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Cum a fost anul trecut pentru economia romaneasca?

Candidat la pozitia de ‘cel mai bun an din istorie pentru economia
roméneasca’. Eu asa cred, din punct de vedere al cifrelor globale
economia romaneasca fn 2018/19 are cea mai viguroasa forma din ultimii
30 de ani.

Ultimul an a marcat nenumdrate cresteri, nu doar ‘statistice;, ci si
semnificative din punct de vedere structural, nu doar volume, cifre de
afaceri globale, ci si consolidari sectoriale. Multe dintre acestea erau
previzibile, rezultatul unui proces de cétiva ani, altele Tnsa,
surprinzatoare, cum ar fi de exemplu interventia atat de solidd a
fondurilor de investitii capabile de tickete mari, In domenii economice
foarte diverse, de la, sa zicem piata de curierat, la cea de gaming, sau
logistica, transport, depozitare.

Se dezvolta foarte mult zona logistica, avem 3 milioane mp

Da, avem o dezvoltare explozivd In sectorul proprietati industriale,
logistice. Sunt mult mai mult de 3 milioane mp. Aceasta era situatia in
2017, dupa datele mele - si unele sunt mijlocite, altele sunt nemijlocite —
sunt in momentul de fatd, in diverse faze de dezvoltare de la conceptual
design pana la receptie proiecte Tnsumand alte 3 milioane de mp.

Un proiect logistic strategic se dezvolta la Constanta - Black Sea
Vision, parteneriatul Global Vision cu Globalworth

Constanta este, intr-adevdr, un loc subapreciat si in care s-a investit inca
foarte putin raportat la potential. Fara discutie eu nu vad niciun motiv
pentru care Constanta sa nu devina al doilea, al treilea hub European din
punctul acesta de vedere (logistic).

La fel, Timisoara este o zona importanta de logistica si warehousing, Cluj
devine un jucétor, in ciuda geografiei mai putin favorabile acestor
proiecte, Oradea, zona metropolitana a Bucurestiului. Daca proiectul
centurii de sud va fi implementat - si eu cred ca in sfarsit, va fi realizat -
atunci va deveni mult mai vizibila si dezvoltarea inelard, uriasa, in jurul
centurii de Sud, in jurul lacurilor Pantelimon, Cernica — pe o raza de pana
la 30 km de tip ,,metropolitan) practic un conglomerat rezidential,

industrial tipic oricarei mari capitale europene.
Cum vedeti regimul fiscal aferent investitiilor? Este unul favorabil?

Este foarte favorabil! Noi avem una dintre cele mai mici rate de impozit pe
profit din Europa. Asta face ca, din punct de vedere al structurarii
tranzactiilor, Romania sa poata opera ca o platforma de realizare a
tranzactiilor. Ideea de a investi in Romania, prin Romania este astfel validd
din punct de vedere fiscal, pentru ca beneficiezi de taxe mici si nu ai
restrictii la repatrierea profiturilor, impozitul pe dividende sau retinerile
sunt simbolice, aproape de zero, s.a.m.d.

n plus, avem stabilitate, in ciuda unor decizii administrative cateodat3
socante, pe fond, noi in Romania avem, dupa opinia mea, un sistem
juridic stabil si asta conteazd cel mai mult. Sigur cd se pot face multe
obiectii cu privire la caracterul, mai mult sau mai putin birocratic, al
conditiilor de implantare a business-urilor in Romania, permise,
autorizatii, licente, sigur treci printr-un hatis administrativ, dar, una peste
alta, nu exista piedici reale. Cu un consultant pregatit si cu o bund
cunoastere a realitatilor locale nu te impiedici de asta.

Deci feedback-ul investitorilor este unul bun

Din punct de vedere al cadrului juridic, Romania nu mai este un taram al
necunoscutelor. imi aduc aminte sfarsitul anilor ‘90 si ulterior chiar,
fnainte de integrarea n Uniunea Europeand, aveam tot felul de ciudatenii,
de particularitati in legislatie, de multe ori conditii cu privire la
deschiderea de companii, anumite restrictii cu privire la capitaluri, la
transferuri, la repatrieri. Am uitat cam usor c3 toate aceste ciudatenii au
disparut.

Exista predictibilitate din punct de vedere fiscal?

La intrebarea aceasta trebuie sa distingem intre piete reglementate sau
mai putin reglementate. Sigur ca pietele reglementate sunt indotdeauna
mai sensibile la factorul politic - telecom, energie — toata Odiseea
Ordonantei 114 confirma, din pacate, teza lipsei de predicibilitate fiscala.
Dar, o confirmd doar pe jumdtate, pentru cd dacd te uiti la sectoarele
reglementate — telecom, bancar, asigurari — peste tot in Uniune vei vedea
ca si acolo lucrurile sunt mai ‘dinamice’ din acest punct de vedere. De
fapt, pietele reglementate sunt mai putin ‘stabile’ ai de a face cu o
prezentd sensibild, masiva a factorului guvernamental, politic, interventie
legislativa. De aici si ideea cd pietele reglementate atrag, de obicei,
investitori strategici.

n plus, multe din astfel de piete sunt reglementate nu doar in ceea ce
priveste conduita, autorizarea afacerii, scopul business-ului, licente,
permise si alte autorizatii ci, cel mai probabil, se supun unei politici de
tarife sau unui control al termenilor comerciali. Tncd un motiv pentru care
jucatorii interesati sunt cei de termen lung, care au resursele necesare sa
gestioneze piata respectiva.

Dar pe fond, da, cu aceste precizari, in piete reglementate este nevoie de
mai multa predictibilitate, iar economia suiera in caz de lipsa de coerenta
de program in politici publice de la o guvernare la alta sau chiar in
interiorul aceleiasi guvernari.

in final, ins3, revenind la tema general3 a stabilititii-predictibilitatii, dacd
dai la o parte toate aceste fluctuatii vei constata ca nu s-a schimbat nimic
semnificativ Tn ultimii cinci ani. Au fost amenintari, s-au si emis niste
reglementari destul de stranii dar, intr-un final, fundamentalele au rdmas
pe loc.

A nu se uita totusi, ca noi, din punct de vedere fiscal, dincolo de toate
ajustdrile — cu TVA-ul, politica de accize, administrative — avem aceeasi
ratd pe impozitul pe profit si pe venit de peste 15 ani. De fapt, de 15 ani
fncoace taxele doar au scazut... Eu cred ca alegem prea usor sa ne
plangem.

S-a schimbat, in toti acesti ani, structura capitalului investit?
Da, s-a schimbat. Aici as face cateva constatari:

Prima, va rog sa notati ca in mediul investitional au aparut ‘semnificativ’
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mai multe tichete de 100 de milioane euro plus. Se stie ca in private
equity pentru a putea atrage multi jucatori notabili, piata trebuie sa le
ofere tranzactji de aceasta dimensiune, ‘minima’, ceea ce numim tichetul
de 100 de milioane euro plus. Deci tu ca piata de investitii prezinti interes
pentru anumiti jucatori, de calibru, numai daca generezi business-uri de
anvergura aceasta, daca faci posibile tranzactii de minimum 100 milioane
euro. De cétiva ani situatia se imbunatateste, anul acesta, spre exemplu,
eu am numarat 6 tichete de peste 100 milioane euro, tranzactii anuntate
public. Dupa cunostinta mea sunt mai mult de alte 10 tranzactii in acest
moment, in diverse stadii, In care sunt implicate firme de private equity,
investitori institutionali, implicand valori de minim 100 milioane euro.

A doua, cumva legatg, dar si specifica in egald masur3, piata romaneasca
devine de interes pentru private equity-ul global. Noi am fost multi ani de
zile, cand tichetul investitional standard era mai mic — cateva milioane sau
zeci de milioane -, o piatd interesantd pentru jucatori de private equity
regionali. De acum cei regionali au pregatit ca antemergatori piata, pentru
global players.

llustrativ Tn acest sens sunt tranzactiile care implica fonduri de investitii
din afara UE, nu doar capital chinezesc, ci si SudAfrican, Asiatic, Arab,
Qatar, Singapore, Shanghai, Beijing, Abu Dhabi, etc. Sunt multe fonduri
suverane de investitii care au anuntat un interes pentru piata locald sau
chiar au facut investitii. Nu aveam fluxul acesta in urma cu zece ani.

Considerati ca Romania este o piata mare?

Da, Romania este o piata prea mare pentru a putea fi ‘capturatd’ de un
suveran de investitii. Sunt multe analize care arata ca o tara precum
Muntenegru, de exemplu, prin intermediul a doua-trei proiecte de
infrastructura si investitii in energie poate fi, in fapt, influentata major de
un fond suveran de investitii. Pentru cd da, un fond major de investitii
poate sa ridice 5-10 miliarde euro / dolari intr-o tara mica si sa ajunga
ntr-o pozitie de cvasi-control in economia respectiva. Din acest punct de
vedere, noi suntem o piatd mare, nu avem acest risc, in plus, cred cd sunt
toate datele ca sa beneficiem de incd un val de crestere economica
majora, asociat sper statutului de economie emergenta. Sa nu uitam ca
Romania si-a dublat PIB-ul in 10 ani si cd exista potential sa-I dubleze Tn
urmatorii zece.

Care sunt conditiile?

ntai, s3 se realizeze toate proiectele de infrastructurd care sunt astazi
aprobate pe hartie, sa se gaseasca o formuld semnificativa — politici
publice, buna guvernare, facilitarea accesului la finantarea dezvoltarii —
prin care trei — patru industrii, sectoare economice, sa devina strategice,
marcd nationald, diferentiatori in piata globald, stindard. De exemplu IT-ul,
agribusiness-ul, ne sunt mai la Indeméana, avem scoald, avem traditie,
avem resurse. S3 ne uitam la cifrele macro ale lui 2018, siin IT si
agribusiness avem cei mai buni ani din istorie si incd este un potential de
crestere deosebit.

Domeniul agribusiness poate fi conectat si cu domeniul energiei

intr-adev&r! Mai ales c& noi avem istoric abilitati de a construi mari
proiecte energetice, mega projects. Deci in afara de infrastructura noi
putem sa facem, in continuare, mari proiecte in toate tipurile de energie.
Sigur, sa faci mari proiercte in energia hidro nu mai este foarte eficient
din punct de vedere economic, rdméane Tnsa strategic relevant, si da, eu
cred cé trebuie ficute in continuare. In esent3, noi avem premisele s&
devenim exportatori neti de energie si aceastd pozitie va schimba si
profilul/rating-ul nostru de risc geopolitic i economic.

Un alt element care ne poate imbunatati profilul investitional este
atribuirea statutului de piatd emergenta pietei de capital romanesti. Asa
cum Tn private equity, Tn general, nu-ti vin anumiti jucatori daca nu atingi
un anumit nivel minim de dezvoltare, maturizare, tot asa dacd nu ai acest
statut, o serie de jucatori bursieri nu fti intra Tn piata, pur si simplu nu vin.

Dar ce zic, nu e nici vreo viziune, nici vreun secret. Polonia este un foarte
bun exemplu pentru noi, exact pentru parcursul sau economic din aceste
doua decenii. Sunt multe povesti de succes acolo despre cum poate fi

dezvoltatd o economie, de la tranzitie, la economie de piata functionald,
de aici la piata emergenta si iatd, foarte recent la statutul de economie
dezvoltats. Intr-adevar, Polonia nu mai este doar o economie emergents,
ci una dezvoltata.

Dincolo de IT si agribusiness este efervescenta si in alte domenii

Exact, este efervescenta mare in multe sectoare — pharma, energie,
telecom. Ma uitam, Intr-o zi, pe o lista intocmita de colegii mei de la
grupul de practicd M&A Investment, ei au identificat cel putin 100 de
companii extraordinar de interesante aflate Tn momentul de fata in stadiul
de venture, seed, deci inainte de growth stage, in limbaj de private equity
si in investment, n general, segmentul care vizeaza incubatoare, idei de
afaceri, deci am identificat peste 100 de companii/ de idei de afaceri care
au beneficiat in anul 2018 de o forma de suport de tip investment.

Mai departe, Tn zona de seed am identificat deja peste 30 de tranzactii
recente, facute publice.

in fine, la urmatorul nivel, cel de growth in plaja de 1 pana la 5 milioane
euro investment, noi la grupul M&A Investment in PNSA, am localizat
peste 200 de companii in acest moment, in Romania, care sunt cumva
implicate Tntr-o forma de atragere de investitii pentru dezvoltare. Toate
acestea sunt vesti deosebit de bune - exista o efervescenta in zona
antreprenoriald, de constructie de business, un semn excelent pentru
potentialul economic.

In tehnologie, cel putin, gigantii globali i vin in piatd si iau In considerare
mediul start-up, antreprenorial, apetenta R & D, si la randul lor, prin
prezenta ei nu-ti genereaza doar cifra de afaceri, deci taxe in Romania, ci
iti creeaza conditii de emulatie intre angajatii lor, care emulatie la randul ei
Tmpinge demersul antreprenorial inainte. Economia arata sanatos din
acest punct de vedere.

in fine, dac3 este s& punctez si un neajuns, ar fi acela al dezvoltarii
insularizate. Spunea candva Guvernatorul BNR, cred, adoptarea monedei

EURO s-ar face maine cu success daca ne uitdm la performantele
Bucurestiului, Cluj-ului, etc. Dar nu putem sa judecam Romania dupa
Bucuresti, Cluj, Timisoara, pentru ca tara este, de fapt, foarte insularizata,
la doar 50-60 de km de Cluj sau de Bucuresti, intr-un oras tertiar de
exemplu, eventual fost industrial in regimul comunist, economia locala
arata totusi rau. S-a consolidat, s-a strans capitalul in acesti poli
metropolitani, foste capitale de provincii istorice dar este nevoie de
politici de suport pentru zonele care nu orbiteaza, nu sunt conectate la
acesti poli.

in domeniul energiei v3 asteptati la o tranzactie mare?

Da. S-au si anuntat deja tranzactii la varf, vor fi jucatori din top 5 care ies
din Romania, care isi vand activele romanesti si vor ldsa locul altora. Vor fi
si consolidari, dar si noi jucatori.

Dar in banking?

n banking suntem aproape de finalul unui proces de consolidare care se
intdmpla de cel putin 10 ani. Nu mai vad o schimbare semnificativa in
sector pentru cativa ani cel putin.

Realizand o diagnoza a dinamicii M&A in Romania, considerati ca
aceasta este o piata matura?

Eu vad trei decade, tot atatea etape si, un pic agresiv, ,generatii’ in
procesul de maturizare a pietei.

Am avut o etapa de abecedar, in anii ‘90, cu toate poticnelile invatarii
primare. Am trdit apoi, in anii 2000, o criza de adolescentd, absolut
intensa precum crizele adolescentilor, existentiald. Dupa crizd, incepand
cu 2013/14 economia romaneasca a intrat in ceea ce s-ar numi epoca
adultului t&ndr. Tn anii 2000, v amintiti, multi au ficut greseli strategice,
am vazut antreprenori care au dat cu piciorul la afaceri de sute de
milioane, pur si simplu din lipsa de experient3 de viati economic. Tmi
amintesc, Thainte de criza, era inceput de 2008, am avut un client — nu fi
pot da numele pentru ca este confidential - o tranzactie foarte mare, ar fi



fost cea mai mare tranzactie din acel sector, peste 300 milioane euro
investitie, acordul preliminar semnat, dar denuntat unilateral pe ideea ca
nu era satisfacator economic...Au fost oameni care au stiut sa vanda si
altii care pur si simplu au refuzat sa faca exit-uri, avand oferte de sute de
milioane, Tn speranta unei cresteri continue. Epoca aceea este pur
adolescenting, a trecut, zic eu. Acum suntem un pic mai maturi, dar,
evident, suntem supusi greselii.

ns&, pentru cine crede n teoria ciclurilor economice, da, s-ar putea
sustine teza ca urmeaza o perioada de contractare a economiei
romanesti. Conform oricaror reguli legate de ciclurile economice noi am
nchis sau suntem foarte aproape sa inchidem ciclul de crestere ( 7-8 ani
plus consecutivi). Pe de altad parte, datorita tipului de finantare in
dezvoltarea economica si investitii, este de asteptat o contractare mai
lentd, nu un crash precum in 2008/9, vom avea un soft(er) landing.

Exista semne ca ar urma o noua criza economica?

Sigur, ca de obicei, depinde de sectoare. Criza intr-un sector poate
fnsemna oportunitate Tn altul. Va amintiti in 2008/9 cum multi dezvoltatori
imobiliari falimentari s-au reinventat ca dezvoltatori de parcuri eoliene?

Dar da, sunt zone unde asteptarile in tranzactii dau semnele unei
supraincalziri. Suntem acum ih mai multe tranzactii in care asteptarile
vanzatorilor sunt sa primeascd un multiplu EBITDA 12, s-a setat asa, fara
vreo ratiune, treapta aceasta, un semn clar de supraincalzire.

Sunt si sectoare Tn care spatiul organic de crestere a fost ocupat sau
urmeaza sa fie ocupat rapid. De exemplu in logistica s-a inregistrat o
dublare a stocului si s-a ajuns la aproape 6 milioane mp, executat sau in
stadiu de proiect.

Sectorul imobiliar, rezidentialul cu precadere, risca, in anumite zone, sa
lanseze proiecte care vor esua, concepte sau profile necorespunzatoare.
Pe de altd parte sunt in continuare sectoare, chiar si de real-estate, cum
ar fi un anumit tip de proiecte de birouri sau nise in care este loc de

dezvoltare si este inca nevoie de investitii.

Uite un exemplu de piatd, sector economic, nisd, cum ar fi piata de
curierat. Este extrem de competitiva si in acelasi timp cu mare potential.
Parerea mea este ca vom vedea mutari deosebite. Fondurile s-au batut
pe jucatori, au iesit niste fonduri, au intrat alte fonduri. Sau, cresterile din
retaiul de online, cu operatorii de mari portaluri de trading de retail, care
raporteaza, in continuare, cresteri double digit, an de an.

in fine, Tn distributie, in pharma procesul de consolidare nu s-a incheiat.
Urmeaza trei, patru mari tranzactii. Sunt doar cateva exemple.

Nu prea sunt semnele unei crize.

Sunt Tnsa si industrii In care jucatorii de baza opereaza la limita
sustenabilitatii.

Sub presiunea cresterii salariilor si a pretentiilor angajatilor vor fi sectoare
n care se vor produce restructurari. De exemplu in HORECA. Anumite
zone de servicii. Trebuie gasite formule de a aduce forta de munca de
afara, marite contigentele.

Sunt deci sectoare unde se va simti presiunea.
Care mai este situatia onorariilor consultantilor?

Consultantii, iar noi avocatii facem parte din ei, sunt foarte bine conectati
la piata globala, practic, parte din ea. lar asta se intdmpla de vreo 10 ani,
competitorii nostri nu se afld doar in Romania si nu sunt doar firmele
romanesti.

De exemplu noi, PNSA, ca firma local3, independentd, atunci cand facem
o oferta pentru un proiect intrdm in competitie nu numai cu firmele
locale, ci si cu desk-urile romanesti ale firmelor globale, pentru ca da,
majoritatea firmelor globale au desk-uri roméanesti. Majoritatea firmelor
globale care nu au un birou in Bucuresti, au desk-uri de 5-6 avocati
romani in marile capitale Europene, la Paris, Brussels, Londra, etc.

Suntem deci foarte integrati intr-o piata globald, ne concuram in piata
aceasta si, bineinteles, ne aliniem la tendintele din piata globala.

lar Tn piata globala sunt mai multe tendinte.

Prima este legata de criza bancilor de investitii americane. Aceasta a
contaminat economia mondiald in anii 2008, 2009, 2010 si mai tarziu
chiar — si a adus nu doar turmoil economic, ci si dezgustul public fata de
modul Tn care bancherii de investitii s-au folosit de crearea artificiald de
valoare pentru a raporta, a asigura cresteri pe hartie doar, inclusiv in
interes personal. Acest dezgust profund s-a rasfrant asupra tuturor
consultantilor, inclusiv asupra avocatilor. A fost consecinta unei perceptii
generale ca acesti consultanti sunt platiti mult prea bine fata de
contributia economica reald pe care ei o aduc in proiecte, in general. Deci
una din tendintele care a afectat intreaga piatd a consultantilor este
aceea a social value for money, cu ce contribuie la bunul mers al lucrurilor
avocatii? Ce aduc ei in plus, ca functie sociald, fatd de medici spre
exemplu? De ce sa platesc un avocat cu 600 — 800 dolari pe ora cand un
medic foarte bun este platit pe jumatate? Care este contributia lui la
comunitate? What is the value behind? lar aceasta este o intrebare
fundamentald, reala al carei raspuns s-a tradus intr-o reducere
semnificativa a onorariilor de referintd la nivel global, in anumite zone
aproape la jumatate.

A doua tendinta constd in convertirea anumitor componente din serviciul
avocatial in segmente de suport, non-avocatiale, realizate de persoane
care nu au pregatire de avocati. Procesarea de documente, compliance,
secretarial support, regulators, etc. Pe langa restrangerea valorii
economice a serviciului avocatial, s-a restrans si obiectul acestuia.
Contribuie aici, evident, si digitalizarea. Tns3 n-as spune ca digitalizarea
genereaza impactul cel mai important, cel putin pentru firmele de avocati
tranzactionale. Este masiv impactul digitalizarii pentru firmele de
compliance.

in fine, a treia tendint3, care este relevantd pentru Romania un pic mai
tarziu decat in Europa de vest, consta in ceea ce, in mod frecvent, se

cheama sindromul fragmentérii post-moderne. intr-adevar, noi am avut
un pic de decalaj, ceea ce se intdmpla la mijlocul anilor 2000 in Europa si
n lume, epoca in care marile firme locale sau globale au avut de-a face
cu o fragmentare majora si cu foarte multe nise care s-au departat de
ideile One Law Firm sau Big is beautiful, esentiale Tn anii ‘80 - '90.

Piata de avocatura din Romania traieste astazi un proces de fragmentare
similar celui european din deceniul anterior. $i este un proces complex de
fragmentare, daca ne uitdm acum la primele 30-40 de firme romanesti
dupa numarul de avocatj, veti observa ca 10-15 din ele sunt fragmente
din firmele aflate traditional in top 10.

Cum ati caracteriza o societate de avocatura mare?

Tn analiza mea, in Romania, o firm3 este mare dac3 poate gestiona 8-10
proiecte complexe Tn acelasi timp, cu o echipa de 50-60 de avocati,
acoperind, cat de cat specializat, toate ariile de practica de baza.

Experienta mea de managing partner de 20 ani, trecand cu firma prin
toate etapele, infiintare, echipa de 15-20 de avocati, 30, 50, 70, 80, plus
nise de consultanta fiscald, compliance, etc., imi spune diferenta
semnificativa de abordare in a coordona o firm3a, aceasta apare abia dupa
ce depaseste numarul de 35 — 40 de avocati. Pana la nivelul acesta
functioneaza o metoda de management hands-on, direct in totul i orice,
n care, practic, in limita resurselor personale reusesti sa gestionezi 35-
40 de avocati, 7-8 arii de practic, cat si relatia cu 5-6 parteneri. ins#
fara un sistem de management aferent unei organizatii cu minime
ingrediente corporative nu mai poti sd coordonezi structuri mai mari, cu
mai multe arii de practica, cu mai multi asociati. Aici este limita de la care
doar un sistem corporativ, care salvgardeaza delegarea executiva si
garanteazd procese si check and balances decizionale face posibild buna
functionare.

Dar, sa fim seriosi, in termeni americani suntem caraghiosi sd vorbim de
‘firme mari’ si ‘sisteme de management de tip corporativ/, la 50 de
avocati. Dupa standarde americane, sub 200 de avocati esti boutique law



firm, n care totul functioneaza under direct dealing, iar leadership-ul si
managementul sunt contractuale, nu elective. 200 plus inseamna
leadership generat prin mecanisme de reprezentativitate democratica,
abia asta te face o firma mare. Dimpotriva, daca leadership-ul este
generat prin mecanisme antreprenoriale, office policies sau diverse forme
de filiatie, atunci avem de a face cu o firma mica. Repet, under the
American standard.

Cum vedeti viitorul avocaturii in contextul celei de-a patra revolutii
industriale? Social value for money vs paradigma procedurizarii

Am scris un material recent din care un executive summary s-a publicat
n CEE Legal Matters, am facut si un studiu la Londra pe subiect, in 2010
la London Business School, intr-un program pentru tineri antreprenori.

Ideea de baza este s3 evitdm confuzia intre legal service si legal
processes. Avocatura fnseamnd mai putin legal processes, procedura,
sampling, form filling. Avocatura Tnseamna mai mult masterizarea unei
tranzactii, crearea structurii de investitii, due diligence de compliance,
due diligence de mecanica a tranzactiei, due diligence de conduita
contractuala a clientilor businessul-ui care face obiectul achizitiei. Astazi
noi facem pentru client analizé de profil obligational al societatii tinta.
Pentru c3 asta este deopotriva de relevant pentru valoarea pe care o
genereaza business-ul care face obiectul tranzactiei — daca exista un
istoric solid care sa probeze ‘constiinta respectarii obligatiilor asumate".
Or, acest test presupune analize calitative la care digitalizarea te poate
doar ajuta, dar nu inlocui ca avocat. Sigur, se pot folosi big data tools, dar
masterizarea acestor instrumente tine de legal service, de serviciul
avocatial. In concluzie, da, digitalizarea, comoditizarea doar transform&
consultanta juridicd, nu o inlocuieste.

Ca arii de practica ale viitorului, pe ce mizati? Fintech, cyber?

Buna intrebare. Ati vazut ca Facebook este in procedura cu FED de
autorizare a Libra? Este foarte ilustrativ exemplul, pentru ca ne arata ca
pietele noi cer instrumente noi. Pentru ca nu exista instrumente

‘financiare’ fara piete ‘financiare’. Si, mai departe, nu exista piete fara
participanti la piatd, adica fara comunitati. Dar cu Libra Facebook ne da
un exemplu foarte relevant si eu cred cd sunt toate ingredientele ca Libra
sa faca dovada unei revolutii in sectorul financiar. Pentru ca Libra vine pe
platforma care reprezinta ea insasi o piata, care are participanti si o
comunitate Tn spatele ei, respectiv membrii comunitatii Facebook.
Asteptati-va ca celelalte ‘comunitati digitale’ sa faca acelasi lucru, adica
sd organizeze piete si instrumente de transfer si plata pentru membrii lor.
Twitter, Instagram, LinkedIn, etc., oricine reuseste sd genereze coeziunea
unei comunitati, sentimentul de apartenenta si prin aceasta sa genereze
o platforma care sa functioneze precum o piatd, va avea posibilitatea sa
emita si instrumente asimiliate celor financiare. $i cat de solida este acea
comunitate se va vedea in succesul general, precum si in nivelul de
convertibilitate a instrumentului financiar digital fatd de instrumentul
financiar traditional.

Cum va pregatiti la PNSA pentru viitor?

Facem research cat putem si incercam s3a obtinem mandate de fintech
Tmpreuna cu jucatorii globali.

2019 pentru PNSA

Este foarte intens, avem tranzactii in toate sectoarele, ih mai toate
industriile, piata de M&A este efervescenta si sunt toate sansele ca acest
an sa fie cel mai bun an de M&A si Investment de pand acum, daca se
nchid toate tranzactiile lansate deja.





