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Ratele dobénzilor sunt unele dintre cele mai negociate puncte in cadrul tranzactiilor
de finantare, ratingul de credit al Tmprumutatilor fiind determinant in stabilirea
marjei dobanzii. De vorba cu Ioan Chiper, Counsel DLA Piper Romania, despre
apetitul pentru finantarea proiectelor si factorii perturbatori ce pot influenta piata
indatorarii financiare, negocierea unui astfel de credit i activitatea echipei de
avocati pe care o coordoneaza

Fie ca
dintre

tea economica sau despre criza sanitara, oricare
ant in politica de creditare a finantatorilor, atat
per, Counsel si Head of Finance, Projects &

i factori subsumeaza categoriile majore de risc: de
piata, de credit, de lichiditatéfeg 0 , care fiecare finantator tine cont atunci cand
decide sa acorde un imprumut. La toate acestea se adauga si costurile finantaru si masurile adecvate
protejarii intereselor finantatorului, concretizate in obllgagnle financiare §i non- financnare impuse
imprumutatului, dar i in pachetele de garantii solicitate.

Ultimii doi ani au evoluat sub imperiul pandemiei declasate de virusul SARS CoV -2, iar masurile adoptate de
autoritatile publice nationale, inclusiv din Romania, de stavilire a extinderii pandemiei au condus, pe de o parte, la
suspendarea temporara sau diminuarea considerabila a activitatii in anumite ramuri ale economiei (productie,
transporturi, turism, horeca, industria de spectacole si evenimente publice), pe de alta parte, la o revigorare,
reinventare, redefinire sau diversificare a activitatii prestatorilor din anumite zone economice (IT, catering,
comenzi online, curierat, comunicare electronica).

,,La momentul de fata, in afara aspectelor de ordin sanitar (intoarcerea sezonului rece favorizeaza cresterea
numarului de cazuri de infectari cu Covid-19), provocarile cu care se confrunta economia provin din zona
productiei de microcipuri, a materialelor de constructie, situatia complicata a transporturilor internationale de
marfuri, in special maritime, precum si prognoza unei inflatii in crestere. Cu toate acestea, sunt sectoare care
performeaza atractiv, precum agricultura, parcurile logistice, iar altele care promit o revenire la stralucirea de
odinioara: parcurile de energie regenerabila”, explica Ioan Chiper.

Datele statistice publicate de Banca Nationala a Roméniei arata ca, din punct de vedere al apetitului pentru
creditare, se poate observa o crestere constanta a creditarii consumatorilor de la an la an (relativ anemic la nivelul
creditelor de consum si chiar negativa in perioada T2 2020-T1 2021, dar pronuntata la creditele pentru locuinte),
media fiind de circa 5% 1n 2020 si peste 6% in prima jumatate a anului 2021.

,Cresterea creditarii populatiei a cunoscut un avans categoric la finantarile in lei, dar si o scadere constanta a
finantarilor in euro si alte monede straine. Este interesant ca pentru segmentul de creditare pentru locuinte,
cresterea a fost de aproape 10% atét in 2020, cét si In prima jumatate a anului 2021, cu un anuntat trend ascendent
in a doua jumatate a anului 2021. Cifrele respective arata, Insa, si o alta perspectiva interesanta, $i anume cresterea
in medie cu aproape 17% a finantarilor pentru locuinte in lei (atit la nivelul lui 2020, cat si al primului semestru
din 2021), ponderata de o scadere masiva a creditarii In euro (cca -7,5% in 2020 si -8,5% in S1 2021) si alte

page 1/4


https://www.dlapiper.com/en/romania/people/c/chiper-ioan/?tab=credentials

. www.bizlawyer.ro
Blzlawyer Un proiect al Bullet Media & 648 Group
oo T 9021.12-05 18:14:10

monede straine (aproape -11,5% in 2020 si -15,5% in S1 2021)”, mentioneaza avocatul intervievat de ®“Lawyer.

In aceeasi nota, se poate observa ca creditarea sectorului corporativ nefinanciar a cunoscut, de asemenea, o crestere
medie constanta de la an la an (5,3% 1n 2020 si, respectiv, peste 12% in primul semestru al lui 2021), cu trenduri
oarecum similare ca cele de la creditarea populatiei: o ascensiune a creditarii in lei peste media generala (7,8% in
2020 si, respectiv, 18,7% in S1 2021), dar sub media generala la creditarea in euro (2,6% 1n 2020 si 3% in S1
2021). La creditarea in alte valute se remarca o situatie interesanta: o scadere semnificativa (- 10,6% in 2020 si
-6,5% in T1 2021) urmata de o crestere substantiala in T2 2021 (15,5%), si cu un trend constant crescator in luna
iulie 2021 (26,8%).

Intra pe platforma Dispute.Resolution.Center

0 Cat costa un arbitraj comercial. Taxe, cheltuieli administrative, volum de munca si onorarii platite avocati
0 INTERVIU | Media tarifelor orare pentru firmele roméanesti se situeaza intre 100 si 250 de euro/ora. Avocatii foart
in domeniu pot ajunge sa perceapa si o rata de 1.000 euro/ora

,In aceste conditii, putem considera ca exista un apetit in crestere pentru capital, atat propriu, cit si imprumutat,
ceea ce cu siguranta influenteaza piata indatorarii financiare atat la nivelul imprumuturilor bilaterale, cat si a celor
in context de club sau sindicalizare”, sustine Ioan Chiper.

Expertul DLA Piper aminteste faptul ca finantatorii sunt intotdeauna dornici sa asiste cu fonduri afacerile bune si
cu perpectiva, atit in structuri bilaterale, cat si in cele de club si sindicalizare. ,,Avand in vedere ca inerent
structurile de club/sindicalizare pot fi mai scumpe si mai complexe decét cele bilaterale, apetenta pentru
sindicalizare se manifesta n acele contexte in care sunt prezente anumite criterii ce tin de marimea grupului
imprumutatilor, volumul finantarii, natura produsului/produselor financiare oferite, dar si alte elemente care
vizeaza dispersarea riscului de creditare, precum cele de prudentialitate care vizeaza limitele de creditare pe care
fiecare institutie de credit le are raportat la un anumit stat, industrie si/sau grup de societati”, detaliaza specialistul.

in piata, exista apetit pentru finantari mari, de sute de milioane de euro sau chiar miliarde, Insa acestea sunt relativ
mai putin intalnite in Romania. Analizele avocatilor arata ca, In general, finantarea industriilor mari, precum cea
prospectiva, extractiva si prelucratoare de titei $i gaze, cea energetica, a telecomunicatiilor, dezvoltarile imobiliare,
dar si agricultura au atins praguri de cateva sute de milioane de euro necesitdnd organizarea unor structuri de
sindicat.

In astfel de context, marimea finantarilor tine seama de tipul imprumutatilor (de obicei, grupuri mari de societati cu
rating corespunzator) si de dorinta membrilor din sindicat de a prelua (prin refinantare sau consolidare) si,
eventual, simplifica sau completa structura si gradul de indatorare financiara existenta (sub forma de contracte
bilaterale sau cluburi).

Negocierea unui credit sindicalizat
Organizarea unei sindicalizari poate porni de la discutiile grupului Tmprumutatului cu finantatorul sau finantatorii
sai existenti cu privire la optimizarea financiara a expunerilor sale derivate din indatorarile bilateral. De asemenea,

se poate lua in calcul majorarea si diversificarea produselor de finantare solicitate de grup.

Ioan Chiper spune ca, de obicei, intr-un asemenea context, finantatorii existenti sunt aranjorii principali care vor
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intreprinde eforturile necesare pentru a gasi alti membri ai sindicatului care sa preia o parte din indatorarea avuta in
vedere.

Un atribut important al aranjorilor il reprezinta capacitatea acestora de a plasa imprumutul, de a atrage alte institutii
de credit in procesul de subscriere primara. Aranjorii sunt insarcinati cu structurarea acordului de Tmprumut,
sindicalizarea, documentarea si finalizarea contractului de Tmprumut intr-un termen ct mai scurt posibil.

,»-Depinzand de volumul si natura finantarii $i de marimea sindicatului (in unele situatii sindicalizarile implica si
zeci de creditori), finantatorii pot clama si alte roluri, in afara de cel al furnizarii de fonduri (care, de obicei se
prezinta sub forma preluarii unui procent din angajamentul de finantare, nu intotdeauna egal cu cel al celorlalti
participanti). Astfel, se Intalnesc In mod current mai multe roluri. De exemplu, agentul facilitatii este cel care i
reprezinta pe finantatori in cadrul contractului de finantare in relatia cu imprumutatii si celelalte entitati, actionand
de aceeasi parte cu imprumutatii (garantii, sponsorii etc.). Poate exista un agent de garantie, care e autorizat sa
actioneze in numele finantatorilor cu privire la garantiile facilitatii. Un alt rol este cel de agent de documentare,
care apare atunci cind aceasta calitatea nu este asumata de aranjorul principal. In acest context, un alt finantator va
fi insarcinat cu intocmirea documentatiei contractuale si, respectiv, angajarea avocatilor sindicatului care sa
pregateasca si sa asiste la negocierea acesteia cu grupul imprumutatilor si avocatii acestuia. De asemenea, intervine
contrapartea de hedging, care actioneaza ca parte care preia riscul in contractul de hedging pentru rata dobanzii sau

rata de schimb”, precizeaza interlocutorul **Lawyer.

Descopera oportunitatile de recrutare de pe LegiTeam! GRATUIT.

De altfel, in limitele acceptate de documentatia de finantare, finantatorii pot proceda la reducerea sau majorarea
cotei lor de participatie din angajamentul total In cadrul etapei de sindicalizare secundara, care se poate desfasura
dupa semnarea documentatiei de finantare. Practic, piata de imprumut secundar se refera la transferul si distribuirea
imprumuturilor sindicalizate de catre finantatorii sindicatului originar sau de catre achizitorii ulteriori de
participatii.

Ioan Chiper sustine ca ratele dobanzilor sunt unele dintre punctele cele mai negociate in cadrul tranzactiilor de
finantare. Acest lucru se intAmpla cu atat mai mult n cazul celor in format de club sau sindicalizare, acolo unde
finantatorii trebuie sa se puna de acord cu privire la rata dobanzii aplicabile facilitatilor care sunt puse la dispozitie
in mod colectiv de acestia.

Ratingul de credit al imprumutatilor este determinant in stabilirea marjei dobanzii, existand o relatie invers
proportionala intre valoarea ratingului de credit i cea a ratei dobanzii. Avand in vedere ca, de obicei, rata dobanzii
este flotanta, Tmprumutatii se pot proteja impotriva unei fluctuatii defavorabile prin incheierea, in contextul
finantarii primite, a unui aranjament de hedging pentru contracararea riscului financiar aferent ratei dobanzii.
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Chiar daca Roméania nu a Tnregistrat, in ultimul timp, un numar atat de mare al imprumuturilor sindicalizate,
avocatul este de parere ca perspectivele economice ale tarii noastre sunt promitatoare §i, prin urmare, atractivitatea
acesteia ramane la un nivel relativ acceptabil, ceea ce incurajeaza investiile directe si, concomitent, atragerea de
fonduri Tmprumutate, inclusiv de pe piata sindicalizata.

,.Desigur, factorii perturbatori mentionati la inceput, precum instabilitatea politica, incertitudinea si lipsa de
predictibilitate legislativa, evolufia situatiei sanitare in sezonul toamna-iarna, pot ajusta predictiile economice, insa
se poate avea in vedere o crestere Intre 5 si 10%, cu sanse de crestere $i mai mari In masura In care anumite
proiecte grandioase anuntate Inca din 2018-2019 vor avea sansa sa se concretizeze”, puncteaza avocatul.

Multe operatiuni transfrontaliere de finantare sindicalizata, in practica DLA Piper

Biroul DLA Piper din Roméania, datorita faptului ca face parte dintr-o structura internationala, a participat, in
perioada 2019 — 2021, la o multitudine de operatiuni transfrontaliere de finantare sindicalizata. Aceste proiecte au
implicat atdt banci internationale, cat si locale si au vizat un areal larg de sectoare economice (materiale de
constructie, agricultura, energie si resurse naturale, inclusiv reciclare a deseurilor).

O parte substantiala din aceste tranzactii, care au fost coordonate de birourile DLA Piper din Marea Britanie, au
implicat asistenta acordata grupului imprumutatilor, dar si agentilor de facilitate.

Toti membrii echipei Finantari, Proiecte si Restructurari au fost implicati in aceste proiecte. Este vorba despre
Andreea Badea, Senior Associate, Georgiana Stan, Senior Associate si despre Ioan Chiper, Counsel,
Coordonatorul practicii de FPR.

,,Un proiect interesant si complex a fost prilejuit de asistenta acordata Green Group, un grup regional de companii
controlat de fondul de capital privat Abris Capital Partners si un lider de piata in Europa de Sud-Est in domeniul
gestionarii si reciclarii integrate de deseuri in Romania, avand operatiuni si in alte tari din Europa Centrala si de
Est, cu privire la finantarea sindicalizata acordata grupului in cadrul contractului sau de facilitati de credit
sindicalizat de 66 milioane euro cu ING Bank NV, Sucursala Londra (in calitate de agent de facilitate si agent de
garantie), ING Bank NV - Sucursala Bucuresti (in calitate de coordonator, aranjor si creditor initial), Unicredit
Bank SA (in calitate de aranjor $i creditor initial), Banca Comerciala Intesa Sanpaolo Roménia SA si OTP Bank
Romaénia SA, ca imprumutatori initiali. Facilitatile de credit au servit atat la refinantarea imprumuturilor existente
ale companiilor din cadrul Green Group, ct si la finantarea de noi proiecte de investitii in conformitate cu strategia
continua si angajamentul grupului de a derula afaceri cu impact ecologic pozitiv. Tranzactia s-a remarcat printr-un
caracter complex in ceea ce priveste structura, numarul de parti implicate in mai multe jurisdictii, documentatia si

negocierile extinse, cu multe provocari juridice si practice”, a precizat Ioan Chiper pentru Bzl awyer.

Intra pe portalul de concurenta pentru mai multe articole referitoare la proiectele avocatilor din aceasta arie de pra
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