mare.

Structura acționariatului rămâne neschimbată.

Dobânda se calculează anual, dar poate fi plătită anual, semestrial 
sau trimestrial.

Rambursarea împrumutului la maturitate sau anticipat, prin 
răscumpărare.

Opțiunea de a converti obligațiuni în acțiuni.

Cerințe de raportare mai reduse decât în cazul listării de acțiuni.

ACȚIUNI SAU OBLIGAȚIUNI?



În 2022, aprox. 1,9 mld. euro finanțare 
atrasă de companii prin emisiuni de 
acțiuni și obligațiuni, și de sectorul 
public prin titluri de stat. 

Investitorii 
recompensează prompt 
livrarea de rezultate 
peste așteptări, viziune 
strategică, dinamismul și 
bunele practici de 
Guvernanță Corporativă. 

1.9 miliarde euro
1.9 miliarde euro
1.9 miliarde euro
1.9 miliarde euro



FINANȚARE STR ATEGIE DE DEZ VOLTARE. 

Feeling ,,on top of the 
mountain”

Compania s-a listat la Bursa în 2016 printr-o vânzare secundară 
de acțiuni în valoare de 230 mil lei (50 mil. euro), valoarea 
companiei fiind în acel moment de 524 mil. lei ( 115 mil. euro ). 
Operațiunea a marcat un exit al unor acționari și parțial al IFC, 
divizia de investment a Băncii Mondiale, familia Marcu 
păstrându-si pachetul majoritar de 51 %.  Astăzi valoarea 
companiei este de 2.261 mil. lei.

Purcari s-a listat la BVB în 2018 printr-o ofertă publică de 
vânzare a 49% din acțiuni, în valoare de peste 40 de milioane de 
euro. Acțiunile au fost vândute de Horizon Capital, fond 
american de investiții, care intrase în acționariatul firmei cu 64% 
printr-o infuzie de 18 mil euro în 2010 și Victor Bostan, 
principalul acționar care și-a redus participația de la 30% la 25 
%. Compania nu s-a capitalizat, ci acționarii au făcut un exit 
parțial marcând-si profiturile. Astăzi valoarea companiei este de 
383 mil. lei.



FINANȚARE STR ATEGIE DE DEZ VOLTARE. 

Feeling ,,on top of the 
mountain”

Compania s-a listat la Bursa în 2016 printr-o vânzare secundară 
de acțiuni în valoare de 230 mil lei (50 mil. euro), valoarea 
companiei fiind în acel moment de 524 mil. lei ( 115 mil. euro ). 
Operațiunea a marcat un exit al unor acționari și parțial al IFC, 
divizia de investment a Băncii Mondiale, familia Marcu 
păstrându-si pachetul majoritar de 51 %.  Astăzi valoarea 
companiei este de 2.261 mil. lei.Având ca principală companie 
transportatorul fluvial Navrom Galați, Grupul TTS s-a listat în 
2021 printr-o vânzare de acțiuni în procent de 50% contra sumei 
de 288 mil lei (58, 5 mil. euro), valoarea companiei fiind de 120 
mil euro. Toți acționarii existenți și-au vândut jumătate din 
acțiuni printr-un exit parțial, păstrând totuși controlul și 
conducerea societății. Printre noii acționari se remarcă fondurile 
de pensii Aegon, NN Pensii și Paval Holding.

Cu o cifra de afaceri de același ordin de mărime ca și  Mairon 
(1,47 miliarde lei ), Aquila a finalizat cu succes o majorare de 
capital în valoare de 367 milioane lei (74 milioane euro) pentru 
33% din companie, sume aflate la dispoziția societății. Valoarea 
companiei în acest moment este de peste 771 mil. lei. 



CEL MAI UTILIZ AT PROGR AM DE STIMUL ARE A 
ANGAJAȚILOR PE BURSĂ

Stock Option Plan

Plan de motivare, remunerare și loializare pe 
termen lung a persoanelor cheie dintr-o 
companie cărora li se acordă condiționat 
opțiunea de a participa la capitalul social al 
companiei prin achiziționarea de acțiuni la un 
preț preferențial sau prin acordarea de 
acțiuni cu titlu gratuit. -

Scutire contribuții sociale –37.25%

Amânare impozit –10% (câștig de capital 
–Declarația Unică, termen 25 mai)

Cheltuială deductibilă (Legea 296/2020)



AVANTAJE

Loializare și stimulare salariați-cheie 

Alinierea obiectivelor individuale la strategia pe termen mediu/lung 
a societății 

Co-interesarea salariaților în profitabilitatea societății 

Îmbunătățire cash-flow 

Împarte riscurile și costurile de oportunitate potențiale cu 
personalul cheie

Plus de lichiditate pentru acțiunile societății pe piața de capital

Angajatorul nu are obligații de reținere a obligațiilor fiscale ale 
beneficiarului;

Avantaj fiscal de 47% dacă angajatorul se raportează la valoarea 
netă a stimulentului intenționat, comparativ cu acordarea unui 
bonus asimilat veniturilor din salarii.

Stock Option Plan

Angajator

Factor motivațional: legătură tangibilă între muncă și efectele ei la nivel 
de societate 

Avantaj fiscal important (de până la 45%) – se impozitează:

DOAR cu 1%-3% (în funcție de momentul înstrăinării)

DOAR venitul obținut din vânzarea acțiunilor (calculat ca diferență 
dintre prețul de vânzare și cel de cumpărare care poate fi „0” dacă au 
fost acordate cu titlu gratuit,

DOAR la momentul vânzării acestora și

DOAR cu 10%. Beneficiarii care realizează mai mult de 12 salarii minime 
brute pe an din venituri din activități independente, vor plăti și CASS 
(10%)

Suplimentarea veniturilor salariale fixe cu procent din profiturile 
viitoare ale companiei

Modalitate de acumulare pe termen mediu și lung

Beneficiar



Facilitare operațiuni de 
M&As

Un preț corect de piață  

Poziție de negociere favorabilă

Plata parțială a costului de achiziție cu 
acțiuni – presiune redusă pe cash flow

Activitatea de achiziții: 

12 companii nelistate, plata: cash&acțiuni.

2 companii listate, evaluare dețineri la prețul 
pieței.

În 2023, Bittnet a derulat și finalizat cu succes 
o operațiune de majorare a capitalului social 
prin care a atras 29,7 mil. lei pentru întărirea 
poziției financiare și finanțarea de noi proiecte.

BNET

În anul 2022, Compania a achiziționat părți 
sociale de la două companii nelistate, plata: 
cash&acțiuni

În 2022, Simtel a derulat și finalizat cu succes o 
operațiune de majorare a capitalului social 
prin care a atras 12,8 mil. lei pentru 
dezvoltarea liniilor de afaceri ale companiei.

SIMTEL
În anii 2020 - 2021, Compania a achiziționat 
părți din capitalul social a două companii 
nelistate, cu plata parțială în acțiuni LIH. 
Valoarea de piață a companiei a crescut de 3 
ori în perioada achizițiilor.

LIH



Piața Reglementată 
și Piața AeRO.

BURSA DE VALORI BUCUREȘTI OFERĂ POSIBILITATEA
LISTĂRII PE DOUĂ PIEȚE, CU CERINȚE SPECIFICE:

Capitalizare anticipată de minimum 250.000 €

Cel puțin un an de raportări financiare și situații auditate

Minim 10% din acțiuni liber tranzacționabile (free float) și 
minimum 30 de acționari

Nu este necesară întocmirea și publicarea unui Prospect, ci 
doar a unui document de prezentare Memorandum

Asistență acordată de un Consultant Autorizat atât la 
admitere , cât și timp de 12 luni după listare

Tarif de admitere redus

Capitalizare anticipată de minim 1 milion de euro

Minim 3 ani de raportări financiare IFRS și auditate

Minim 25% din acțiuni liber tranzacționabile (free float)

Întocmirea și publicarea unui Prospect de Admitere

Asistență acordată de un Intermediar la admitere

Tarif de admitere standard

Piața AeRo Piața reglementată

Condiții de admitere



Obligații de raportare, monitorizate de Bursa de Valori 
București (si prin Intermediul Consultanților Autorizați)

Raportare continuă

Rapoarte anuale-auditate

Rapoarte Semestriale

Rapoartele Trimestriale sunt opționale, dar recomandate

Nu este obligatorie oferta de preluare derulată de 
acționarul care atinge sau depășește 33%

Nu este obligatoriu votul cumulativ

Principii de Guvernanță Corporativă

Investiția în acțiuni AeRO poate fi limitată sau restricționată 
pentru anumite tipuri de investitori instituționali 
reglementați. (ex: Fonduri de pensii)

Reglementări suplimentare cu privire la responsabilitățile 
Consultanților Autorizați

Nerespectarea obligațiilor de raportare atrage includerea în 
Lista Specială de Monitorizare și pierderea încrederii

Obligații de raportare monitorizate de Autoritatea de 
Supraveghere Financiară și de Bursa de Valori București

Rapoarte anuale auditate (IFRS)

Rapoarte Semestriale

Rapoarte Trimestriale

Raportare continuă

Oferta de preluare obligatorie pentru acționarul care atinge sau 
depășește 33% din drepturile de vot

Vot cumulativ obligatoriu , la cererea acționarilor

Codul de Guvernanță Corporativă

Investiția în acțiuni pe piața reglementată este corespunzătoare 
tuturor tipurilor de investitori

Nerespectarea obligațiilor de Raportare atrage sancționarea de 
către Autoritatea de Supraveghere Financiară. Bursa de Valori 
București poate lua de asemenea unele măsuri.

Piața AeRo Piața reglementată

Condiții post-listare



Listarea pe piața 
de capital

Costurile aferente listării și costuri de conformitate

Crearea unui departament specializat pentru relațiile cu 
instituțiile pieței de capital și cu investitorii

FINANȚARE Finanțări pentru dezvoltarea afacerii
Ramificarea surselor de finanțare
Determinarea unei valori de piață a afacerii

Eforturi suplimentare pentru controlul fluxului de informații 
privilegiate (referitoare la activitatea și deciziile societății)

Cerințe suplimentare de raportare și transparență după listare, 
în special cu privire la remunerația conducerii și la tranzacțiile cu 
părțile afiliate.

Vulnerabilitate la preluări ostile , dacă acționarii fondatori își 
reduc deținerile

Volatilitatea cauzată de piață poate denatura performanța reală 
a companiei

Cerințe procedurale suplimentare privind Adunările Generale, 
Consiliul de Administrație și conducerea executivă

PR&MARKETING Expunerea la o nouă gamă de investitori, inclusiv 
investitori profesionali sofisticați, fonduri de investiții
Creșterea notorietății/îmbunătățirea imaginii companiei
Atragerea și fidelizarea clienților
Atragerea și fidelizarea resursei umane calificate (prin 
oferirea de acțiuni etc.)
Publicitate gratuită înainte, în timpul și după listare

DezavantajeAvantaje

ACȚIONARI ȘI
INVESTITORI

Stabilirea unei valori de piață a companiei
Creșterea încrederii partenerilor de afaceri
Creșterea nivelului de guvernanță corporativă 
în managementul companiei
Lichiditate pentru acțiuni



Cerințe pentru listare

Societate pe acțiuni

Consiliu de Administrație: 
3-5 membri, criterii de 
independență

Audit extern

Audit intern

Structură acționariat - 
pentru cerințele minime de 
free-float și lichiditate

Cerințe privind structuri 
de organizare și procese 
organizaționale

Informații privilegiate

Tranzacții management

Praguri semnificative 
dețineri acționari (5%, 10%, 
15%, 20%, 25%, 33%, 50%, 
75%)

Cerințe de raportare 
curentă

Raportare tranzacții 
semnificative părți afiliate 
(>5% din activul net) - (piața 
reglementată)

Politică de remunerare 
(piața reglementată).

Transparență și 
protejarea intereselor 
acționarilor



Cerințe pentru listare

Consiliul de 
Administrație: regulament 
intern al Consiliului, politici 
care să asigure informarea 
curentă și promptă a 
Consiliului

Sistemul de control 
intern: audit intern

Sistemul de remunerare: 
politică de remunerare, 
raport de remunerare 
(piața reglementată)

Cerințe privind 
guvernanța corporativă:

Calendar financiar (anunțat 
în termen de 30 de zile de 
la sfârșitul unui exercițiu 
financiar)

Rapoarte financiare (raport 
anual, semestrial, 
trimestrial obligatoriu pe 
piața reglementată)

Respectarea perioadelor 
închise de tranzacționare 
(30 de zile calendaristice 
înainte de publicarea unui 
raport financiar)

Cerințe legale de 
raportare periodică

Secțiune „relația cu 
investitorii” pe pagina de 
internet a Societății

Funcțiune distinctă de relații 
cu investitorii

Raportări în limba engleză și 
română

Comunicare politică de 
dividend și politică de 
prognoze

Cel puțin o întâlnire / 
conferință anuală cu 
investitori și analiști (piața 
reglementată)

Cerințe privind relația cu 
investitorii:



Roadmap

Acționarii vând în plasament privat 
sau ofertă publică secundară, acțiuni 
reprezentând minim 10% (piața 
AeRO), respectiv 25% (Piața 
reglementată) din capitalul social.

Cash în buzunarul acționarilor 
existenți.

Condiții prelistare: pe piața AeRO, 
free-float de cel puțin 10% și minim 
30 acționari; pe piața reglementată - 
free-float de cel puțin 25%

CEDARE ACȚIUNI (PP 
SAU SPO) + LISTARE

A. Premise

Plasament privat + listare tehnică: 
2-6 luni

SPO + listare: 5-9 luni

C. Etape

hotărâre AGEA de listare - evaluare 
companie

strategia de comunicare și PR

revizuire act constitutiv pentru 
conformitate - elaborare Document 
de ofertă / Prospect

derulare PP (în caz de plasament 
privat)

obţinere acord de principiu de la 
BVB

contract Depozitarul Central - 
obținere coduri ISIN CFI FISN

obținere CIIF - ASF (ASF avizează 
documentația) / aprobare Prospect și 
derulare ofertă publică (în caz SPO)

contract BVB și admitere propriu-zisă

B. Orizont de timp



Roadmap

Acţionarii decid majorarea 
capitalului social prin emisiune de 
acţiuni oferite în cadrul unui 
Plasament Privat.

Cash - în companie: pot participa 
investitori profesionali (fonduri) și cel 
mult 149 investitori de retail.

După finalizare, se continuă cu 
Listarea Tehnică.

MAJORARE DE 
CAPITAL SOCIAL + 
LISTARE TEHNICĂ

A. Premise

Etapa I (atragere de capital prin 
plasament privat): 1.5-3 luni

Etapa a II a (listare tehnică post 
plasament): 2-3 luni

C. Etape

 evaluare companie, stabilire condiții 
de majorare

hotărâre AGEA de majorare capital 
social și admitere la tranzacţionare

elaborare Document de prezentare a 
Ofertei

derulare Plasament Privat, prin 
sistemul bursei pentru transparență 
și atractivitate

contract Depozitarul Central - 
obținere coduri ISIN CFI FISN

înregistrare majorare de capital 
social - Registrul Comerțului

elaborare Memorandum

revizuire act constitutiv pentru 
conformitate

obţinere acord de principiu de la 
BVB

obţinere Certificat (CIIF) - ASF (ASF 
avizează documentația)

contract BVB și admitere propriu-zisă

B. Orizont de timp



Roadmap

Acțiuni nou emise se ofertează către 
public în baza unui prospect de 
ofertă aprobat de către ASF în 
vederea atragerii de capital pentru 
business.

A. Premise

6-8 luni

C. Etape

evaluarea companiei și identificarea 
alternativei strategice celei mai bune

hotărâre AGEA de majorare a 
capitalului social și admitere la 
tranzacţionare

piața reglementată: retratarea IFRS a 
situațiilor

financiare pe ultimii trei ani și 
auditarea acestora, dacă e cazul

AERO: auditarea ultimelor situații 
financiare anuale, dacă este cazul

revizuire act constitutiv pentru 
conformitate

elaborare Prospect de ofertă

aprobarea Prospectului de către ASF 
și derularea Ofertei Publice Inițiale

admiterea acțiunilor la BVB (AERO 
sau Piaţa Reglementată)

B. Orizont de timp

OFERTĂ PUBLICĂ 
INIȚIALĂ (IPO)



2
Listări pe 

piața reglementată

10
Listări pe 
piața AeRo

9
Listări obligațiuni

22
Plasamente private

din care 6 în
consorțiu

+1
Listări AeRo 

în curs

41
Operațiuni

de piață

14
Transferuri de pe Sibex/

Rasdaq pe AeRo

25
Ani experiență

în domeniu

În ultimii ani am intermediat:
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Afacerea ta va fi 
prioritatea 
noastră!


