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Echipa de Capital Markets din cadrul POPESCU & Asociații asista o companie

importanta în pregatirea unui IPO și are mai mulți clienți care tatoneaza accesul în

liga premium a BVB | De vorba cu partenerele Loredana Popescu și Dana Bivol

despre mandatele cu impact pe piața de capital aflate în lucru, interesul companiilor

pentru listare, dar și despre nevoia îmbunatațirii legislației din domeniu. Statul

trebuie sa se asigure ca reglementarile din legislația pieței de capital sunt aplicate

unitar și eficient, spun avocatele

Anul 2023 a adus o creștere semnificativa a pieței de capital din România. Avocații POPESCU & Asociații

apreciaza ca dezvoltarea se datoreaza, în principal, faptului ca sistemul multilateral de tranzacționare SMT

a ramas atractiv pentru investitori și pentru companiile mici și mijlocii, în ciuda incertitudinilor geopolitice

și economice.„Desigur, finalizarea cu succes a listarii companiei Hidroelectrica a avut un impact deosebit de

important, iar Bursa de Valori București s-a transformat astfel într-o bursa mult mai atractiva pentru

investitorii straini. Creșterea înregistrata vine dupa ce 2022 a fost un an dificil, marcat de razboiul de la

granițele țarii și de criza energetica, nu doar la nivel național, ci și la nivel european”, comenteaza 

Loredana POPESCU , Partener POPESCU & Asociații.

În acord cu tendința ascendenta a pieței, echipa de Capital Markets din cadrul POPESCU & Asociații a marcat

creșteri atât pe linia mandatelor noi, cât și în proiectele aflate în derulare, care au cunoscut evoluții favorabile.

Pe masa de lucru a avocaților se regasesc multe mandate interesante, iar dintre proiectele aflate în analiza se

remarca pregatirea unei oferte publice inițiale (IPO) pentru o importanta companie din România și finalizarea unor

proceduri complexe de reducere a capitalului social pentru o companie listata pe piața alternativa AeRO, parte a

unui grup important din domeniul metalurgiei.

De asemenea, consultanții au observat ca exista un interes tot mai mare din partea mai multor firme care activeaza

în domenii diferite, pentru listarea la Bursa. În acest context, ei se așteapta la menținerea și chiar creșterea

numarului de proiecte ce vor fi alocate echipei, pe fondul unei nevoi accentuate de resurse financiare pe care unele

societați vor încerca sa le obțina din piața de capital prin listari, emisiuni de obligațiuni etc.

Dana BIVOL, Partener POPESCU & Asociații, menționeaza faptul ca mandatele încredințate firmei de avocatura

au vizat în principal oferte publice inițiale, atât în ceea ce privește pregatirea societaților din perspectiva

corporativa pentru listari, cât și pe întregul parcurs de listare. „De asemenea, am asistat companii în procedurile

tranzacționabile pe piața alternativa de tranzacționare, în proceduri privind capitalul social, cu precadere atragere

de capital prin infuzie de capital din partea fie a acționarilor, fie a unor terțe persoane. Totodata, am asistat

companii și în procedura de atragere a fondurilor necesare pentru unele investiții prin infuzii de capital banesc”,

explica interlocutoarea 

Biz

Lawyer.
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Mandate cu impact pe piața de capital

Printre cele mai interesante și provocatoare proiecte în care specialiștii POPESCU  & Asociații sunt implicați se

numara asistarea unei importante companii, cu capital românesc, în legatura cu îndeplinirea formalitaților necesare

pentru listarea pe una dintre piețele administrate de Bursa de Valori București. Activitatea echipei de avocați

include consilierea societații înca de la începutul fazei de oferta publica inițiala, pregatirea și executarea ofertei

publice, revizuirea aranjamentelor contractuale existente și recomandarea modificarilor necesare, modificarea

actului constitutiv, implementarea modificarilor necesare în structura capitalului social, asistența privind

restructurarea grupului, dar și în legatura cu guvernanța corporativa, procedura de due diligence necesara pentru o

astfel de activitate, precum și întocmirea întregii documentații.

„Proiectul este unul special, întrucât succesul listarii la Bursa de Valori cu siguranța va influența întreaga industrie

din domeniu. Suntem înca în etapa incipienta, întrucât credem cu tarie ca succesul unui IPO, dincolo de

atractivitatea pe care societatea o are din perspectiva economica, ține și de existența unor mecanisme corporative

sanatoase în cadrul respectivei societați, inclusiv prin includerea unor mecanisme de protecție fața de volatilitatea

mare a viitorilor investitori. Avem în portofoliu mai mulți clienți pe care i-am asistat la listarea AeRO și care în

acest moment evalueaza posibilitatea trecererii la un alt nivel, respectiv accederea în liga premium a BVB”,

apreciaza Loredana POPESCU .

Avocații implicați în acest proiect amplu sunt Loredana POPESCU (Partner), Anca SIMERIA (Partner) și  

Mirela CAZACU (Managing Associate).

De asemenea, avocații acorda asistența juridica unui important jucator în domeniul metalurgiei industriale din

România, listat în sistemul multilateral de tranzacționare al Bursei de Valori București, în legatura cu obținerea

unei finanțari, pentru recapitalizarea societații, ca urmare a procedurilor de divizare și fuziune derulate asupra

activelor sale în ultimii ani. În acest context, echipa asista societatea în abordarea diferitelor aspecte corporative și

remedii necesare pentru a asigura respectarea prevederilor Legii societaților comerciale din România, pentru

reechilibrarea raportului dintre activul net și capitalul social subscris.

„Activitatea de pâna acum a inclus o evaluare juridica ampla, care a evidențiat aspectele problematice și

potențialele masuri corective care trebuie puse în aplicare, precum și legatura cu reprezentanții autoritații de

supraveghere competente, pentru a clarifica toate aspectele legate de diferitele etape ale proiectului și de punerea

lor în aplicare. Proiectul este unul foarte complex având în vedere listarea companiei și modul de reflectare a

capitalului negativ, restructurarea finanțarii din partea acționarilor, respectiv a sectorului bancar, fiind de natura sa

influențeze semnificativ valoarea consolidata a acțiunilor Grupului”, susține Loredana POPESCU. Avocații

implicați sunt Anca SIMERIA (Partner) și Loredana POPESCU (Partner).

Echipa POPESCU  & Asociații lucreaza îndeaproape cu diverse companii, din industrii variate, asistând clienții în
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vederea pregatirii documentației și a îndeplinirii formalitaților necesare în fața autoritaților competente pentru

listarea acestora la Bursa. Dificultațile apar în special în structura acționariatului, în sensul identificarii scenariilor

optime pentru listare, respectiv atragerea de noi investiții pe termen lung.

De asemenea, firma de avocatura are în portofoliu și investitori interesați de participarea la Bursa, iar pentru

aceștia realizeaza diverse analize de piața, fie în funcție de domeniile lor de interes, fie de industriile pe care

avocații le recomanda și în care vad potențial semnificativ în anii care urmeaza. „Numarul investitorilor de pe piața

de capital din țara noastra a avut un trend ascendent, iar evoluția pozitiva a pieței de capital din România, din

primele șase luni ale anului 2023, a dus la depașirea unui prag istoric”, puncteaza Dana BIVOL.

Ultimii doi ani le-au adus avocaților de Capital Markets din cadrul POPESCU & Asociații și proiecte

transfrontaliere. Printre acestea, se remarca alinierea unor importante contracte de finanțare, încheiate cu instituții

de credit internaționale, în vederea asigurarii conformitații la standardele tehnice/ standardele de reglementare

privind cerința minima de fonduri proprii și pasive eligibile (MREL) reglementate la nivelul Autoritații Bancare

Europene (concordanța clauzelor de recapitalizare interna prevazute în contracte de finanțare încheiate de Client cu

cerințele MREL și poziția standard în cadrul Loan Market Association (LMA)).

În plus, echipa asista un important jucator în domeniul industriei metalurgice din România, listat în sistemul

multilateral de tranzacționare al Bursei de Valori București, în cadrul unui litigiu care privește operațiuni aferente

pieței de capital determinate de procedura reducerii de capital. „Deși adversarul este o societate de investiții,

teoretic cu o buna înțelegere a pieței de capital, cu toate acestea, argumentele aduse in fața instanței nu urmaresc

liniile de interpretare ale dispozițiilor legale pâna acum. Ținând cont de mai multe aspecte și, deși implica un grad

ridicat de specificitate, în ultimul timp instanțele de judecata s-au aplecat mai mult asupra problematicii pieței de

capital, aratând o înțelegere mai aprofundata acestor elemente specifice, poate și ca urmare a muncii susținute din

partea echipelor de avocați”, detaliaza Dana BIVOL.

Opiniile unor profesioniști care ocupa poziții de     top    în          departamentele juridice ale unor companii

importante, pe platforma www.in-houselegal.ro. Urmarește temele dezvoltate  de     avocați   sau     membri      ai

comunitații In-houseLegal și propune      subiecte.

  

 

Se simte nevoia îmbunatațirii legislației pieței de capital

Conjuctura favorabila existenta în acest moment ar trebui sa determine legiuitorul sa vina cu o serie de

îmbunatațiri în ceea ce privește legislația pieței de capital, astfel încât economia și mediul de business din România

sa profite cât mai mult de creșterile înregistrate în acest sector.

Dana BIVOL este de parere ca legislația pieței de capital din țara noastra necesita o serie de îmbunatațiri, în

special sub aspectul clarificarii unor aspecte relevante, de impact. „În prezent, simplificarea și, în același timp,

stabilirea unor reglementari mult mai clare, reprezinta masuri esențiale pe care statul ar trebui sa le adopte și sa le

impletementeze pentru creșterea încrederii investitorilor și a participarii acestora pe piețele de capital. Spre

exemplu, în mandatele aflate în gestionarea POPESCU & Asociații am întâlnit destul de frecvent situații în care

diferite autoritați implicate în proceduri corporative au avut interpretari diferite asupra unor dispoziții legale
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cuprinse în legislația pieței de capital și au îngreunat sau chiar refuzat uneori sa puna în aplicare legislația cu

caracter special. Cu alte cuvinte, statul trebuie sa implementeze, dar totodata sa se asigure ca reglementarile din

legislația pieței de capital sunt aplicate unitar și eficient”, detaliaza Partenerul POPESCU & Asociații.

Avocatul amintește faptul ca, printr-un efort susținut, în urma realizarii unor ample analize juridice și a unor

întâlniri de lucru, echipa de avocați POPESCU & Asociații a reușit sa aduca la același numitor autoritațile

implicate, oferind astfel eficiența pe deplin legislației pieței de capital. „De aceea, consideram ca o mai mare

claritate a cadrului legislativ poate conduce la soluții mai rapide și mai predicitibile pentru investitori”, nuanțeaza 

Dana BIVOL.

Totodata, profesioniștii POPESCU & Asociații considera ca dezvoltarea unei infrastructuri de piața (de exemplu

platforme de tranzacționare) reprezinta o alta etapa primordiala pentru atragerea atât a investitorilor

locali/naționali, cât și a celor straini. De asemenea, aceste platforme ar putea oferi asistența/informațiile necesare,

contribuind în acest fel atât la îmbunatațirea educației financiare, cât și la stimularea creșterii economice.

„Implementarea, pe de o parte, a unor masuri suplimentare pentru a încuraja mai multe companii sa se listeze la

bursa, iar pe de alta parte facilitarea ofertelor publice inițiale (IPO) pot contribui la extinderea gamei de investiții

și, implicit, la aprofundarea pieței de capital. Aici apreciem ca ar fi utile stimulentele fiscale alocate investițiilor pe

termen lung pentru a încuraja astfel, pe viitor, o cultura solida a investițiilor. Desigur, o colaborare cât mai

deschisa și transparenta dintre organismele de reglementare, companiile care doresc sa se listeze la Bursa și

investitori ar avea, cu siguranța, un impact semnificativ pe termen lung pentru dezvoltarea unei ample și solide

strategii de consolidare a întregului ecosistem al pieței de capital”, subliniaza Dana BIVOL.

Provocari pentru emitenți

Cei doi parteneri POPESCU & Asociații apreciaza ca anul 2023, deși este un an dificil, reprezinta totuși o perioada

cu multe oportunitați de investiții în anumite sectoare de activitate. „Aceste oportunitați, incluse într-un plan ce

implica adaptabilitate pe de o parte și anticipare, respectiv prevenirea unor factori de risc, pe de alta parte, ar putea

avea un impact semnificativ la nivelul economiei”, susține Loredana POPESCU.

„Provocarile emitenților listați în materie de conformitate sunt variate cum ar fi: menținerea pasului cu noile

reglementari și punerea acestora în aplicare conform termenelor limita, asigurarea monitorizarii interne

permanente pentru a asigura un control atent al informațiilor, inclusiv protejarea datelor sensibile și asigurarea

securitații cibernetice, finalizarea raportarilor externe, corecte și în timp util, cu privire la informațiile financiare,

stabilirea unui proces de comunicare eficient, atât cu acționarii, cât și cu investitorii, pentru a furniza informații

clare și pentru a menține încrederea investitorilor”, completeaza Dana BIVOL.

Și fluctuațiile de pe piața bursiera au de obicei impact asupra prețului acțiunilor și asupra evaluarii globale, iar

emitenții trebuie sa identifice și sa gestioneze orice tip de risc, de natura financiara, operaționala sau reputaționala,

monitorizând totodata și percepțiile pieței alaturi de implicațiile acestora.

Interlocutoarele 

Biz

Lawyer atrag atenția ca, în ultimii ani, un accent tot mai mare este pus pe factorii de mediu,

sociali și de guvernanța (ESG), iar emitenții listați raporteaza eforturilor lor și în ceea ce privește sustenabilitatea

masurilor. Însa dezvoltarea unor strategii ESG ramâne o adevarata preocupare.

Pe acest fond, echipa de Capital Markets a alocat un volum semnificativ de activitate și pe partea de conformare a

clienților, cu privire la noile cerințe impuse.

În ceea ce privește listarea unei companii locale pe o alta bursa din Europa, Loredana POPESCU arata ca este o

provocare în adevaratul sens la cuvântului, pe de o parte din perspectiva cerințelor legale pe care le impun
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procedurile de acces la o astfel de Bursa cu tradiție, pe de alta parte din perspectiva atractivitații economice mult

mai mari. „Listarea unei companii românești locale pe o piața reglementata de renume internațional reprezinta în

primul rând o provocare și orice casa de avocatura și-ar dori sa fie implicata în procesul aferent. Întreg procesul de

listare necesita o planificare atenta, eforturi considerabile și, de cele mai multe ori, investiții financiare. Succesul

depinde de îndeplinirea cerințelor specifice bursei, alinierea la așteptarile investitorilor și comunicarea eficienta a

propunerii de valoare a companiei. Este esențiala colaborarea îndeaproape cu profesioniști și consilieri cu

experiența pentru a crește șansele unei listari reușite și pentru a depași, cât mai bine, orice provocare. Dificultatea

și condițiile ce trebuie îndeplinite pot varia în funcție de mai mulți factori, inclusiv de profilul companiei,

condițiile pieței și cerințele de reglementare, printre care pot fi menționate performanța financiara demonstrata

printr-o creștere durabila a veniturilor, profitabilitatea și fluxul pozitiv de cash flow. Aceste aspecte sporesc din

start interesul și încrederea investitorilor”, precizeaza Partenerul POPESCU & Asociații.

 

 

 --------------------------------------------------------------

 

 

  Inițiativele ESG devin prioritare 

 

Practica de Capital Markets din cadrul firmei POPESCU & Asociații este coordonata de Loredana POPESCU (

Partener) și Anca SIMERIA (Partener).

Echipa este solida, fiind formata din nu mai puțin de șase avocați specializați, cu vasta pregatire în mai multe arii

de practica. Departamentul se afla într-o continua creștere și aloca mai mult de 60% din timp în dezvoltarea

proiectelor, atât de listare, cât și de compliance. Având în vedere complexitatea practicii de Capital Markets,

echipa dedicata din cadrul POPESCU & Asociații vine de fiecare data cu soluții inovatoare care ajuta clienții sa fie

bine pregatiți, indiferent de complexitatea proiectelor, sa identifice oportunitațile și sa previna riscurile.

„În general asistam companii care își doresc sa atraga investiții, activând în domenii din cele mai diverse, iar în

ultimii ani companiile și-au dorit sa includa în strategia lor de dezvoltare politici sustenabile. Inițiativele ESG

devin prioritați esențiale pentru companii, investitori, clienți și chiar pentru angajați, iar rapoartele non-financiare

arata cât de sustenabile sunt operațiunile organizației. În prezent, cerințele în ceea ce privește ESG nu sunt doar

responsabilitatea departamentelor juridice sau celor de afaceri publice ale companiilor, ci devin o prioritate de top

management și un element central al strategiei de afaceri. Aici intervine rolul important al caselor de avocatura, iar

echipa noastra ofera consilierea necesara clienților astfel încât rezultatele masurarii performanței inițiativelor ESG

sa fie transparente, adaptate corect fiecarei industrii și, bineînțeles, sa respecte standardele recunoscute. Ne

mândrim sa fim alaturi de companii sau antreprenori care au gasit partenerul de încredere în cadrul echipei 

POPESCU & Asociații, soluționând cele mai dificile probleme și reușind sa obținem rezultatele dorite”,

menționeaza Loredana POPESCU.

--------------------------------------------------------------

BVB, între IPO-ul eșuat al Agricover și succesul rasunator al listarii Hidroelectrica

Anul acesta, Bursa de Valori București a înregistrat doua evenimente majore. Este vorba despre IPO-ul eșuat al
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Agricover și succesul rasunator al listarii Hidroelectrica. Dana BIVOL puncteaza faptul ca faptul ca ambele

proiecte de listare au fost curajoase din prisma marimii volumului de lichiditați pe care doreau sa îl atraga de pe

Bursa. „Cu toate acestea, succesul sau insuccesul listarii s-a datorat și domeniului de activitate, Hidroelectrica fiind

cel mai mare producator de energie hidroelectrica din Europa, aflat în valul promovarii energiei regenerabile, atât

pe fondul crizei energetice, cât și pe fondul politicii din partea UE de promovare a energiei sustenabile. În acest

context extrem de favorabil, listarea Hidroelectrica a venit cu o atractivitate deosebita și, implicit, a adus pe piața

un volum important de lichiditate. În plus, prin listarea Hidroelectrica, piata româneasca de capital s-a clasat pe

locul al treilea la nivel regional, mai exact în Europa Centrala si de Est, ceea ce reprezinta un succes extraordinar”,

susține interlocutoarea 

Biz

Lawyer.

Referindu-se la Agricover, avocatul amintește ca listarea a venit cu riscurile inerente segmentului agriculturii și pe

fondul unui aflux sporit de produse agricole mai ieftine, din zona Ucrainei, iar investitorii instituționali nu au fost

suficient de interesați, chiar daca în 2022 grupul a înregistrat un profit net semnificativ. Astfel ca Agricover a decis

sa renunțe la listarea planificata la Bursa de Valori București dupa ce nu a reușit sa atraga suficient interes din

partea investitorilor, iar contextul geo-politic nu a fost unul favorabil.

„În ceea ce privește succesul unei listari la Bursa, acesta va rezulta în urma unui proces de informare transparent și

continuu al potențialilor investitori, iar compania care dorește sa se listeze trebuie sa câștige, în primul rând,

încrederea investitorilor prin credibilitate și seriozitate. De asemenea, este necesar sa fie dezvoltata o viziune cât

mai coerenta pentru planurile de viitor, astfel încât cei interesați sa poata avea o viziune asupra posibilitații de

capitalizare a investiției pe care o fac. Cu alte cuvinte, cine se vinde mai bine, câștiga mai bine. Bursa de Valori

București este în prezent o piața în creștere, cu particularitațile de început în ceea ce privește calibrul societaților

care aleg sa se capitalizeze prin listarea la BVB și totodata prin încrederea investitorilor, respectiv prin apetența

acestora pentru risc. Consideram ca aceste aspecte contribuie semnificativ la succesul unui proiect de IPO”,

concluzioneaza Dana BIVOL.

 

 Intra pe portalul de concurența pentru mai multe articole referitoare la proiectele avocaților din aceasta arie de practica
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