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Un an de M&A cu provocari tehnice $i tactice reale, In care strategia, anticiparea $i
controlul fin al cerintelor de conformare aparute recent au facut diferenta pentru
Popescu & Asociatii | Anca Simeria (Partener): “Practica noastra a ramas constanta,
profilul mandatelor noastre fiind, In general, mai putin influentat de piata. Pare o
afirmatie banala ca am asistat clienfi In ‘mandate complexe’, dar situatia este
indubitabil aceasta”

Portalul avocaturii de business din Romania

| =%
Perspective M&A | De vorbi cu: v

Anca SIMERIA
)25, piata locala de ) ania marcand crestere de volum fata de 2024
mai bine tintite i mai curajoase.Predomina
i reorganizari intra-grup — fuziuni gi
pansiune.Activitatea s-a concentrat in
imobiliare & constructii, sanatate & farma $1 energie, cu un avans notabil in TMT, aga cum era anticipat.

b

.....

Popescu & Asociatii a ramas constant implicata in mandate cu complexitate peste medie, lucrand frecvent cu
emitenti listati pe piata reglementata sau AeRO si cu companii cu actionariat numeros, mostenit din privatizari
MEBO. Portofoliul cuprinde atét intrari in actionariat si consolidari de pozitii, cét si achizitii realizate clasic sau
OTC, acolo unde discretia i calendarul cantaresc mai mult decat vizibilitatea. O specialitate a echipei este
obtinerea controlului in contexte corporative potrivnice, inclusiv in societati cu tensiuni istorice Intre actionari,
unde chiar obtinerea majoritatilor pentru aprobari devine un proiect in sine.In aceste dosare, succesul depinde de o
cunoastere fina a mecanismelor societare si a jurisprudentei, de la evaluarea riscului pana la scrierea clauzelor care
rezista testului in instanta.Noul val de reglementari — ESG, Al si suprareglementarea sectoriala — ridica stacheta de
conformare si schimba lista de verificari in tranzactii. Regimul FDI, aplicat larg in Romania (inclusiv la investitii
domestice), nu a blocat deciziile de afaceri, dar a cerut clarificari suplimentare, mai ales 1n sectoarele acoperite de
hotararea CSAT. In tranzactiile transfrontaliere implementate local, testul FDI se face pe dreptul romén, ceea ce
poate genera diferente fata de alte jurisdictii si impune o planificare atenta a pasilor de proiect si a calendarului.

,In pofida unor previziuni care nu pareau optimiste, dat fiind contextul politico-economic, in 2025 a fost
inregistrata o crestere a volumului de tranzactii, prin comparatie cu anul precedent”, spune Anca Simeria,
Partener §i coordonatoarea practicii de M&A la Popescu & Asociatii. ,,Situatia din Roméania este cu atat mai
remarcabila cu ct, la nivel european, nivelul tranzactiilor a cunoscut un regres fata de 2024.” Declaratiile se
confirma in datele publice: Romania a avut un H1 2025 mai puternic decét anul trecut (valoare estimata a pietei
4,1 mld. USD, +45% an/an), in timp ce Europa a pornit anul cu volum mai mic de tranzactii, chiar daca valorile au
oscilat pe segmente si tari. Aceasta dinamica accentueaza o particularitate a pietei locale n 2025: rezilienta pe
volum, multe proiecte strategice si mai multe dosare cu grad inalt de sofisticare.

Citeste §i

—  Women Lawyers | De vorba cu Anca Simeria (Partener Popescu & Asociatii), avocat care s-a format
si a profesat in cadrul unora dintre cele mai mari societati de avocatura din Roménia: ’Din perspectiva
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mea, Popescu & Asociatii este probabil singura societate de avocatura din Roménia in care exista un
echilibru perfect intre serviciile de consultanta, litigii si dreptul penal al afacerilor, ceea ce inseamna
posibilitatea concreta de a acorda clientilor servicii avocatiale integrate si de a avea o viziune
cuprinzatoare asupra implicatiilor unui mandat”

Achizitiile strategice au fost predominante, dar reorganizarile au crescut accelerat

,,Desi achizitiile strategice au fost predominante, au fost Inregistrate si numeroase tranzactii de consolidare si
reorganizari la nivelul grupurilor de societati, prin fuziuni si transferuri de participatii, unele dintre acestea
reprezentind etapa finala a unor procese macro de expansiune la nivelul entitatilor”, precizeaza Anca Simeria.
Imaginea de ansamblu corespunde cu tabloul din rapoartele regionale: in CEE, investitorii au capitalizat pe ferestre
de oportunitate si au Impins Tnainte proiecte de consolidare, cu Romania pe podium dupa Polonia la numar de
tranzactii.

Pe sectoare, ,,cele mai multe tranzactii au fost In domeniile imobiliare & constructii, sanatate & farmacie si,
respectiv, energie, un avant semnificativ — preconizat, de altfel — cunoscénd si domeniul tehnologie, media &
telecomunicatii.” Datele Big4 pe H1 2025 indica exact acest mix: Real Estate, Hospitality & Construction conduce
la volum, urmate de Advanced Manufacturing & Mobility, Health & Life Sciences, iar Energy & Utilities si TMT
se afla la egalitate pe treapta urmatoare; in 2024, real estate/constructii a fost, de asemenea, cel mai activ sector, cu
un salt vizibil Tn energie pe zona de regenerabile.

Un profil de mandate ,,mai putin influentat de piata”

,,Practica M&A 1n cadrul Popescu & Asociatii a ramas constanta, profilul mandatelor noastre fiind, in general, mai
putin influentat de piata. Pare o afirmatie banala ca am asistat clienti in ‘mandate complexe’, dar situatia este

indubitabil aceasta”, puncteaza interlocutoarea ®“Lawyer. Complexitatea e, de fapt, construita in chiar
,»arhitectura” companiilor asistate: ,, Majoritatea societatilor carora le-am acordat asistenta juridica in astfel de
mandate au presupus, per se, un nivel ridicat de complexitate - chiar si fara a lua in calcul complexitatea inerenta a
acestei arii de practica. Astfel, multe dintre acestea sunt entitafi listate pe piata reglementata sau AeRO sau au un
numar ridicat de actionari, ca urmare a implicarii, In trecut, In procese de privatizari, inclusiv prin metoda
MEBO.”

Pentru cititorii mai putin avizati, AeRO este sistemul alternativ de tranzactionare al Bursei de Valori Bucuresti,
gandit pentru listarea si finantarea IMM-urilor si start-up-urilor—o pepiniera pentru emitenti aflati in expansiune,
cu reguli de listare si informare adaptate profilului lor. lar MEBO (management & employee buyout), metoda
folosita masiv in anii 90, a generat pe cale istorica un actionariat foarte dispersat in nenumarate companii
roméanesti—in unele cazuri, milioane de actionari reziduali.

,»Dintre mandate, putem aminti preluari si, respectiv, achizitii de pachete de actiuni, fie pentru intrarea in anumite
societati, ca parte din strategia de afaceri a clientilor, fie pentru consolidarea pozitiei acestora in cadrul unor
emitenti, prin intermediul unor tranzactii clasice sau pe piata OTC.” Intrucét tranzactiile OTC (over-the-counter)
se negociaza direct, in afara unei piete organizate, ele pot deveni instrumentul potrivit cand discretia si calendarul
,,bat” vizibilitatea si lichiditatea.
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Citeste si

— Lexology Capital Markets Rankings 2025 | Cine sunt avocatii roméni care se remarca in practica de
piete de capital: Anca Simeria (partener, Popescu & Asociatii) este considerata ,,Thought Leaders”.
Zsuzsa Csiki (partener, Kinstellar), evidentiata pe segmentul de ”’Structured Finance”, iar Loredana
Chitu (partener Dentons, in sectiunea ’Debt & Equity”’. Un semnal ca piata locala poate seta standarde si
concura cu _jurisdictii consacrate

Cand ”conditia suspensiva banala” devine un proiect-cheie

,»Popescu & Asociatii si-a creat un renume din a asista clienti in situatii atipice, care impun creionarea unor
strategii si tactici pentru dobandirea controlului de catre clienti, Intr-un context corporativ sau structural
nefavorabil”, explica Anca Simeria. ,,Cu titlu de exemplu, am asistat clienti in societati in care exista conflicte
istorice/traditionale Intre actionari, dificultatea mandatelor incepand, ab initio, de la obtinerea majoritatii necesare
adoptarii hotardrii corporative de aprobare a operatiunii. Astfel, ceea ce ar reprezenta o simpla formalitate sau o
conditie suspensiva banala in cazul altor tranzactii, in multe dintre mandatele noastre, este, in sine, o reusita.”

Aceasta realitate de teren nu e rara in Roménia: companiile cu istoric MEBO si actionariat pulverizat cer o munca
minutioasa de cartografiere a drepturilor si de ,,aliniere” a voturilor, de la convocari si forme de cvorum pana la
solutii contractuale care reduc riscul de contestare post-closing. In multe cazuri, strategia legala nu se termina
odata cu semnarea documentatiei, ci continua in planul guvernantei, unde pactele intre actionari, mecanisme de
depagire a situatiilor de blocaj si arhitectura consiliilor devin decisive pentru realizarea efectiva a ,,controlului”
dincolo de litera contractului.

,In plus, intreaga constructie juridica este mult mai complicata n absenta acordului unanim al
asociatilor/actionarilor, cu atat mai mult atunci cand riscul de litigiu este iminent”, puncteaza Anca Simeria.
,»Astfel de cazuri impun o cunoastere in profunzime a mecanismelor si institutiilor juridice, inclusiv la nivelul
interpretarii date de instantele de judecata, pentru a putea realiza o analiza de risc, a identifica scenariul preferabil
si, mai ales, a preveni riscul invalidarii de catre instanta a structurii/clauzelor propuse.” In limbaj practic: un due
diligence juridic ,,extins” catre jurisprudenta, un contract cu clauze testate la gindul unei actiuni in anulare si un
traseu procedural calibrat pentru a neutraliza din start capcanele de drept societar.

,»Daca, in tranzactiile uzuale/tipice, dificultatea principala consta in pregatirea i negocierea unui set amplu de
documente intr-un termen scurt, multe dintre mandatele in care sunt implicati avocatii Popescu & Asociatii impun,
pe langa o foarte buna cunoagtere a pietei $i a realitatilor economice, o gandire strategica si abilitati de anticipare a
actiunilor viitoare ale celeilalte parti.” E un profil de executie in care cunoasterea tehnica se dubleaza cu ,,sahul”
tactic: inventarierea si profilarea partilor implicate, pregatirea pasilor corporativi in paralel cu negocierile
comerciale si scenarii alternative pentru cazurile de opozitie din adunarea generala.

ESG, Al, DSA: cum s-a ,,rescris’ cuprinsul checklist-ului de M&A

»Reglementarile relativ recente din domenii precum ESG sau Al - ca noutate legislativa sau detaliere a unor
concepte tratate, anterior, in mod superficial - impun, alaturi de suprareglementarea anumitor domenii, o
mobilizare mult mai mare din partea avocatilor In cunoasterea legislatiei si, implicit, abordarea proiectelor M&A”,
sintetizeaza coordonatoarea practicii.
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Pe scurt, trei piloni redeseneaza analiza de conformare in tranzactii.

Taxonomia si ansamblul ESG - Regulamentul (UE) 2020/852 (,,Taxonomia”) obliga investitorii $i companiile sa
documenteze, cu criterii tehnice, incadrarea ,,verde” a activitatilor, ceea ce impinge due diligence-ul in teritorii
tehnice (regula de a nu produce prejudicii semnificative, criteriile tehnice de evaluare si garantiile sociale minime).
Pentru active ,,marginale” la tranzitia verde, discutia de pref si garantii a devenit mult mai granulara.

Digital Services Act (DSA). De la 17 februarie 2024, DSA se aplica tuturor platformelor online cu utilizatori in
UE (VLOPs/VLOSEs avand calendar accelerat inca din 2023), iar aceasta conformare intra in chestionarele de
M&A pentru jucatorii TMT si e-commerce: moderatie, transparenta, fluxuri de raportare, riscuri sistemice.

AI Act. Intrat in vigoare la 1 august 2024, cu aplicare etapizata pana in 2026-2027, documentul creeaza obligatii
diferentiate pe categorii de risc, iar in analiza de due diligence trebuie diferentiate sistemele care folosesc
componente de Al de cele construite in jurul Al in portofoliul fintei. In anumite industrii (health-tech, mobilitate,
fintech), obligatiile ,,by design” pot deveni conditii prealabile la closing.

Nu e doar conformare; e si valoare. in 2025, ,,deal-ul de succes” nu se judeca exclusiv la semnare, ci la felul in
care post-closing integrarea curge fara frictiuni de reglementare—de la raportarile ESG la noile responsabilitati
DSA si fluxurile de risk management pentru Al

FDI: ,,strain” devine un termen aproape superfluu in Roméania

,In ceea ce priveste regimul investitiilor straine directe i obligatiile aferente impuse investitorilor, acesta nu a
reprezentat un impediment in tranzactii, decizia de afaceri nefiind influentata de indeplinirea unei astfel de etape
suplimentare”, subliniaza Anca Simeria. ,, Totusi, aplicarea extinsa a legislatiei in acest domeniu, in cazul
Romaniei, spre deosebire de reglementarile altor state UE, a ridicat semne de intrebare din partea unor clienti din
alte jurisdictii (de altfel, pertinente) si efort de convingere din partea noastra. In treacat, remarcam ca termenul
‘strain’ este superfluu, sa nu spunem chiar contradictoriu, cita vreme se aplica si investitiilor domestice.”

Reamintim ca Romania a trecut in 2022-2023 printr-o reforma profunda a regimului FDI (OUG 46/2022; Legea
164/2023; norme secundare), cu infiintarea CEISD si cu extinderea screening-ului si la investitii realizate de
investitori UE (inclusiv romani) peste pragul de 2 milioane EUR, daca sunt in ,,sectoarele sensibile” din decizia
CSAT nr. 73/2012.

Lista CSAT—Ilarga prin design, de la securitate energetica si infrastructura critica la IT&C, financiar-bancar,
agricultura si mediu—este intentionat ,,cuprinzatoare”, ceea ce creeaza, in practica, zone gri in incadrare. Cazurile
din energie au aratat si importanta geopolitica a analizei: in ianuarie 2025, vianzarea unui furnizor local de energie
a intrat sub lupa autoritatilor pentru posibile riscuri de securitate, cu trimitere expresa la CEISD.

,»Mai mult, lista sectoarelor vizate de Hotararea CSAT la care face trimitere legislatia din domeniul FDI este
ampla, iar interpretarea In practica a acesteia este $i mai extinsa”, completeaza Simeria. ,,Fara a intra in detalii,
intr-o fuziune Tnregistrata Intr-un alt stat membru, dar pe care am implementat-o Tn Romania, data fiind
modificarea indirecta a structurii actionariatului, au existat diferente notabile, cita vreme, in statul in care fuziunea
era realizata, domeniul de activitate nu era sub incidenta FDI, insa, in Romania, acesta putea fi Incadrat intr-unul
dintre sectoarele vizate de Hotararea CSAT.” Concluzia practica? In tranzactiile transfrontaliere in care Roménia e
,punctul de implementare”, testul FDI se face pe dreptul roméan, indiferent de tratamentul similar in statul de
origine.

Citeste si
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— NNDKP, firma considerata de ghidurile internationale drept ,,unul dintre numele grele de pe piata”
pe segmentul fuziunilor si achizitiilor locale, explica motivele pentru care investitorii strategici domina
scena, cum se rescrie definitia succesului intr-un deal, ce sectoare devin surprizele anului si de ce
formarea noilor avocati este tot mai dificila in fata complexitatii tranzactiilor | De vorba cu partenerele
Gabriela Cacerea si Adriana Gaspar despre arhitectura pietei de M&A si provocarile perioadei

— Intr-un an dominat de pragmatism, Mitel & Asociatii mentine ritmul in M&A: echipa compacta,
coordonare directa a partenerilor, continuitate si seriozitate in dosarele complexe, proiecte din industrii
cu cerere solida si un mod de lucru centrat pe integrare, calendar si _echilibru intre parti | Avocatii spun
ca procedurile pentru investitii straine impun rabdare, dar nu schimba cursul, intr-o piata care ramine
activa, dar mai atenta la detalii

—  bpv Grigorescu Stefanica: tranzactiile strategice si consolidarile sectoriale definesc piata de fuziuni
si achizitii | 2025 aduce structuri _inovatoare, distressed M&A si o redefinire a notiunii de succes, intr-o
piata in care avocatii devin arhitectii echilibrului intre reglementari stricte si interesele investitorilor.
Catalin Grigorescu (managing partner): ,,Succesul in tranzactii nu se mai masoara doar in _valoare, ci
in capacitatea de a le finaliza intr-un mediu juridic tot mai complex”

Romania 2025: de ce ,,bate” Europa la ritmul tranzactiilor

Pe langa sectorizare $i apetitul strategic, un factor de fond explica decalajul fata de Europa: companiile locale si
regionale folosesc M&A-ul pentru scalare si consolidare pe fondul unei scaderi usoare a dobénzilor, in timp ce o
parte din pietele vestice au ramas prudente pe volum, desi au revenit megadeal-urile. In Romania, in H1 2025,
investitorii strategici au dominat Inca o data numarul de tranzactii, insa private equity a crescut ponderea si
valoarea, semn ca finantarea s-a reasezat, iar calendarul de exituri Incepe sa se deblocheze.

In banking, miscari structurale de anvergura au tinut afisul, cu impact de consolidare si in 2025, conturand un
mediu favorabil pentru upstream si servicii conexe.

Chiar daca interlocutoarea noastra nu foloseste explicit formula, din raspunsuri razbate o redefinire a ,,tranzactiei
de succes”: post-closing fara sincope, integrare operationala rapida si aliniere de conformare care nu erodeaza
valoarea. Aceasta viziune e impartagita de rapoarte globale: dupa un 2024 cu valori istorice scazute raportat la PIB
global, 2025 mizeaza pe tranzactii care creeaza valoare tangibila, nu doar ,,anunturi”—iar filtrul privind calitatea
veniturilor este dublat de unul la fel de strict privind conformarea.

In acest context, practica de M&A a Popescu & Asociatii raméane ,,ancorata in proiecte cu complexitate peste
medie”, cum sintetizeaza Anca Simeria. ,Multe dintre mandatele in care sunt implicati avocatii Popescu &
Asociatii impun o gandire strategica si abilitati de anticipare a actiunilor viitoare ale celeilalte parti.” Rezultatul
este un tip de asistenta In care dreptul societar, regulile pietei de capital si ,,noile” conformari ESG/DSA/AI sunt
puse sa lucreze Tmpreuna pentru obiectivul real al clientului: control efectiv, calendar respectat, valoare pastrata.

Anca SIMERIA - experienta remarcabila, evidentiata de Legal 500

Anca SIMERIA este un avocat cu o experienta remarcabila de aproape 15 ani in domeniul fuziunilor si
achizitiilor, dreptului comercial, societar §i al muncii. De-a lungul carierei, a demonstrat un nivel inalt de
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expertiza, oferind consultanta strategica unor companii multinationale de top si jucatori-cheie din industrii diverse,
precum IT&C, imobiliare, energie i resurse naturale, servicii medicale si farmaceutice.

In calitate de Partener al Popescu & Asociatii, ea coordoneaza practicile de Drept Corporativ si Comercial, Fuziuni
si Achizitii, precum si Piete de Capital. De asemenea, are un rol esential in dezvoltarea ariei de Dreptul Muncii,
Compensatii si Beneficii, sprijinind organizatiile in gestionarea unor aspecte esentiale din viata lor corporativa.
Experienta vasta In coordonarea unor echipe de avocati si in gestionarea de dosare complexe o face un lider in
domeniul sau de activitate, avand capacitatea de a oferi solutii eficiente $i personalizate pentru fiecare client.

Ea a fost implicata In numeroase tranzactii financiare si corporative complexe, inclusiv fuziuni si divizari,
transferuri de afaceri si active, precum si in gestionarea unor procese de restructurare si reorganizare a
companiilor. De-a lungul carierei sale, a demonstrat o abilitate remarcabila n a oferi asistenta juridica completa pe
tot parcursul tranzactiilor, de la due diligence si negocierea documentatiei contractuale, pana la operatiunile
post-inchidere, asigurandu-se ca fiecare etapa a procesului se desfasoara Intr-un mod eficient si conform
reglementarilor legale. Abordarea sa strategica si orientata spre solutii a fost intotdeauna apreciata de catre client,
contribuind la succesul acestora pe piata din Romania.

In plus, expertiza Ancai Simeria acopera si aspecte de reglementare si autorizare, facilitdnd procesele necesare
pentru dezvoltarea si extinderea afacerilor clientilor Popescu & Asociatii.

”Practica comerciala, corporativa si de fuziuni si achizitii a Popescu & Asociatii se remarca prin abordarea
strategica §i centrata pe client. Echipa combina cunostingele juridice aprofundate cu o infelegere profunda a
realitatilor comerciale cu care se confrunta intreprinderile. Clientii beneficiaza de o echipa care exceleaza in
structurarea tranzactiilor, efectuarea de due diligence, redactarea acordurilor §i asigurarea conformitatii’,
noteaza Legal 500 in cea mai recenta cercetare.

Printre mandatele echipei 1n aceasta arie, este mentionata si consilierea A&S INTERNATIONAL 2000 cu privire
la exit In favoarea unui fond de investitii chinez, pregatirea si revizuirea documentelor tranzactiei si asistarea in
negocierea documentatiei referitoare la tranzactia cu actiuni.

Ghidul juridic international noteaza si opiniile clienilor asistati in aceasta arie de practica: "Anca Simeria este
foarte competenta, asigurdndu-se ca fiecare aspect este luat in considerare cu atentie, de la structurare pdna la
executie”, a spus unul dintre clientiii intervievati de Legal 500, in timp ce altul a mentionat ca echipa este formata
din avocati "foarte profesionisti si incredibil de bine pregatiti. Lucreaza indeaproape cu clientii §i au intotdeauna
idei pentru a atinge obiectivul”.
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