Ghid BIMx Academy - Intermediar

Ghidul de listare pentru emitenti

Programul 1i ghideaza pe fondatorii, directorii si directorii financiari ai
companiilor prin intregul parcurs al listarii: de la analiza oportunitatii si
pregéatirea interna, la prospect, oferta publicd si viata de companie listata.
Accentul cade pe deciziile practice, pe rolul fiecarui participant si pe obligatiile
care Tnsotesc accesul la capitalul investitorilor. Continutul are caracter exclusiv
educational si nu constituie consultanta juridica sau de investitii. Admiterea
emitentilor la Bursa Internationald a Moldovei a inceput la 28 septembrie 2026,

iar prima listare este planificata pana la sfarsitul anului 2026.

11 capitole 2 h 15 min de lectura

Emitenti: companii, autoritati publice locale, stat
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CAPITOLUL 1 DIN 11

De ce sa listezi o companie

Analizém beneficiile, costurile si compromisurile listarii, precum si

alegerea intre actiuni si obligatiuni ca instrument de finantare.

Ce inseamna, de fapt, listarea

Pentru multi antreprenori, listarea pe bursé pare un moment ceremonial. In realitate, este o
decizie strategica de finantare si de guvernanta: compania accepta un nivel ridicat de
transparentd n schimbul accesului la un cerc larg de investitori si la un mecanism organizat de

formare a pretului.

DEFINITIE

Listare (admitere la tranzactionare)

Listarea este procesul prin care valorile mobiliare ale unei companii (actiuni sau
obligatiuni) sunt admise la tranzactionare pe o piatd organizatd de o bursa, dupa
verificarea indeplinirii cerintelor de admitere. Listarea poate fi insotitd de o oferta

publicd, prin care compania sau actionarii existenti vand titluri investitorilor.

Este important s& distingem doua situatii. In oferta primara, compania emite titluri noi, iar
banii atrasi intré in companie. In oferta secundara, actionarii existenti isi vand o parte din
participatii, iar banii ajung la ei, nu la companie. Multe oferte combind ambele componente,
iar investitorii vor analiza atent aceasta proportie, deoarece araté cine beneficiazé de
fondurile atrase.

Avantajele listarii

¢ Acces la capital: compania poate atrage finantare de la un numar mare de investitori, nu
doar de la banci sau de la cétiva investitori privati, si poate reveni pe piata pentru

emisiuni ulterioare.

¢ Lichiditate pentru actionari: fondatorii, angajatii si investitorii existenti pot vinde sau

cumpara titluri pe o piatd organizata.
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¢ Evaluare de piata: pretul de tranzactionare ofera un reper public al valorii companiei, util

in negocieri, fuziuni sau achizitii.

¢ Vizibilitate si credibilitate: statutul de companie listata si transparenta sporita pot intari

relatia cu partenerii, clientii si creditorii.

¢ Disciplind manageriala: raportarea periodica si guvernanta mai riguroasa imbunatatesc

adesea calitatea deciziilor interne.

¢ Instrumente de motivare: actiunile listate pot fi folosite in programe de remunerare a

managerilor si angajatilor.

Costuri si compromisuri

Beneficiile listarii vin la pachet cu costuri directe, costuri recurente si, poate cel mai important,

schimbari in modul in care compania este condusa. O decizie matura compara aceste

elemente cu alternativele: credit bancar, investitor strategic sau fond de investitii.

Categorie

Natura costului

Pregatire

Tranzactie

Mentinere

Timp

managerial

Compromisuri

BIMx Academy

Audit, trecerea la standarde de raportare mai
exigente, restructurari juridice

Intermediar, consultant juridic, prospect, taxe
de autorizare si de admitere

Taxe anuale, raportare periodica, relatia cu
investitorii, audit anual

Implicarea conducerii in pregatire, prezentari,
comunicare cu actionarii

Transparenta fata de concurenti, diluarea
controlului, presiunea rezultatelor pe termen
scurt

Unic, uneori
semnificativ

Unic, la

momentul ofertei

Recurent

Unic si recurent

Permanent
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ATENTIE

Listarea nu rezolva problemele de fond

O companie cu un model de afaceri neclar, cu evidenta contabild slaba sau cu

conflicte intre actionari nu devine mai atractiva prin listare. Dimpotriva, transparenta

obligatorie scoate aceste probleme la suprafata. Tarifele si cerintele concrete ale BIMx

sunt descrise in sectiunea ,Regulamente si acte normative” si pe pagina ,Procesul de

listare”.

Actiuni sau obligatiuni?

Piata de capital oferé doua instrumente principale. Actiunile aduc capital propriu: nu trebuie

rambursate si nu genereaza dobéanzi, dar noii actionari primesc drepturi de vot si o parte din

profiturile viitoare. Obligatiunile aduc capital imprumutat: fondatorii nu cedeaza controlul, dar

compania trebuie sa plateasca cupoane si s& ramburseze principalul la scadenta.

Criteriu

Actiuni

Obligatiuni

Natura finantarii

Rambursare

Cost pentru
companie

Control

Potrivita pentru

Capital propriu

Nu

Diluarea actionarilor, dividende
(optionale)

Se imparte cu noii actionari

Crestere pe termen lung, risc
mai ridicat

Datorie

Da, la scadenta

Cupoane fixe sau variabile
(obligatorii)

Ramane la actionarii existenti

Fluxuri de numerar stabile si
previzibile

Cupon anual = Valoarea nominala totala emisa » Rata cuponului

Se adauga costurile emisiunii si, la scadentd, rambursarea integrald a principalului.
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EXEMPLU
Exemplu ipotetic: 20 de milioane de lei pentru o fabrica noua

Compania ,Agroprod” (fictiva) are nevoie de 20 000 OOO lei. Varianta A: emite actiuni
noi reprezentand 25% din capitalul dupa emisiune; fondatorii coboara de la 100% la
75%, fara plati fixe. Varianta B: emite obligatiuni de 20 000 00O lei pe 5 ani, cu cupon
de 10%; plateste 2 000 00O lei pe an, 10 000 00O lei in total, plus rambursarea celor
20 000 000 lei la final, dar pastreaza 100% din control. Alegerea depinde de
stabilitatea fluxurilor de numerar si de céat control sunt dispusi sa cedeze fondatorii.

Cifrele sunt ilustrative.

De retinut

Listarea este o decizie de finantare si de guvernanta, nu doar un eveniment

de imagine.

In oferta primaréa banii intra in companie; in cea secundaré ajung la actionarii

care vand.

Pe 1&8nga costurile unice ale tranzactiei, compania suporta costuri recurente de

raportare si relatie cu investitorii.

Actiunile nu se ramburseazad, dar dilueaza controlul; obligatiunile pastreaza

controlul, dar impun pl&ti fixe si rambursare.

Cerintele si tarifele concrete sunt stabilite in regulile BIMx si in cadrul de

reglementare aplicabil.
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CAPITOLUL 2 DIN 11

Listarea la BIMx: Piata Reglementata sau MTF

Afli ce piete administreaza BIMx, cum alegi intre Piata Reglementata si
MTF, care sunt etapele admiterii si Tn ce punct se afla calendarul primei

listari.

Doua piete, o singura bursa

La 21 august 2026, CNPF a autorizat Bursa Internationala a Moldovei (BIMx) s& administreze si
sa exploateze doua piete. O companie care vrea sa atraga capital nu alege doar daca se

listeaza, ci si unde: pe Piata Reglementata sau pe Sistemul Multilateral de Tranzactionare (MTF).

DEFINITIE

Piata Reglementata si MTF

Piata Reglementata este segmentul cu cele mai complete cerinte de admitere,
transparenta si raportare. MTF (Multilateral Trading Facility) este un sistem de
tranzactionare administrat tot de bursa, cu cerinte de admitere si de raportare
adaptate, stabilite prin reguli proprii. Ambele piete functioneaza pe aceeasi platforma,
ARENA Trading, si sub supravegherea CNPF.
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Criteriu Piata Reglementata MTF

Cadrul de Regulile BIMx privind Piata Regulile BIMx privind MTF
reguli Reglementata
Conditii-cheie Free float de cel putin 10%; Minimum 2 ani de activitate;
pentru actiuni capitaluri proprii sau capitalizare fara procedura de

anticipata de cel putin 1 mil. EUR insolvabilitate sau

n lei restructurare
Rolul Optional (Participant initiator) Obligatoriu (Participant
agentului de intermediar), pe toata durata
bursa tranzactionarii
Document Prospectul aprobat de CNPF Memorandumul (Documentul
principal de prezentare)
Potrivita Companii mature, cu dimensiune Companii mai mici sau n
pentru si guvernanta consolidate crestere, Insotite de un agent

de bursa

Cerintele complete sunt in Regulile BIMx, publicate pe bimx.md in sectiunea ,Regulamente si

acte normative”. Lectiile din cursul BA-204 le prezinta pas cu pas, pentru fiecare piata.

Cum alegi piata potrivita

¢ Dimensiunea si istoricul companiei: cati ani de situatii financiare auditate are si cat de

stabile sunt rezultatele.
¢ Suma pe care vrea sa o atraga si tipul de instrument: actiuni sau obligatiuni.

¢ Capacitatea de raportare: are echipa necesara pentru raportarile periodice si continue

cerute de piata?

¢ Investitorii vizati: unii investitori institutionali pot avea reguli interne care le limiteaza

investitile pe anumite piete.

¢ Costurile: comisioanele de admitere si de mentinere difera si sunt publicate in

Nomenclatorul comisioanelor si tarifelor BIMx.
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EXEMPLU

Exemplu ipotetic: doua companii, doua alegeri

Compania A are 15 ani de activitate, situatii financiare auditate conform IFRS si un
consiliu cu membri independenti; vrea sa atraga 40 de milioane de lei prin actiuni de
la investitori institutionali. Piata Reglementata i poate oferi vizibilitatea maxima.
Compania B are 4 ani de activitate si vrea sa emita obligatiuni de 5 milioane de lei; o
piatd cu cerinte adaptate, precum MTF, poate fi un prim pas. Exemplele sunt ilustrative,

iar Tncadrarea reald se stabileste dupa Regulile BIMx.

Etapele admiterii la BIMx

n Consultare preliminara
Evaluarea eligibilitatii si a necesarului de finantare, alegerea pietei (Piata

Reglementatd sau MTF) si a categoriei de listare.

Pregdtirea documentatiei
Prospectul (dupa caz), situatiile financiare, rapoartele de audit si documentele
corporative necesare.

BIMx, in raport cu Regulile Bursei.

a Verificarea conformitatii
Analiza dosarului de admitere de catre departamentele de specialitate ale
ﬂ Admiterea la tranzactionare

Decizia de admitere si publicarea anuntului; instrumentul devine tranzactionabil

la data stabilita prin decizie.
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a Relatia cu investitorii dupa listare

Raportarea curenta si periodica si anunturile privind evenimentele corporative.

Tranzactionarea instrumentelor listate se face exclusiv prin agenti de bursa licentiati de CNPF
si admisi ca membri ai bursei. Formularele de cerere de admitere la tranzactionare, separate

pentru Piata Reglementata si pentru MTF, sunt in Centrul de descarcare de pe bimx.md.

Calendarul BIMx in 2026
n 21 august 2026
Autorizatia CNPF pentru Piata Reglementata si MTF.

28 septembrie 2026

Incepe procesul de admitere a emitentilor si a agentilor de bursa, etapa finala

fnainte de lansarea tranzactionarii.

Pana la sfarsitul anului 2026

a 1 octombrie 2026
Platforma ARENA intré in productie, potrivit calendarului operational actual.

Prima listare planificata.
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SFAT

Pentru companiile interesate acum

Admiterea emitentilor este deschisa. Pentru o consultare preliminara privind
eligibilitatea si alegerea pietei, scrieti Departamentului Listing si Operatiuni:
office@bimx.md. Daca instrumentele societatii sunt tranzactionate la BVM, retineti ca nu

trec automat la BIMx (lectia ,Emitentii listati la BVM”).

De retinut

BIMx administreaza doua piete autorizate de CNPF: Piata Reglementata si MTF,
ambele pe ARENA Trading.

Piata Reglementata are cerintele cele mai complete; MTF are cerinte adaptate,

stabilite prin reguli proprii.

Alegerea pietei depinde de istoricul companiei, suma atrasd, capacitatea de

raportare, investitorii vizati si costuri.

Admiterea parcurge cinci etape, de la consultarea preliminara la relatia cu

investitorii dupa listare.

Admiterea emitentilor a inceput la 28 septembrie 2026; prima listare este

planificatd pana la sfarsitul anului 2026.
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CAPITOLUL 3 DIN 1

Pregatirea companiei pentru listare

Vedem ce trebuie pus n ordine Thainte de listare: situatiile financiare

auditate, guvernanta corporativad, structura actionariatului si echipa de

consultanti.

Evaluarea gradului de pregatire

Pregatirea pentru listare incepe, de reguld, cu mult inainte de depunerea oricarui document.

Primul pas este o evaluare onesta a companiei din perspectiva unui investitor extern, care nu

cunoaste istoria firmei si nu are acces la informatii informale. Tot ce nu poate fi documentat va

fi perceput ca risc.

®

®

Existd un istoric financiar pe mai multi ani, auditat, cu venituri si rezultate explicabile?
Modelul de afaceri si strategia pot fi prezentate clar, cu obiective masurabile?

Relatiile cu partile afiliate (actionari, rude, firme conexe) sunt identificate si incheiate n
conditii de piata?

Dreptul de proprietate asupra activelor-cheie, licentele si contractele importante sunt in
reguld din punct de vedere juridic?

Conducerea poate functiona independent de un singur fondator?

Sistemele interne (contabilitate, control intern, IT) pot produce rapoarte corecte la timp?

SFAT
Diagnosticul inainte de decizie

Multe companii comandéa o analiza preliminara de tip pre-due diligence realizata de
consultanti. Aceasta identifica lacunele din timp si permite un calendar realist, evitand

surprizele in fata autoritétii de supraveghere sau a investitorilor.

Raportarea financiara si auditul
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Situatiile financiare sunt fundamentul oricérei decizii de investitie. Investitorii compara
companii intre ele, deci au nevoie de informatii intocmite dupa reguli recunoscute, verificate

de un auditor independent si prezentate consecvent de la un an la altul.

DEFINITIE
IFRS

IFRS (International Financial Reporting Standards) sunt standardele internationale de
raportare financiard emise de IASB. Ele asigurd comparabilitatea situatiilor financiare
intre companii si tari. Entitatile de interes public, categorie n care intra de regula
emitentii ale céror valori mobiliare sunt admise pe o piatd reglementata, aplica in

general IFRS; cerintele exacte se verifica in legislatia contabila si de piaté in vigoare.

Trecerea de la standardele nationale la IFRS poate modifica semnificativ cifrele raportate:
recunoasterea veniturilor, evaluarea activelor, contractele de leasing sau provizioanele pot fi
tratate diferit. De aceea, tranzitia trebuie planificata din timp, iar auditorul trebuie implicat
fnainte ca primele situatii financiare IFRS sa fie finalizate. O opinie de audit fara rezerve
transmite investitorilor ca situatiile financiare prezinté o imagine fidela; o opinie cu rezerve va

ridica intrebari si poate complica procesul.

Guvernanta corporativa si structura actionariatului

Investitorii minoritari au nevoie de garantii ca deciziile se iau in interesul tuturor actionarilor.

Guvernanta corporativé transforma aceste asteptéri in reguli si structuri concrete.

¢ Consiliu de administratie (consiliul societatii) functional, cu membri competenti si, ideal,
cu membri independenti de actionarul majoritar.

¢ Comitet de audit care supravegheaza raportarea financiara, controlul intern si relatia cu
auditorul.

¢ Politici scrise privind tranzactiile cu partile afiliate, conflictele de interese, dividendele si

gestionarea informatiilor privilegiate.

¢ Statut actualizat, care reflectd drepturile actionarilor si regulile de functionare ale

organelor de conducere.

¢ Separarea rolurilor dintre supravegherea strategica si managementul executiv.
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Structura actionariatului trebuie si ea clarificata: participatii detinute prin intermediari neclari,
acorduri verbale intre asociati sau optiuni nedocumentate pot bloca procesul. Uneori este
necesara transformarea formei juridice, consolidarea grupului sub o singura societate-mama

sau convertirea imprumuturilor de la actionari in capital.

EXEMPLU

~ °

Exemplu ipotetic: curatarea structurii inainte de oferta

Grupul ,TransLogistic” (fictiv) are trei societati detinute separat de doi fondatori, iar
fondatorii au acordat companiei principale imprumuturi de 6 000 000 lei. Inainte de
listare, fondatorii aduc cele doua societéti-sora ca filiale ale companiei principale si
convertesc Tmprumuturile in capital social. Rezultatul: investitorii evalueaza un singur
grup consolidat, cu datorii fata de actionari reduse de la 6 000 00O lei la zero si cu o

imagine clara a proprietatii. Cifrele sunt ilustrative.

Echipa de listare

Listarea este un proiect cu multi participanti. Compania réméne responsabild de informatiile
prezentate, dar se bazeaza pe specialisti pentru fiecare componenta. Coordonarea lor este,

de obicei, sarcina directorului financiar sau a unui manager de proiect dedicat.
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Participant

Rol principal

Conducerea companiei

Intermediar (societate de
investitii)

Auditor independent

Consultant juridic

Consultant financiar sau de
evaluare

Specialist iTn comunicare si
relatia cu investitorii

ATENTIE

Asuma decizia, furnizeaza informatiile, réspunde de
continutul prospectului

Structureaza oferta, pregdteste documentatia,
contacteaza investitorii, organizeaza subscrierea

Auditeaza situatiile financiare incluse in prospect

Due diligence juridic, restructurari, statut, verificarea
conformitatii documentelor

Analiza evaluarii, modelul financiar, argumentarea
investitionala

Mesaje-cheie, materiale de prezentare, comunicarea
publica

Responsabilitatea nu se deleaga

Chiar dacé documentele sunt redactate de consultanti, compania si conducerea ei

raspund pentru corectitudinea si completitudinea informatiilor. Merita alocat timp

pentru verificarea fiecarei afirmatii importante.
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De retinut

Pregétirea incepe cu o evaluare a companiei din perspectiva unui investitor

extern.

Situatiile financiare auditate, comparabile si intocmite dupa standarde

recunoscute sunt fundamentul ofertei.

Guvernanta corporativa (consiliu, comitet de audit, politici scrise) protejeaza

actionarii minoritari si creste increderea.
Structura actionariatului si a grupului trebuie clarificata fhainte de oferta.

Echipa de listare include intermediarul, auditorul, juristul si alti consultanti, dar

responsabilitatea réméne a companiei.
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CAPITOLUL 4 DIN 1

Prospectul si documentatia

Invatdm ce contine un prospect, cum se prezintd corect factorii de risc
si cum decurge procesul de aprobare de céatre autoritatea de

supraveghere.

Rolul prospectului

Intr-o oferta publicd, investitorii nu pot negocia individual cu compania si nu pot face propriul
due diligence. Prospectul rezolvé aceastd asimetrie de informatii: pune la dispozitia tuturor, in
acelasi timp si in aceeasi forma, informatiile necesare pentru o decizie de investitie in

cunostinta de cauza.

DEFINITIE

Prospect

Prospectul este documentul de informare intocmit de emitent pentru o oferta publica
sau pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare. Acesta descrie compania,
situatia ei financiara, riscurile, valorile mobiliare oferite si conditiile ofertei. In Republica
Moldova, piata de capital este supravegheata de CNPF (Comisia Nationald a Pietei

Financiare), care aproba prospectele ofertelor publice.

Prospectul are si o functie de protectie pentru companie: informatiile prezentate complet si
echilibrat reduc riscul unor reclamatii ulterioare. In schimb, omisiunile sau afirmatiile inselatoare

pot atrage raspunderea emitentului si a persoanelor responsabile de document.

Ce contine un prospect

Structura exacta este stabilitda de reglementérile aplicabile, dar majoritatea prospectelor
urmeaza o logica similara, pornind de la un rezumat accesibil si ajungénd la detalii juridice si

financiare.
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Sectiune

Continut tipic

Rezumat
Factori de risc
Informatii despre

emitent

Conducere si
guvernanta
Informatii financiare
Valorile mobiliare

Termenii ofertei

Persoane
responsabile

SFAT

Utilizarea fondurilor

Informatiile esentiale despre emitent, valori mobiliare, oferta si
riscurile principale, intr-un limbaj clar

Riscurile specifice emitentului, sectorului si valorilor mobiliare
oferite

Istoric, activitate, piete, strategie, structura grupului, actionari
principali

Membrii organelor de conducere, remunerare, conflicte de
interese, practici de guvernanta

Situatii financiare auditate, analiza rezultatelor si a lichiditatii,
politica de dividende

Tipul, drepturile atasate, restrictii de transfer; pentru
obligatiuni: cupon, scadentd, garantii

Pret sau interval de pret, perioada de subscriere, reguli de
alocare, utilizarea fondurilor, intermediar

Declaratiile celor care raspund pentru informatiile din prospect

Investitorii citesc cu mare atentie sectiunea despre destinatia banilor. O descriere

concretd (investitii, rambursarea anumitor datorii, capital de lucru) este mult mai

convingatoare decéat formulari vagi precum ,nevoi generale ale companiei”.

Factorii de risc: sinceritate si specificitate
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Sectiunea de riscuri nu este un exercitiu formal. Un investitor informat stie c& orice afacere
are riscuri; el vrea sé afle care sunt cele specifice acestei companii si cat de mult pot afecta

rezultatele. Riscurile generice, valabile pentru orice firma, spun prea putin.

¢ Riscuri operationale: dependenta de un client, un furnizor sau o persoana-cheie.

o Riscuri financiare: indatorare, expunere valutara, variatia ratelor dobanzii, lichiditate.
¢ Riscuri de piata si de reglementare: concurenta, schimbari legislative, licente.

¢ Riscuri legate de valorile mobiliare: lichiditate redusa la tranzactionare, volatilitatea

pretului, controlul exercitat de actionarul majoritar.

EXEMPLU

Exemplu ipotetic: risc generic vs risc specific

Formulare slaba: ,Compania poate fi afectatéd de conditiile economice.” Formulare utila:
Jn ultimul exercitiu financiar, 27 000 000 lei din veniturile totale de 60 000 000 lei
(45%) au provenit de la un singur client, cu un contract care expira peste doi ani.
Neprelungirea acestuia ar reduce semnificativ veniturile si profitabilitatea.” A doua

variantd permite investitorului sé cuantifice riscul. Cifrele sunt ilustrative.

Aprobarea prospectului si documentatia conexa

n Due diligence si redactare
Consultantii verificd informatiile despre companie, iar echipa redacteaza

prospectul pe baza documentelor si a situatiilor financiare auditate.

a Aprobari interne
Organele competente ale companiei (de exemplu, adunarea generalad sau

consiliul, dupé caz) adopta deciziile privind emisiunea si oferta.
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Depunerea la autoritatea de supraveghere

Prospectul si documentele insotitoare se depun la CNPF pentru examinare.

Observatii si completari
Autoritatea poate solicita clarificari sau modificari; echipa rdspunde si

revizuieste documentul.

Aprobare si publicare
Dupa aprobare, prospectul se publica in forma si prin canalele prevazute de

reglementari, Tnainte de inceperea ofertei.

Cererea de admitere la bursa

Pentru tranzactionare pe BIMx, compania depune cererea si documentele
cerute de regulile bursei, descrise in ,Regulamente si acte normative” si pe

pagina ,Procesul de listare”.

ATENTIE

Aprobarea nu este o recomandare de investitie

Aprobarea prospectului de catre autoritatea de supraveghere confirmd, in esentd, ca
documentul respecta cerintele de informare. Ea nu reprezinta o garantie privind
calitatea afacerii, pretul corect sau randamentul investitiei, iar comunicarea companiei

nu trebuie sa sugereze contrariul.

Dacd, dupa aprobare si Tnainte de incheierea ofertei, apar fapte noi importante sau se
descoperé erori semnificative, reglementérile prevad de reguld actualizarea informatiilor prin
documente suplimentare. Materialele publicitare trebuie s& fie in concordanté cu prospectul si

sa nu prezinte informatii mai optimiste decét acesta.
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De retinut

Prospectul ofera tuturor investitorilor aceleasi informatii necesare unei decizii

de investitie informate.

Contine, printre altele, rezumatul, factorii de risc, informatiile financiare,

descrierea valorilor mobiliare si termenii ofertei.
Factorii de risc trebuie sa fie specifici companiei si, pe céat posibil, cuantificati.
in Republica Moldova, prospectele ofertelor publice sunt aprobate de CNPF.

Aprobarea prospectului nu inseamna o recomandare sau o garantie privind

investitia.
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CAPITOLUL 5 DIN 11
Oferta publica si admiterea la tranzactionare

Parcurgem mecanica ofertei: IPO sau listare directd, stabilirea pretului

prin bookbuilding, subscrierea, alocarea si prima zi de tranzactionare.

IPO sau listare directa

DEFINITIE
IPO (oferta publica initiald)

IPO (Initial Public Offering) este prima oferta publica de actiuni a unei companii, in
urma cdreia actiunile sunt, de reguld, admise la tranzactionare pe bursa. Poate include

actiuni nou emise, actiuni vandute de actionarii existenti sau ambele.

Nu orice listare presupune atragerea de capital. In cazul unei listéri directe, actiunile deja
existente sunt admise la tranzactionare fara o oferta prealabiléd de vanzare; pretul se formeaza
direct pe piata, din ordinele de cumparare si vanzare. Aceasta varianta poate avea sens
pentru companii cu un actionariat deja numeros, care urmaresc in principal lichiditatea si

vizibilitatea.
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Listare directa

Capital nou pentru
companie

Stabilirea pretului
initial

Rolul intermediarului

Costuri

Potrivita pentru

Da, daca se emit actiuni
noi

Prin procesul ofertei
(interval, bookbuilding)

Central: structurare,
marketing, subscriere

Mai ridicate

Companii care au nevoie
de finantare

Stabilirea pretului si bookbuilding

Nu, la momentul listarii

Prin ordinele de pe piata

Mai restréns, de consultanta si

admitere

De regulé mai reduse

Companii cu actionariat larg,
fara nevoie imediata de capital

Pretul este cea mai sensibild decizie a ofertei. Un pret prea mare poate duce la o subscriere

insuficienta si la scaderea cotatiei dupa listare; unul prea mic inseamna ca actionarii existenti

cedeaza o parte din companie la o valoare sub cea justa. Evaluarea porneste de la metode

precum fluxurile de numerar actualizate si comparatia cu companii similare, iar apoi este

testata in dialogul cu investitorii.

n Evaluare preliminara
Intermediarul si consultantii estimeaza un interval de valoare pe baza datelor

financiare si a comparatiilor.

a Sondarea interesului
Inainte de lansare, se prezinta compania unor investitori, in limitele permise de

reglementari, pentru a testa interesul.
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Stabilirea intervalului de pret

Oferta se lanseazé cu un pret fix sau cu un interval (de exemplu, intre 22 si 28

lei pe actiune).

Construirea registrului de ordine

Investitorii transmit ordine care indica numarul de actiuni si pretul maxim

acceptat.

Fixarea pretului final

Pe baza cererii inregistrate, emitentul si intermediarul stabilesc pretul final al

ofertei.

DEFINITIE
Bookbuilding

Bookbuilding (construirea registrului de ordine) este metoda prin care pretul unei

oferte se stabileste pe baza cererii exprimate de investitori intr-un interval de pret

anuntat, spre deosebire de oferta la pret fix, stabilit dinainte.

Capitalizare = Pretul de oferta » Numarul total de actiuni dupa

emisiune

Numarul total include atat actiunile existente, cét si pe cele nou emise in oferta.

Subscrierea si alocarea

in perioada de subscriere, investitorii transmit ordine prin intermediarul ofertei sau prin alti
participanti autorizati, conform conditiilor din prospect. La inchidere se compara cererea
totald cu numarul de actiuni oferite. Daca cererea este mai mica, oferta poate fi redusa sau,
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daca prospectul prevede un prag minim neatins, anulata. Dacé cererea depaseste oferta, se
aplicé regulile de alocare anuntate, de exemplu alocarea proportionald sau impartirea pe

transe pentru investitori de retail si institutionali.

EXEMPLU

Exemplu ipotetic: o oferta suprasubscrisa

Compania ,EnergoVerde” (fictivd) are 8 000 000 de actiuni si emite 2 000 000 de
actiuni noi la 25 lei. Oferta valoreaza 50 000 00O lei, iar capitalizarea la pretul de
oferta este 10 000 000 x 25 = 250 000 00O lei; actiunile noi reprezintda 20% din
capital. Investitorii subscriu in total 80 000 000 lei, adica de 1,6 ori valoarea ofertei. La
alocare proportionald, fiecare investitor primeste 50 / 80 = 62,5% din cét a cerut: cine
a subscris 400 00O lei primeste actiuni de 250 00O lei (10 OO0 de actiuni), iar

diferenta fi este returnata. Cifrele sunt ilustrative.

Rata de alocare = Valoarea ofertei + Valoarea totala subscrisa

Se aplica doar cand cererea depaseste oferta si cand prospectul prevede alocarea

proportionala.

Admiterea si prima zi de tranzactionare

Dupé decontarea ofertei, adica transferul banilor cdtre emitent si inregistrarea actiunilor in
conturile investitorilor, compania obtine admiterea la tranzactionare conform regulilor bursei.
Cerintele de admitere si documentele necesare pentru BIMx sunt prezentate in ,Regulamente
si acte normative” si pe pagina ,Procesul de listare”.

¢ Prima zi marcheaza trecerea de la pretul de oferta la pretul format liber pe piata, din

ordinele de cumpaérare si vanzare.

¢ Pretul poate urca sau coborf fata de pretul de oferta; o evolutie moderata si stabila este

adesea mai sanatoasa decét un salt spectaculos.

¢ Lichiditatea depinde de numarul de actiuni aflate in circulatie libera (free float) si de

diversitatea investitorilor.
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¢ Actionarii existenti pot fi supusi unor angajamente de neinstrainare (lock-up) pe o

perioada stabilita, daca acestea au fost asumate in oferta.

ATENTIE

Comunicarea dupa listare

Din momentul listérii, orice declaratie publicd a conducerii poate influenta pretul.
Comentariile despre evolutia cotatiei sau promisiunile privind rezultatele viitoare
trebuie evitate; comunicarea se face prin canalele oficiale si in concordanta cu

informatiile publicate.

De retinut

Un IPO poate aduce capital nou; o listare directa face tranzactionabile actiunile

existente, fara ofertad prealabila.

Pretul se stabileste fie fix, fie prin bookbuilding, pe baza cererii investitorilor

intr-un interval anuntat.

Capitalizarea la pretul de oferta se calculeazd pe numarul total de actiuni

dupa emisiune.

Cand oferta este suprasubscrisd, alocarea urmeaza regulile anuntate n

prospect, de exemplu proportional.

Din prima zi de tranzactionare pretul este stabilit de piata, iar comunicarea

companiei devine mai sensibila.
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CAPITOLUL 6 DIN 11
Obligatii dupa listare

Analizém responsabilitatile permanente ale unei companii listate:
raportarea periodica, dezvaluirea informatiilor privilegiate, prevenirea
abuzului de piata, relatia cu investitorii si adunarea generala a

actionarilor.

Raportarea periodica si continua

r

Admiterea la tranzactionare nu este finalul procesului, ci inceputul unei relatii permanente cu
piata. Investitorii cumpaéra si vand zilnic pe baza informatiilor publice, deci compania trebuie

sd le actualizeze regulat si sa anunte prompt evenimentele importante.

Tip de informare Continut tipic Frecventa

Raport anual Situatii financiare anuale auditate, raportul Anual
conducerii, informatii despre guvernanta

Raport Situatii financiare si comentarii ale Periodic, conform
intermediar conducerii pentru o perioada din an (de reglementarilor
exemplu, semestrul)

Informare Evenimente care pot influenta pretul: Ori de céte ori apar
continud contracte majore, schimbari in conducere,
litigii, tranzactii importante

Informatii Modificari ale participatiilor semnificative, Conform
despre tranzactii ale persoanelor cu functii de reglementarilor
actionari conducere

Continutul, formatul si termenele exacte sunt stabilite de legislatia pietei de capital, de actele
CNPF si de regulile bursei. Pentru BIMx, cerintele se regasesc in ,Regulamente si acte
normative”. O practica bund este un calendar intern al raportarilor, cu responsabili clar

desemnati.

Informatiile privilegiate si dezvaluirea
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DEFINITIE

Informatie privilegiata

Informatia privilegiata este o informatie precisa, care nu a fost facuta publica, se
refera direct sau indirect la emitent ori la instrumentele sale financiare si care, dacé ar

fi facuta publica, ar putea influenta semnificativ pretul acestora.

Regula generald este ca emitentul sa faca publice cat mai curdnd informatiile privilegiate care
il privesc direct, pentru ca toti investitorii sa aiba acces egal la ele. Cadrul de reglementare
permite, in conditii stricte, aménarea dezvaluirii, de exemplu pentru a nu compromite o

negociere n curs, cu conditia pastrarii confidentialitdtii si a respectarii cerintelor aplicabile.

EXEMPLU

Exemplu ipotetic: un contract care schimba perspectivele

Compania listata ,ConstructPlus” (fictivd) are venituri anuale de 100 000 00O lei si
semneaza un contract de 30 000 00O lei, echivalentul a 30% din veniturile anuale.
Informatia este precisd, nepublica si poate influenta semnificativ pretul actiunilor.
Compania o publica prin canalele oficiale; pana atunci, persoanele care o cunosc nu

pot tranzactiona actiunile companiei si nu o pot transmite altora. Cifrele sunt ilustrative.

SFAT
Lista persoanelor cu acces

Tineti o evidentd a persoanelor care au acces la informatii privilegiate (angajati,
consultanti, auditori) si informati-le in scris despre obligatiile lor. Este atat o cerinta

frecventa a reglementarilor, cat si un instrument eficient de prevenire.

4

Abuzul de piata

'
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Regulile privind abuzul de piata protejeaza integritatea preturilor si increderea investitorilor.

Incalcarea lor poate atrage sanctiuni severe pentru companie si pentru persoanele implicate.

¢ Utilizarea informatiilor privilegiate: tranzactionarea sau anularea ordinelor pe baza unor
informatii nepublice.

¢ Divulgarea ilegala: transmiterea informatiilor privilegiate in afara exercitarii normale a

atributiilor de serviciu.

¢ Recomandarea sau indemnul: sugerarea unei tranzactii altcuiva pe baza informatiilor
privilegiate.

¢ Manipularea pietei: tranzactii sau ordine care creeaza semnale false despre cerere, oferta
sau pret, precum si rdspandirea de informatii false sau inseldtoare.

ATENTIE
Perioadele de restrictie

Multe companii listate interzic prin politici interne tranzactiile persoanelor cu functii de
conducere intr-o perioada dinaintea publicarii rezultatelor financiare. Chiar si atunci
cand nu existd o intentie de abuz, o tranzactie fécuta intr-un moment nepotrivit poate

ridica suspiciuni si poate afecta reputatia companiei.

Relatia cu investitorii si adunarea generala

Dincolo de obligatiile legale, companiile listate care comunica bine cu actionarii beneficiaza
de obicei de mai multa incredere si de o bazé de investitori mai stabila. Functia de relatie cu
investitorii (investor relations) face legatura dintre conducere si piata.

¢ O sectiune dedicata investitorilor pe site-ul companiei, cu rapoarte, prezentéari si

calendarul financiar.

¢ Prezentarea rezultatelor dupa fiecare raportare, cu explicarea abaterilor fatd de perioadele
anterioare.

¢ Un punct de contact clar pentru intrebarile actionarilor si ale analistilor.

¢ Tratament egal: informatiile relevante se publicd pentru toata piata, nu se ofera selectiv
unor investitori.

BIMx Academy 29/ 49



Adunarea generala a actionarilor (AGA) este organul suprem de decizie al societatii. Aproba

situatiile financiare anuale, distribuirea profitului si dividendele, alege memobrii consiliului,

desemneaza auditorul si decide asupra modificarilor statutului sau ale capitalului social, In

limitele stabilite de lege si de statut. Dupa listare, AGA reuneste un numar mai mare si mai

divers de actionari, iar convocarea, materialele si votul trebuie organizate astfel incét toti sa fsi

poatd exercita drepturile in mod informat.

BIMx Academy

Convocarea

Se publicd anuntul cu ordinea de zi, data, locul si modul de participare, in
termenele prevazute de lege si statut.

Punerea la dispozitie a materialelor

Actionarii primesc acces la documentele supuse aprobarii, suficient de

devreme pentru a le analiza.

Desfasurarea si votul

Se verificd cvorumul, se dezbat punctele de pe ordinea de zi si se voteaza
conform regulilor aplicabile.

Publicarea hotaréarilor

Rezultatele votului si hotarérile adoptate se fac publice, ca parte a informaérii

continue a pietei.
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De retinut

Compania listata are obligatii permanente de raportare periodica si de

informare continua a pietei.

Informatiile privilegiate se publica, in general, cat mai curdnd, pentru acces

egal al investitorilor; amanarea este permisa doar in conditii stricte.

Abuzul de piata include utilizarea si divulgarea ilegald a informatiilor

privilegiate, precum si manipularea pietei.

O relatie buna cu investitorii se bazeaza pe comunicare regulata, clara si egala

pentru toti actionarii.

AGA aproba deciziile esentiale ale societétii, iar organizarea ei trebuie sa

permita tuturor actionarilor sa isi exercite drepturile.

BIMx Academy 31/ 49



CAPITOLUL 7 DIN 1

Actiunile pe Piata Reglementata: cerinte, dosar,
etape

Afli ce conditii trebuie sé Tndeplineasca actiunile si emitentul pentru
Piata Reglementata BIMx, ce contine dosarul si cum decurge procesul

panad la prima zi de tranzactionare.

Conditiile de eligibilitate

Pentru admiterea actiunilor pe Piata Reglementatd, Regulile BIMx stabilesc conditii atat pentru

instrument, cat si pentru emitent.

¢ Actiunile sunt inregistrate la CNPF, liber transferabile, platite integral, emise in forma

dematerializata si evidentiate prin inscriere in cont.

¢ Actiunile sunt din aceeasi clasa.

¢ Free float de cel putin 10%; BIMx poate accepta un nivel mai redus daca apreciaza ca
exista lichiditate suficienta.

¢ Una dintre doua conditii alternative de dimensiune: capitaluri proprii de cel putin
echivalentul in lei a 1 milion EUR sau capitalizare anticipata de cel putin echivalentul in lei
a 1 milion EUR, calculate conform Regulilor BIMx.

¢ Emitentul respecta conditiile legale de admitere si obligatiile de dezvéluire a informatiei.

¢ Emitentul desemneaza doua persoane de legatura cu BIMx si adera la Angajamentul de

admitere si mentinere la tranzactionare.

DEFINITIE
Free float

Free float este partea din actiunile emitentului aflaté efectiv la dispozitia publicului
pentru tranzactionare, adica actiunile care nu sunt detinute de actionari de control sau
de alte persoane care nu le tranzactioneaza in mod obisnuit. Un free float mai mare

Tnseamnad, de reguld, mai multa lichiditate.
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Dosarul de admitere

¢ cererea de admitere la tranzactionare a actiunilor;

¢ Pprospectul de admitere aprobat de CNPF, cu anexele si amendamentele, sau documentul

cu informatiile esentiale despre emitent prevazut de lege;
¢ actul constitutiv actualizat;

¢ documentele financiare si rapoartele periodice cerute de Reguli, diferentiat dupa istoricul

de tranzactionare al instrumentelor emitentului in ultimii 3 ani;
¢ decizia organului statutar al emitentului privind admiterea actiunilor la BIMx;
o certificatul de inregistrare a actiunilor la CNPF;
¢ Angajamentul de admitere si mentinere la tranzactionare;
¢ dovada achitarii tarifului de procesare;
¢ declaratia privind cele doua persoane de legatura cu BIMx;

¢ alte documente pe care BIMx le poate solicita justificat pentru evaluarea dosarului.

Pe Piata Reglementatd, emitentul poate depune dosarul direct sau prin intermediul unui
Participant initiator, adica un agent de bursd membru care 1l asistad in pregatire si depunere.

Responsabilitatea pentru continutul documentatiei rdméane a emitentului.

Etapele procesului

n Pregatirea si verificarea preliminara
Dosarul se pregéteste si, daca este util, se verificd preliminar cu Departamentul
Listing si Operatiuni. Inainte de aprobarea prospectului de citre CNPF se poate

solicita un acord prealabil de admitere, in conditiile Regulilor.

a Depunerea dosarului complet

Dupé aprobarea prospectului de catre CNPF, direct de emitent sau prin

Participantul initiator.
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Analiza si remedierea

BIMx analizeazd documentatia si comunicad eventualele neajunsuri, pe care

emitentul le remediaza.

Hotararea de admitere

Consiliul BIMx adopta hotérarea in termenul prevazut de Reguli, calculat de la

depunerea documentatiei complete.

Prima zi de tranzactionare

Se finalizeaza conditiile operationale, se publica informatiile necesare si se

stabileste data Tnceperii tranzactionarii.

EXEMPLU
Exemplu ipotetic: conditia de dimensiune

O companie are capitaluri proprii de 14 milioane de lei. La un curs ilustrativ de 20 lei
pentru 1 euro, pragul de 1 milion EUR inseamna 20 de milioane de lei, deci conditia
capitalurilor proprii nu este indeplinita. Compania poate indeplini totusi conditia
alternativa: daca are 2 milioane de actiuni, iar pretul anticipat este de 12 lei,
capitalizarea anticipata este de 24 de milioane de lei, peste prag. Calculul exact se

face dupa Regulile BIMx si cursul aplicabil.

Tarife si contact

Tarifele pentru Piata Reglementata si pentru MTF nu sunt identice. Se aplicaé exclusiv tarifele
din Nomenclatorul taxelor si comisioanelor BIMx Tn vigoare la data prestarii serviciului, publicat
pe bimx.md, sectiunea ,Tarifele Bursei”. Inainte de depunere, echipa BIMx confirma

emitentului tarifele concrete.
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SFAT
Cui va adresati

Departamentul Listing si Operatiuni al BIMx: office@bimx.md, +373 22 89 77 00.
Informatiile din aceast& lectie sintetizeaza Regulile BIMx aprobate de CNPF. In caz de

neconcordantd, prevaleaza Regulile BIMx si cadrul legal in vigoare la data depunerii

dosarului.

De retinut

Actiunile trebuie sa fie Tnregistrate la CNPF, liber transferabile, platite integral,

dematerializate si din aceeasi clasa.

Free float-ul minim este de 10%, cu posibilitatea unui nivel mai redus daca

BIMx apreciaza lichiditatea ca suficienta.

Emitentul indeplineste una dintre conditiile de dimensiune: capitaluri proprii

sau capitalizare anticipatd de cel putin 1 milion EUR in lei.

Dosarul se depune dupa aprobarea prospectului de CNPF, direct sau prin

Participant initiator; hotdrarea de admitere o ia Consiliul BIMx.

Tarifele difera intre Piata Reglementata si MTF si se confirma Tnainte de

depunere.
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CAPITOLUL 8 DIN 11

Actiunile in cadrul MTF: Acordul de principiu si
admiterea efectiva

Afli ce conditii are MTF, de ce contractul cu un Participant intermediar
este obligatoriu si cum decurg cele doua etape: Acordul de principiu si

admiterea efectiva.

Conditiile de eligibilitate

¢ Actiunile sunt inregistrate la CNPF, liber transferabile, platite integral, dematerializate si

evidentiate prin Tnscriere in cont.

¢ Emitentul a functionat Tn ultimii 2 ani anterior solicitarii Acordului de principiu, in conditiile

legii.

¢ Emitentul incheie si mentine, pe toata durata tranzactionarii, un contract cu un Participant

intermediar.

¢ Emitentul are contract cu Depozitarul Central Unic sau exista confirmarea DCU privind
conditiile necesare decontérii si inregistrarii.

¢ Emitentul nu se afld in procedura de observatie, restructurare, faliment sau insolvabilitate
si respectd cerinta legalé privind raportul dintre activele nete si capitalul social.

¢ Emitentul desemneaza doua persoane de legédtura cu BIMx, dintre care cel putin una din
partea Participantului intermediar, si semneazé Contractul BIMx—Emitent prevézut de
Regulile MTF.

DEFINITIE

Participantul intermediar

Participantul intermediar este agentul de bursé membru BIMx care insoteste emitentul
pe MTF: pregateste impreund cu acesta documentatia, semneazd Memorandumul si
rdmane in contract cu emitentul pe toata durata tranzactionarii. Féraé un astfel de

contract, actiunile nu pot fi tranzactionate pe MTF.
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Etapa 1: Acordul de principiu

Procesul incepe cu solicitarea Acordului de principiu (AP). Emitentul si Participantul
intermediar depun documentatia prevazutd de Procedura nr. 1 din Anexa nr. 1 la Regulile MTF.
Termenul pentru eliberarea AP este de maximum 5 zile lucratoare de la primirea

documentatiei complete.

¢ cererea de eliberare a Acordului de principiu;

¢ hotédrérea organului statutar privind admiterea pe MTF, cu indicarea categoriei Actiuni —

Premium sau Standard, dupa caz;
¢ extrasul din Registrul persoanelor juridice;
¢ actul constitutiv actualizat;

¢ Documentul de prezentare (Memorandumul), semnat de emitent si de Participantul

intermediar;
¢ dovada achitarii tarifului de procesare;

¢ contractul dintre emitent si Participantul intermediar.

Etapa 2: admiterea efectiva

Dupé obtinerea AP se depune dosarul final: documentele privind instrumentele, documentele
sau confirmarea DCU, raportarile financiare aplicabile, Memorandumul final, certificatul CNPF,
declaratia persoanelor de legétura si Contractul de tranzactionare BIMx—Emitent.

Tranzactionarea incepe dupé indeplinirea conditiilor din Reguli, inclusiv a obligatiilor tarifare.

EXEMPLU

Exemplu ipotetic: un calendar realist

O companie de productie cu 6 ani de activitate semneaza in octombrie contractul cu
un agent de bursa, Participant intermediar. impreuna pregatesc Memorandumul si
depun cererea de AP pe 3 noiembrie, cu dosar complet. AP poate fi eliberat pana cel
tarziu pe 10 noiembrie (5 zile lucratoare). Urmeaza dosarul final si, dupé confirmarea

DCU si achitarea tarifelor, stabilirea datei de tranzactionare. Datele sunt ilustrative.
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Piata Reglementata sau MTF: diferentele-cheie

Aspect

Rolul agentului
de bursa

Prag de
dimensiune

Free float

Document
principal

Prima etapa
formala

SFAT

Piata Reglementata

Optional: Participant initiator

Capitaluri proprii sau
capitalizare de cel putin 1
mil. EUR

Cel putin 10%, ca regula

Prospectul aprobat de CNPF

Acord prealabil de admitere,

optional

Alegerea se face impreuna

MTF

Obligatoriu: Participant
intermediar, pe toatad durata
tranzactionarii

Nu existd acest prag; emitentul
trebuie sa fi functionat 2 ani

Nu este prevdzut in aceeasi forma

Memorandumul (Documentul de
prezentare)

Acordul de principiu, in cel mult 5
zile lucratoare

Piata Reglementata si MTF sunt piete distincte, cu criterii si proceduri proprii. Alegerea

pietei potrivite se face Tmpreuna cu BIMx si, cadnd este cazul, cu Participantul

intermediar. Informatiile din aceasta lectie sintetizeaza Regulile BIMx aprobate de

CNPF. In caz de neconcordantd, prevaleaza Regulile BIMx si cadrul legal in vigoare la

data depunerii dosarului.
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De retinut

Pe MTF, emitentul trebuie sa fi functionat 2 ani si sa nu fie in insolvabilitate sau

restructurare.

Contractul cu un Participant intermediar este obligatoriu si se mentine pe

toata durata tranzactionarii.

Procesul are doua etape: Acordul de principiu (maximum 5 zile lucratoare de

la dosarul complet) si admiterea efectiva.

Categoriile de actiuni pe MTF sunt Premium sau Standard, indicate Tn

hotdrarea organului statutar.

Cel putin una dintre cele doué persoane de legatura cu BIMx vine din partea

Participantului intermediar.
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CAPITOLUL 9 DIN 11

Emitentii listati la BVM: cum ajung la BIMx

Afli de ce admiterea la BIMx nu este un transfer automat de la Bursa de
Valori a Moldovei, ce documente existente pot fi refolosite si cum
porneste dialogul cu BIMx.

Un proces distinct, nu un transfer automat

Multe actiuni, obligatiuni corporative si municipale sunt tranzactionate in prezent la Bursa de
Valori a Moldovei (BVM). Ele nu trec automat la Bursa Internationald a Moldovei. Admiterea la
BIMx este un proces separat, desfasurat dupa Regulile BIMx, pentru Piata Reglementata sau
pentru MTF.

DEFINITIE

Reutilizarea documentelor

Documentele folosite anterior in relatia cu BVM (prospectul, actul constitutiv,
rapoartele, informatiile despre emisiune) pot sta la baza dosarului BIMx, integral sau
partial, in masura in care sunt valabile, actualizate si corespund cerintelor BIMx.
Departamentul Listing si Operatiuni confirmad, pentru fiecare emitent, ce se poate

reutiliza si ce trebuie actualizat sau completat.

Cum incepe dialogul

n Persoana de contact
Emitentul interesat comunicé BIMx o persoana de contact desemnata pentru

coordonarea etapelor urmatoare.
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a Intrevederea de lucru
In termen de 5 zile lucratoare de la raspuns, echipa BIMx organizeaza o
intalnire, la sediu sau online, pentru analiza optiunilor si stabilirea unui calendar

preliminar.

a Informatiile aplicabile
BIMx transmite cerintele de admitere, documentatia, etapele si tarifele pentru

categoria de instrumente vizata.

a Inventarul documentelor
Emitentul, eventual impreuna cu agentul de bursa, trimite lista documentelor

disponibile, iar BIMx confirma ce poate fi reutilizat.

a Verificarea preliminara si depunerea

Pregatirea si verificarea preliminara pot incepe imediat; depunerea formala si

data tranzactionarii se coordoneaza dupa Reguli si calendarul operational.

De ce merita

e Acces la o sursa alternativa de finantare si o evaluare de piata a actiunilor.
¢ Vizibilitate in fata investitorilor locali si internationali.

¢ Un cadru transparent de guvernanta corporativa, recunoscut de parteneri comerciali si de

institutiile financiare.

¢ O infrastructura de tranzactionare aliniata standardelor europene: ARENA Trading, cu

decontare T+2 prin DCU.
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EXEMPLU

Exemplu ipotetic: ce se refoloseste

O societate listata la BVM trimite BIMx inventarul: actul constitutiv modificat anul trecut,
rapoartele anuale pe 3 ani si prospectul de acum 8 ani. BIMx confirma ca actul
constitutiv si rapoartele pot fi folosite, dar prospectul trebuie inlocuit cu documentatia

actuala cerutd de Reguli. Societatea economiseste timp la jumatate din dosar.

Calendarul

Potrivit calendarului operational actual, platforma ARENA a BIMx intré in productie la 1
octombrie 2026. Admiterea emitentilor a inceput la 28 septembrie 2026, iar prima listare este
planificata pana la sfarsitul anului 2026. Cu cét dialogul incepe mai devreme, cu atéat

instrumentele pot fi admise mai repede.

SFAT
Contact

Departamentul Listing si Operatiuni: office@bimx.md, +373 22 89 77 0O.
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De retinut

Instrumentele tranzactionate la BVM nu trec automat la BIMx; admiterea este

un proces distinct.

Documentele existente pot fi reutilizate daca sunt valabile, actualizate si

conforme cu cerintele BIMx.

Dialogul porneste cu o persoana de contact; BIMx organizeaza o intrevedere

in 5 zile lucratoare.
Un inventar al documentelor disponibile scurteaza verificarea preliminara.

Platforma ARENA intra in productie la 1 octombrie 2026, potrivit calendarului

operational actual.
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CAPITOLUL 10 DIN 11

Obligatiunile municipale la BIMx

Afli cum Tsi admite o primarie obligatiunile pe Piata Reglementata BIMx,

de ce e nevoie de un Participant initiator si ce contine dosarul.

De ce conteaza pentru o primarie

DEFINITIE

Obligatiunea municipala

Obligatiunea municipald este un titlu de creantd emis de o autoritate publica locala
pentru a finanta proiecte de interes local, de exemplu drumuri, apeduct sau eficientd
energetica. Autoritatea se obliga sa plateasca dobanda (cuponul) si s& ramburseze

suma Tmprumutatd la scadenta.

Admiterea pe Piata Reglementatd BIMx ofera autoritéatii locale vizibilitate in fata unei baze mai
largi de investitori, o infrastructurd de tranzactionare aliniata standardelor europene si un

cadru de transparentd care poate facilita emisiunile viitoare.

Reguli specifice
¢ Obligatiunile municipale se admit pe Piata Reglementata BIMx.

¢ Dosarul se depune obligatoriu prin intermediul unui Participant initiator, un agent de
bursd membru al bursei.

¢ Pentru emisiunile tranzactionate la BVM, admiterea la BIMx este un proces distinct, fara

transfer automat.

¢ Autoritatea desemneazé doua persoane de contact cu BIMx, pe durata procesului si dupa

admitere.

Dosarul de admitere

¢ cererea de admitere la tranzactionare a obligatiunilor (model oferit de BIMx);
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e certificatul de inregistrare a obligatiunilor la CNPF;

¢ decizia consiliului local privind admiterea obligatiunilor la BIMx; pentru obligatiunile deja

listate la BVM, decizia privind admiterea la BVM,;

¢ Angajamentul de admitere si mentinere la tranzactionare a obligatiunilor (document oferit
de BIMx);

¢ dovada achitarii tarifului aplicabil, conform Nomenclatorului BIMx in vigoare;
¢ declaratia emitentului privind cele doua persoane de legatura cu BIMx;

¢ documentul de admitere a obligatiunilor municipale, conform modelului BIMx, si alte

documente cerute de Reguli, dupa caz.

Prospectul de ofertd, documentele privind emitentul si informatiile despre emisiune folosite la
BVM pot fi reutilizate daca sunt valabile si actualizate. Departamentul Listing si Operatiuni

confirmd, pentru fiecare emisiune, ce se poate folosi.

Pasii pentru autoritatea locala

Confirmarea interesului

Primaria confirma in scris interesul de a incepe procesul de admitere la BIMx.

Decizia organului competent
Consiliul local adopta sau actualizeaza, dupé caz, decizia privind admiterea

obligatiunilor la BIMx.

Dosarul cu Participantul initiator
Dosarul se pregateste si se verificd impreund cu agentul de bursa, care il

depune la BIMx.

Persoanele de contact

Se desemneaza doua persoane de legatura cu BIMx.
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EXEMPLU

Exemplu ipotetic: o emisiune existenta

Un oras a emis in 2024 obligatiuni de 10 milioane de lei, pe 5 ani, tranzactionate la
BVM. Agentul de burséa care a intermediat emisiunea contacteaza primaéria, consiliul
local adopta decizia de admitere la BIMx, iar agentul de bursa depune dosarul ca

Participant initiator, refolosind prospectul si certificatul CNPF. Investitorii care detin

obligatiunile pot continua sé le tranzactioneze dupa stabilirea datei de incepere pe
BIMx.

De retinut

Obligatiunile municipale se admit pe Piata Reglementata BIMx.
Dosarul se depune obligatoriu prin un Participant initiator.
Decizia consiliului local privind admiterea la BIMx face parte din dosar.

Emisiunile de la BVM nu trec automat; documentele existente pot fi reutilizate

daca sunt valabile.

Primaria desemneaza douéa persoane de legatura cu BIMx.
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CAPITOLUL 1M DIN 1

Valorile mobiliare de stat la BIMx

Afli ce valori mobiliare de stat pot fi tranzactionate pe Piata

Reglementata BIMx, cum se admit si ce costuri presupun.

Ce sunt si care intra la BIMx

DEFINITIE
Valorile mobiliare de stat (VMS)

Valorile mobiliare de stat sunt titluri de datorie emise de Ministerul Finantelor, prin care
statul se Tmprumuta de la investitori. Includ obligatiuni de stat pe termen lung si bonuri

de trezorerie pe termen scurt.

Pe Piata Reglementata BIMx pot fi admise VMS cu termen lung de circulatie, in conditiile Legii
nr. 171/2012 privind piata de capital si ale reglementéarilor speciale pentru VMS. Bonurile de
trezorerie si celelalte VMS cu termen de circulatie de pana la un an nu intré in aceasta

procedura.

Admiterea de drept

Regulile BIMx prevad cé VMS sunt admise de drept la tranzactionare, in categoria dedicata, la
primirea documentului sau prospectului de emisiune si a celorlalte documente. Admiterea se
face la initiativa emitentului, adicd a Ministerului Finantelor. Regimul este stabilit prin Ordinul
Ministrului Finantelor nr. 17 din 02.02.2022 si Hotararea CNPF nr. 4/5 din 10.02.2022.

¢ cererea de admitere;

¢ documentul sau prospectul de emisiune;

P decizia organului statutar sau a autoritédtii emitente;
¢ declaratia privind persoanele de legéatura cu BIMx.

Dupé depunerea documentatiei complete, organul executiv al BIMx emite decizia de admitere

n maximum 10 zile lucratoare. Data inceperii tranzactionarii pentru fiecare serie se stabileste
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n coordonare cu DCU.

Costuri

Potrivit Nomenclatorului BIMx in vigoare, taxa de admitere si de mentinere pentru
instrumentele emise de Ministerul Finantelor este zero. Comisionul de tranzactionare pentru
VMS este stabilit separat, pentru participantii la tranzactionare.

EXEMPLU

Exemplu ipotetic: ce poate cumpara un investitor

lon vrea sa investeasca 10 000 de lei intr-un instrument cu risc redus. La BIMx poate
cumpadra, prin agentul de bursa sdu, o obligatiune de stat pe 5 ani dintr-o serie
admisa. Un bon de trezorerie pe 6 luni nu se tranzactioneaza pe aceasta piatd,
deoarece are termenul sub un an. Dobénda si pretul depind de conditiile seriei; cifrele

sunt ilustrative.

Pentru investitori

¢ VMS pe termen lung sunt, de reguld, considerate instrumente cu risc de credit redus, dar

pretul lor pe piata secundard variaza odata cu nivelul dobanzilor.

¢ Pe BIMx, ele se cumpéra si se vand, ca orice instrument, printr-un agent de bursa

membru, cu decontare T+2 prin DCU.

¢ Seriile admise si data inceperii tranzactionarii pentru fiecare serie se publicd de BIMx.

SFAT
Legatura cu alte lectii

Pentru relatia dintre pretul obligatiunii si nivelul dobanzilor, vezi lectia ,Obligatiunile”
din directia O1.
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De retinut

Pe Piata Reglementata BIMx pot fi admise VMS cu termen lung de circulatie;

bonurile de trezorerie (sub un an) nu.

VMS sunt admise de drept, la initiativa Ministerului Finantelor, pe baza

documentului de emisiune.

Decizia de admitere se emite 1n maximum 10 zile lucratoare de la

documentatia completa.

Taxa de admitere si mentinere pentru instrumentele Ministerului Finantelor

este zero.

Investitorii cumpara VMS la BIMx printr-un agent de bursa membru, cu

decontare T+2.

® Material cu caracter exclusiv educational. Nu constituie recomandare de investitii, consultanta juridica

sau fiscala. Exemplele numerice sunt ipotetice.
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