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Bohilteanu & Asociatii, avocatii Bursei de Valori Bucuresti in proiectul infiintarii
Contrapartii Centrale. Ionut Bohalteanu, Managing Partner: Piata de capital
primeste un impuls extrem de important. Romania poate deveni un hub regional

Av@gﬁ ei Bohalte: g operatiunile juridice necesare infiintarii
onaltteanu sociacn 3 9 H

Contrapartii Centrale ( , Infrastructura menita a crea premisele pentru o dezvoltare accelerata a pietei
de capital, care nu presupune cresteri de costuri. Proiectul infiintarii CCP a trecut de prima etapa, cea de
coagulare a actionariatului, de infiintare a societatii si de varsare a capitalului social i intra acum pe
traseul obtinerii autorizatiilor din partea organismelor de reglementare locale i europene.

Mai multe informatii referitoare la provocarile acestui proiect, procedurile complexe, momentele dificile si munca
avocatilor care au setat cadrul de functionare a Contrapartii Centrale, in interviul acordat publicatiei nostre de
lonut Bohdlteanu, Managing Partner Bohdlteanu & Asociatii.

B2l awyer: Domnule Bohalteanu, v-ati pus amprenta pe unul dintre cele mai importante proiecte ale pietei
de capital locale: infiintarea Contrapartii Centrale. V-ag ruga sa faceti o scurta descriere a acestui proiect.

Ionut Bohalteanu: In ianuarie 2019, Bursa de Valori Bucuresti a aprobat in aval constituirea unei societati care sa
aiba rolul de Contraparte Centrala (CCP). Aceasta Contraparte Centrala este o entitate obligatorie pentru
tranzactionarea instrumentelor financiare derivate: futures, forward, optiuni. Trebuie sa mentionez ca proiectul
nostru a avut in vedere att partea de piata de capital —in sensul de a fi un suport al tranzactionarii instrumentelor
financiare derivate — actiuni, chiar i instrumente de protectie impotriva riscului valutar — cét i colaborarea cu
OPCOM, pentru a putea tranzactiona si instrumente derivate pe energie. Se stie ca piata de energie este extrem de
volatila, avem variatii de pret foarte mari si, in acest context, instrumentele derivate reprezinta o necesitate. De
altfel, am avut consultari cu jucatorii importanti din piata de energie si industria a fost extrem de incéntata de un
astfel de proiect.

Din luna februarie, am inceput discutiile pentru identificarea actionarilor acestei societati, Bursa avand o
conditionalitate de a ridica un capital initial de minim 16 milioane de euro. BVB, ca si actionar principal, a alocat
acestui proiect 10 milioane de euro, iar pentru restul de cel putin 6 milioane de euro au inceput cautarile. Intr-un
final s-a atins cifra de 16,8 milioane de euro, ceilalti actionari care au aderat la acest proiect fiind nume de
rezonanta. Avem astazi In actionariatul CCP trei societati de investitii financiare - SIF 1, SIF 3 si SIF 4, Enel, cel
mai mare jucator integrat din piata de energie, Banca Transilvania - cea mai mare banca din piata, Tinmar - cel mai
mare trader si furnizor de energie electrica independent pe langa care sunt si brokeri de retail din Romania, dintre
care amintim BRK, Broker Clu;.
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Descopera oportunitatile de recrutare de pe LegiTeam! GRATUIT.

- Sunteti avocatii Bursei de Valori (BVB) in acest proiect. Ati avut si alte proiecte cu BVB? Cum ati fost
selectati?

Noi lucram cu Bursa de Valori Bucuresti practic de cind ne-am infiintat, pe varii proiecte, punctuale sau generale,
si am fost selectati Tn urma unui concurs de oferte. Ni s-a cerut o oferta, a fost un pitch, am castigat si am fost
selectati.

Ulterior, am initiat discutiile pe Actul constitutiv, document care a presupus ajungerea la un agreement pe
chestiuni plecind de la numirea administratorilor, pana la drepturi speciale, drepturi de preemtiune, salvgardarea in
caz de dificultai financiare a unuia dintre actionari samd. in pasii urmatori va trebui sa obtinem autorizare de la
BNR, apoi din partea ASF si, In final, autorizatia de operator de contraparte centrala din partea European
Securities and Markets Authority (ESMA), organismul european.

Proiectul de autorizare urmeaza un curs pe care il apreciem la 16-18 luni; este o procedura complexa, care implica
autoritati de reglementare importante. In aceasta perioada ar trebui sa avem grija ca tot ceea ce inseamna proces
corporativ al actionarilor sa se deruleze in mod corespunzator. Acum, in aceasta etapa, am finalizat primul pas:
avem actul constitutiv semnat, varsamintele sunt facute, totul se Inchide cu succes. Urmeaza, desigur, partea de
autorizare.

- Ce face, de fapt, Contrapartea Centrala? Care au fost dificultatile proiectului gi cam le-ati depagsit?

Contrapartea Centrala este cerinta legala, atdt romaneasca, cat i europeana, pentru emiterea instrumentelor
derivate ce pot fi tranzactionate la Bucuresti, pe BVB. Ca mod de functionare, CCP-ul este o entitate care se
interpune intre participantii la piata, devenind contraparte pentru fiecare dintre ei. In acest mod, o tranzactie se
imparte in doua, Contrapartea Centrala devenind cumparator pentru vanzator si vanzator pentru cumparator.
Aceasta garanteaza atit cumparatorului, cat si vanzatorului finalizarea decontarii tranzactiei.

Dificultatile au constat, pe de-o parte, in structurarea guvernantei corporative, iar pe de alta parte, in ajungerea la
un agreement privind instrumentele financiare care vor fi supuse tranzactionarii. Am avut numeroase Intalniri cu
autoritatile de reglementare, am discutat cu reprezentantii BNR si am obtinut un guidance informal, am fost la
ASF, unde am purtat discutii pe subiecte legate de administratori, actionari - care vor trebui autorizati samd. Un
proces incredibil de complex, pe care I-am gestionat cu succes. Urmeaza ca eforturile echipei noastre 1n acest
proiect sa fie validate 1n procesul de autorizare.

- Pentru ca tot ati vorbit de echipa, cati avocati au fost implicati in proiect si cine au fost coordonatorii?
Ati avut toarte resursele in interiorul firmei pentru a finaliza acesti primi pagi ai proiectului, sau ati apelat
la ajutor din exterior?
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Am avut toate resursele In interiorul firmei. A fost o echipa coordonata de mine si de Daniela Milculescu,
partener in cadrul firmei Bohalteanu & Asociatii. Eu am acoperit partea de governance, corporate, piata de
capital, iar Daniela — partea de autorizare, discutiile cu autoritatile de reglementare, discutii cu privire la contractul
incheiat cu providerul solutiei de contraparte centrala, negocieri samd, precum si setarea proiectului Intr-un cadru
care sa respecte atit reglementarile BNR, cét si pe cele ale ASF si ESMA. Sa nu uitam ca avem un triplu grad de
jurisdictie, trebuia sa ajungem la varianta optima pentru toate autoritatile, astfel incit sa nu mai fie nevoie de nicio
modificare ulterioara.

Am avut o echipa de cca. 10 oameni, din care au facut parte, pe 1anga noi, partenerii firmei, alti trei avocati seniori
— Anda Calin, Andreea Roman si Andreea Rainer, precum si avocati care au participat la multe intalniri,
discutii, corespondenta, Intocmirea documentatiei samd.

Intra pe portalul de concurenta pentru mai multe articole despre proiectele avocatilor din aceasta arie de practica

- Au existat si consultanti straini in acest proiect?

Nu. Noi am coordonat tot proiectul. Practic, munca noastra a inceput de la prima varianta de act constitutiv i a
continuat pe tot firul discutiilor si intelegerilor care au aparut ulterior.

- Banuiesc ca toti actionarii Contrapartii Centrale au avut echipele lor de avocati. Cum ati interactionat cu
acestea?

Am lucrat foarte bine, am comunicat si colaborat eficient. Sigur, scopul este comun, spre deosebire de o tranzactie
de tipul celor de M&A, unde pozitiile sunt “adverse”, aici interesele sunt oarecum congruente. Intr-un final, este
interesul companiei in sine.

- Se poate vorbi de inovatie in acest proiect? Care ar fi cuvantul cheie care ar caracteriza efortul echipei in
conturarea Contrapartii Centrale?

Asa cum spuneam, au existat mai multe momente dificile, avind in vedere calibrul actionarilor din acest proiect.
Este lesne de inteles ca fiecare a avut propriile sale cerinte, s-a luptat cu ardoare pentru a obtine satisfacerea unor
nevoi legate de guvernanta corporativa, in primul rand. Au fost diverse hopuri vizavi de participarea unor actionari
intr-un astfel de proiect, pentru unii dintre acestia fiind o chestiune de noutate, in sensul ca nu au avut proceduri
pentru asa ceva... A fost necesara explicarea proiectului in diverse organe de conducere, pentru a obtine aprobarile.
Au fost uneori discutii destul de aprinse, dar pana la urma, cu pragmatism, am reusit sa le depasim. Acesta a fost
elementul forte, de inovatie — pragmatismul, in sensul ca a trebuit sa satisfacem toate, sau mare parte a doleantelor
participantilor in proiect, dar in acelasi timp sa protejam interesele generale. A trebuit sa gasim solutii pentru a
ajunge la un numitor comun. Pragmatismul a fost cuvantul cheie pentru a ajunge la o intelegere, la punctul final.

- Pefinal, citeva cuvinte despre importanta acestui proiect pentru piata locala si avantajele pe care le
aduce jucatorilor de la Bursa...

Cel mai important rol al CCP va fi cel de garantor al integritatii pietei prin reducerea riscului de contrapartida.
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Noua infrastructura va crea, de asemenea, premisele pentru o dezvoltare accelerata a pietei fara ca acest lucru sa
presupuna cresteri de costuri. Contrapartea centrala locala tine cont de specificitatea pietei roménesti, cu o industrie
de intermediere in care casele de brokeraj sunt slab capitalizate. Up-gradarea Romaniei la statutul de piata
emergenta aduce fonduri cu capitalizari mult mai mari, tichete mult mai mari, care au nevoie de lichiditate. BVB
are, in acest moment, o lichiditate aflata sub potential i, practic, CCP va da acces unor instrumente suplimentare
de tranzactionare si va oferi investitorilor mult mai multe optiuni de investitie, cu active suport foarte interesante
din piata de energie.

Pe de alta parte, Romania poate deveni un hub regional, pentru ca, in afara de cea din Viena, nu mai sunt alte
Contraparti Centrale in regiune. CCP-ul din Romania va da, cu siguranta, un boost extrem de important pietei de
capital locale.
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