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Ziarul BURSA pregéteste Suplimentul

A DOBANZ

0 analiza structurala a datoriei, capitalului si fragmentari globale
de Florian Goldstein (MAKE)

Blocul Golfului -
Integrare vamala fara
uniune monetara

Dosar in Serial BURSA - Analiza blocurilor
economice (Episodul 8)

Dosar BURSA
Ana za blocurllor economlce

Luptele pentru virtorul
FP; Cine va castiga?

(Interviu cu Matej Rigelnik, membru al
Comitetului Reprezentantilor Actionarilor Fondului Proprietatea)

® incercarea de a ma inlitura din functia de presedinte al boardului a fost o manevra
improvizata; vom contesta procesul” ® | Actionarii se tem ca deciziile care vor fi luate
de Comitetul Reprezentantilor nu vor fi optime pentru toti, ci vor tine cont doar de
anumiti actionari si de anumite interese din interiorul FP” ® | Mesajul meu pentru
investitorii de retail este foarte clar - nu va subestimati puterea, participati, votati si

decideti singuri viitorul fondului!

dunarea actionari-
lor Fondului Pro-
prietatea (FP) din
luna februarie a
acestui an, cand
Ministerul Finante-
lor si Lion Capital
au reusit sa rastoarne configu-
ratia Comitetului Reprezentan-
tilor Actionarilor FP, stal
toamna anului trecut, i s& limi
teze la un an mandatul admini-
stratorului Franklin Templeton,
nu a ariitat neputinta investito-
rilor de retail, ci ce se intampla
atunci cand acestia nu sunt
mobilizati, spune Matej Rigel-
nik, membru al boardului FP,
intr-un interviu acordat ziarului
BURSA. |
Din punctul séu de vedere, inla-
turarea sa recentd din functia
de presedinte al Comitetului

COORDONATORU
FLORIAN GOI

upé saple episoade care au
documentat blocurile majo-
re ale cconomici globale
fragmentate, a al oplu-
lea episod analizeazd un caz unic:

brid carc functioncazd cficient la ni-
vel vamal si , dar riméne

Dar, spre deosebire de modelul euro-
pean, lipseste componenta criticd a
uniunii monetare.

1. Situatia la zi: Uniune
vamala activi, piata
comuni operabila

Blocul este organizat prin Consi-

let la ni- liul de Cooperare

vel monetar si fi- AVERTISMENT al Golfului
scal in 2026. Scemral b Sotal — Amaiza blo. | (G€C). Dest pro-
Comsiliul de § g e e s0 agreseq. 1 cesul de integrare

Cooperare  al
Golfului reuneste

ate: Arabia
‘mirate-

le Arabe Unite,
Qatar. Kuweit,
Oman i Bahrain

prima mana.

24 publicului specializat al ziarului
BURSA, fie ca sunt investitori, fie
ca sunt manageri sau_ decidenti
administrativi ori politici, f4ra sa ii
excluda pe cei care vor si se spe-
cializeze, dispusi s& parcurgs o li-
teratura (uneori juridica sau cifri-
c3, tabelars) bazatd pe surse de

a fost lent, in
2026 acesta re-
prezintd una din-
tre cele mai pro-
spere zone de li-
ber schimb din
lume.

Uniunea va-

nomicd actuald

are doud componente de bazd:
Uniune vamala (din 2003): Cu ta-

1if extern comun i climinarea taxe-

lor interne,

mala: Marturile

circuld intre cele gase state fard taxe

interne, dup vamuirea la prima in-
trare in bloc.

{continuare in pagina 4)

tilor nu a fost re-
zultatul unui proces normal de
guvernanta corporativa, ci al
unei decizii improvizate in bo-
ard, luaté fara respectarea pro-
cedurilor si fird ca subiectul s&
fie pe ordinea de zi. |

ficut oportunitatea
n FP cu adevarat

atractivd pentru noi a fost com-
binatia a trei factori: active va-
loroase, o baza foarte mare si
diversa de actionari i un disco-
unt constant faté de valoarea
activului net, care putea fi re-

ctionarilor”, spune Matej Ri-
gelnik.

Reporter: Matej, investesti de
‘mai multi ani in Fondul Proprietatea
prin compania slovena de investitii
Fquinox. Ce v-a atras pe tine si pe
‘partenerii tai la acest fond, in primul
rénd?

Matej Rigelnik: Cunosc Fon-
dul Proprictatea de foarte mulfi
ani. De fapt, primul meu contact cu
tondul dateaza din perioada in care
Mark Mobius si Franklin Temple-
ton au devenit implicati. La acel

12

»Ceea ce incepuse ca o resetare
catre o mai mare transparenta si
reprezentare a actionarilor

a devenit brusc o lupta pentru
control si influentd”

I

membru al Comitetului Reprezentantilor
Actionarilor Fondului Proprietatea

MATEJ RIGELNIK,

W

moment, Iondul Proprictatea era
considerat una dintre cele mai fa-
scinante povesti din Luropa de List
post-comunisti, Nu reprezenta
doar un alt fond de investilii, ci cra
un mecanism creal pentru a com-
pensa cetifenii roméni pentru pro-
prictatile confiscate in perioada
comunistd, un model diferit de cel
pe care noi l-am urmat in Slovenia.
Fondula evolual treptat intr-un ve-
hicul de investitii listat de mari di-

mensiuni, ce detine unele dintre
cele mai strategice active ale (i
Asadar, cunoastem I'P dc mult
timp

Pentru mulli investitori axali pe
Liuropa de Lst, fondul a devenil un
fel de caz emblemalic. repre-
zentand transformarca mai ampli a

crea dela propri
wlui la picte de

ital moderne,
guvernantf mai buna i deblocarca

valorii unor active mult imp sube-
valuate. Acest conlext istoric unic
a fost unul dintre lucrurile care
ne-au atras initial. Fondul Propric-
tatea avea o origine cu totul specia-
14, combinatd cu un portofoliu de
compunii strategice de inalta cali-
tate.

A CONSEMNAT
ANDREITACOMI
(continuare in pagina 11}

Fotbal, petrodolari si

geopolitica: cum pot influenta
tensiunile din Orientul
Mijlociu piata europeana

otbalul mondial a devenit, in

ultimele doua decenii, o

oglindi fidela o marilor tran-

sforméri geopolitice $i cco-
nomice. De la intrarea masiva &
pitalului din Golf in ¢luburile curo-
pene dupd criza financiard din 2008,
pand la ascensiunca spectaculoasi a
ligilor din Orientul Mijlociu, sportul
a fost influentat constant de strate-
giile politice i economice ale state-
lor bogate in petrol. in contextul ten-
siunilor geopolitice din Orientul
Mijlociu - amplificate de confruntd-
rile dintre SUA, Tstal si Tran - apar
tot mai multe semnale ci fotbalul
din zona Golfului ar putea deveni
mai pufin atractiv pentru jucatori si
investitori. In mod paradoxal, acea-
std sitvafie ar putea reprezenta o

oportunitate pentru cluburile curo-
pene, care in ultimii ani au pierdut
teren in fata unor oferte financiare
imposibil de egalat.

Capitalul din Golf a
salvat cluburile europene
dupai criza financiara
Dupi criza [inanciar globald din
2008, multe cluburi curopene s-au
«.onfmnmlLuddwruma ve i

bogate in petrol din Orien-
Ll Mijlociu a devenit o solutic salve

Loare pentru o parte important:
balului curopean. Procesul a inceput
treplat, dar a clipatat rapid amploare.
Investitorii din Golf au intrat pe piad

fn trei moduri principe

s cumplirarca
‘majore gi in-

simbolic a fost achizitionarca clubu-
lui Manchester City in 2008 de catre
seicul Mansour bin Zayed Al Nah-
van. Subnoul proprietar, clubul a de-
venit una dintre cele mai puternice
echipe din Europa, investitiile in tran-
steruri si infrastructurd depisind mi-
liarde de euro in urmitorii ani. Un
model similar a fost aplicat in Franta,
unde fondul suveran Qatar Sports
Investments a cumpirat in 2011 ¢lu-
bul Paris Saint Germain, tran-
sforméndu-1 fntr-unul dintre cele mai
bogate cluburi din lume.

OCTAVIAN DAN
(continuare in pagina 9)

Din nou despre razboi
Resurse, putere,
status si1 prestigiu

Mnca nu este un riizboi in toata regu-
la dar, pe cale: Statele Unite, Isracl
vs Iran. Sau Iran vs Israel, Statele
Unile, daca cineva crede e

mai potrivit. lar eu cred ¢ varianta a

doua este mai aproape de realitili.

Nici un politician din Isracl, indiferent

¢ite alle pacale ar [i avut, nu a spus

% acum $i in orice viitor previzi-
bil, distrugerea totald a acestui
dusman de moarte rimine obicctivul
strategic al politicii sale. Inclusiv poli-
tica militard, desigur. Relafia Statelor
Unite ¢u Iranul & cunoscut ambele
fefe ale monedei: competitic pentru

W% Cornel Codita

Trump va anunfa triumfalist o obiecti
fost totalreclzat 5 anume, “castrare
i hizarea sa poliic

schinbarea de regin itr-un vitor previzibil.

controlului pohm
pierderea controlu-

viluri i incercari de destabilizare a re-
gimului, sincopate de scurle perioade
dc destindere si pasi spre “normaliza-

©”. Totul pe fondul ostilitfi(ii constan-
u si extreme a lranului fata de Lsracl,
al promovirii ca ideologic oliciali de
stal a unei varianie hipertoxice d«. -

., a unui efort

Col mai probabil deznodémint se poste precipita inainte ca proful

international al petrolulul S¥ atingd pragul de 150 dolar, Administrafia

i strategic l oporauniidin ran a
ilitard, i

T B T e i R

boi? Care

Din punctul de vedere al Israclu-
Iui miza este simplu de identificat.
Relezarea bratului Tung al Iranului,
Llezbollah, si indepiirtarea lui de la
granifa Israclului, ba chiar si din
zona limitrofd a Intregului Orient
Mijlociu

in pagina 12}



