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m Exporturile europene de otel spre
SUA, reduse cu 30%
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GRAM AUR = 700,9567 RON

FRANC ELVETIAN = 5,5813 RON

EURO =

5,0974 RON

DOLAR = 4,3327 RON

Ziarul BURSA pregateste Suplimentul

TEORIA DOBANZ

0 analiza structural3 a datoriei, capitalului si fragmentarii globale
de Florian Goldstein (MAKE)

Cadrul Indo-Pacific:
Arhitectura regulilor
strategice fara liber

schimb

Dosar in Serial BURSA - Analiza blocurilor economice
(Episodul 4)

; Dosar BURSA y
’Analiza blocurilor economice
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COORDONATORUL STUDIULUT:
FLORIAN GOLDSTELN

pisodul 3 a documentat cum
RCEP si CPTPP creeaza arhi-
tectura co-

deourcee reprezinti noul model de
.bloc de sceuritate cconomi
Intr-0 lume fragmentatd, alinicrea la
standarde strategice a devenit mai
valoroasd decat accesul tarifar, IPLL

functionénd ca un

merciala a
Asia-Pacific prin
reduceri de tarife
si standarde juridi-
ce. Acest al patru-
lea episod introcu-
ce al treilea strat,
radical diferit, al

literaturé {une

mani.

AVERTISMENT

juridicd sau o ,
tabelaré) bazaté pe surse de prima

Liltru de Inereds
¢ care d
cine are act

la
tehnologia viito-

rului. Este mee:
nismul prin care
Statele Unite im-
pun regulile de
joc si segmentea-

regiunii: IPEF
(Indo- Pacific
Economic Framework for Prosperity).
Desi IPEF nu este un bloc comer-
cial in sensul clasic (nu elimind taxe
vamale), el este inclus in acest dosar

z4& regiunca in
parteneri , siguri™
(membri IPEF) si surse de risc
(China, exclusa prin design).
(continuare in pagina 3)

Regatul Unit, Belgia

si Japonia

- cel mai

mari cumparatori de
datorii americane

® Fiecare dintre cele trei {ari si-a majorat detinerile cu peste
115 miliarde dolari intr-un an ® China si-a redus detinerile
de datorii SUA cu 86 miliarde dolari, fiind lider al

vanzarilor nete

tatele Unite ale Americii se

bazeaza in fiecare an pe in-

vestitori pentru finantarea

datoriei in crestere, care se
ridicd la 38.6 trilioane de dolari in
februarie 2026,

Atat investitorii interni, ¢
straini cumplird accastd datoric,
cei externi detinénd obligatiuni de
trezorerie americane intr-un total
record de 9,4 trilioane de dolari,
conform visualcapitalist.com
Desi datoria americana este renta-
bili datoriti randamentelor sale ri-
dicate in prezent, unele {ari, pre-
cum China, gi-au vandut detinerile
de obligayiuni de trezorerie ameri-
cane

Sursa citati prezint un clasament
al tarilor care sunt cei mai mari 20 de
cumpiirditori i vanzatori de titluri de

stat americane din noiembric 2024
pand i noiembric 2025, pe baza date-
lor Departamentului Trezoreriei
SUA.

Europa si Japonia
conduc achizitiile de
titluri de stat americane

Principalele tari care au cump-
rat obligatiuni de trezorerie ameri-
cane din noicmbric 2024 pand in
noiembrie 2025, atdt in  ceea ce
priveste valoarea in dolari ameri-
cani, cat §i variatia procentuald a
deinerilor lor, sunt Marca Drita-
nie, Belgia si Japonia, liecare cu
achizitii ce depisesc 115 miliarde
de dolari

AV.
(continuare in pagina 12)

Votul care poate schimba
directia FP; Opiniile
membrilor Comitetului
Reprezentantilor s1 ale

altor actionari

® Matej Rigelnik, presedintele board-ului: ,,Cred ca miza adunarii din 26 februarie este aceea de a decide daca
vrem sa continudm sa generam valoare pentru toti actionarii sau sa revenim la promovarea unor interese
individuale” ® Valentin Stanescu, candidat la loc in board: ,,Retailul are peste 50% din fond; daca ne-am prezenta
toti, am putea implementa orice este in interesul nostru” @ Istvan Sarkany, membru al board-ului: ,,Votul pentru
negocierea unui contract cu Franklin Templeton a avut 98% sustinere in adunarea actionarilor, deci a avut clar
prioritate in ochii nostri”” ® Florian Munteanu, membru al board-ului: ,,Votul este secret; nimeni nu trebuie sa se
teama de faptul ca, prin votul in interesul propriu, supara pe cineva”

prictatea (I'P) se vor
intdlni, in data de 26
februarie, pentru a de-
cide anumite aspecte
crucialepentru viitorul
fondului, precum acor-
darea unui nou mandat

[Mihai Sebea \ Y

HPeter Krive

board-ului, Istvan Sarkany si Florian
Munteanu, deoarece, in opinia repre-
zentantilor sii, prin propunerea de
acordare a unui nou mandat de patru
ani, cei doi nu au respectat hotararea
actionarilor din septembrie anul tre-
cut privind demararea, de citre Co-
mitetul aunui nou

rului Tranklin Templeton, de patru
sau un an, in condilii comerciale di-
ferile, alegerca unui membru al Co-
mitetului Reprezentantilor sau nu-
‘mirea Deloitte pentru evaluarea par-
ticipatiei FP la societatea Aeroportu-
i Bucuregti, in contextul in care
statul si-a exprimat, recent, intentia
de a rascumpdra pachetul detinut de
fond.

Pe de altd parte, Ministerul
TFinanelor, care pare si nu agreeze
acordarea unui nou mandat complet
céitre Franklin Templeton, a solicitat
revocarea dintunctie a doi membriai

proces de selectie a administratoru-
lui FP.

Florian Munteanu: ,,Ni
eu, nici Istvan nu ocupam
functia de presedinte al
Comitetului de
Nominalizare si
Remunerare, care se
ocupi efectiv de procesul
de selectie a unui nou
administrator”

Florian Munteanu, unul dintre

membrii board-ului ciruia Mini-
sterul Finantelor ii cere revoca-
rea din functie, sustine ca a urmat
intocmai mandatul primit de la
actionari anul trecut, potrivit de-
claratiilor facute saptaména tre-
cutd, intr-o videoconferintd mo-
derata de jurnalistul Radu Sovia-
ni

Reprezentantul actionarilor ales
in noiembrie anul trecut, a spus:
.Noine-am ficut treaba foarte bine
in acest mandat scurt. Am avut un
mandat clar de la actionari, cu un
rol dual. Am initiat procedurile aga
cum trebuie, am comunicat tran-
sparent i am incercat sa instituim,
pe cét a fost posibil, in scurtul timp
avut la dispozifie, maximul de pro-
fesionalism in board, ceea ce s-a
vizut prin cresterea activului net,
far actionarii au reactionat pozitiv,
dovadi §i evolutia (nr. prefului)

din piata. Toate acestea sunt argu-
mente in favoarea aprecierii actua-
Iului board. Faptul ¢ doua persoa-
ne dintr-un board de patru au fost
propuse pentru revocare ridicd
multe semne de intrebare §i prin
prisma faptului c¢i nici eu, nici
Istvan nu ocupam functia de
presedinte al Comitetului de Nomi-
nalizare 3i Remunerare, care se
ocupa efectiv de procesul de selec-
tie a unui nou administrator. Daca
exista un motiv fundamentat, te
duci la presedintele Comitetului de
Remunerare i Nominalizare, care
nu sunt nici eu, niei Istvan i nici
Matej (n.r. Rigelnikghlight3), ci
este a patra persoand (n.r. Andrei
Octav Moise). Este ceva absolut ri-
dicol”.

ANDRETTACOMI

(continuare in pagina 3



