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România faþã în faþã
cu noua cursã a
înarmãrilor

E
conomia globalã a pierdut di-
videndul pãcii, pe care îl câºti-
gase dupã încetarea rãzboiului
rece, odatã cu prãbuºirea siste-

mului mondial socialist.
Atacarea Ucrainei de cãtre
Rusia, conflictele armate în
desfãºurare (în Orientul Mij-
lociu ºi Africa), precum ºi
tensiunile crescânde cu posi-
bilitatea de evoluþie în con-
flicte armate (Asia) au de-
clanºat o nouã cursã a înar-
mãrilor, cu o creºterea sem-
nificativã a cheltuielilor militare.
Astfel, în anul 2024, cheltuielile mili-
tare globale au însumat 2.460 miliar-
de dolari (potrivit publicaþiei Institu-
tului Internaþional pentru Studii Stra-
tegice �Echilibrul militar 2025�),
comparativ cu 798 miliarde dolari în

anul 2000 ºi 1981 miliarde dolari în
anul 2020.

De data aceasta, noua cursã a înar-
mãrilor va fi mult mai costisitoare, din

douã cauze principale: pro-
gresul tehnologiei, inclusiv
folosirea inteligenþei artificia-
le, impuno înlocuiremultmai
rapidã a echipamentelor mili-
tare, ca urmare a uzureimora-
le; cursa înarmãrilor se va
intensifica ºi în spaþiul
extraterestru.

Necazul cu orice cursã a
înarmãrilor este cã, odatã pornitã,
creºte în intensitate, iar domolirea ºi li-
mitarea ei este imprevizibilã, deoarece
necesitã restabilirea încrederii ºi coo-
perãrii între principalele puteri ale lu-
mii.

(continuare în pagina 3)

Instabilitateaguvernamentalã
ºi lipsareformelorstructurale
-vulnerabilitãþicheieale
pieþeidecapitaldinRomânia

(Interviu cu Egl� Fredriksson, manager de portofoliu la East Capital Group)

l ”Piaþa din România are potenþial datoritã numeroaselor sale companii de talie
medie”l ”Creºterea numãrului listãrilor unor companii de dimensiuni semnificative ºi
majorarea free-float-urilor emitenþilor ar spori lichiditatea ºi atractivitatea pieþei
pentru investitorii internaþionali” l ”Ne aºteptãm ca Europa de Est sã înregistreze
performanþe superioare atât în comparaþie cu pieþele europene în ansamblu, cât ºi cu
cele globale, pe termen lung”

Reporter: East Capital Group ad-
ministreazã fonduri care investesc în
pieþele de capital ale Europei de Est,
înclusiv în piaþa româneascã. Care ar
fi, în opinia dumneavostrã, principale-
le atuuri sau oportunitãþi pe care le au
acþiunile de la Bursa de Valori Bucu-

reºti? Puteþi explica?
Egl� Fredriksson: Vedem oportu-

nitãþi solide de investiþii în România,
de exemplu, pe tema convergenþei Eu-
ropei de Est cãtre vest. Gradul de pe-
netrare a serviciilor esenþiale, precum
cele bancare, îngrijirea sãnãtãþii ºi al-

tele, este mai redus decât în Uniunea
Europeanã în ansamblu, la fel ºi com-
parativ cu alte þãri dinEuropaCentralã
ºi deEst. Acest lucru creeazã potenþia-
lul unei creºteri structurale.

Ne plac companiile ce oferã acest
tip de creºtere structuralã ºi care sunt
lideri de piaþã în sectoarele lor, oferind
ocreºtere solidãdedouãcifre avenitu-
rilor ºi marje superioare. În plus, deºi
multe dintre aceste companii se aflã
într-o fazã de expansiune, acordãm o
mare importanþã capacitãþii lor de a
genera fluxuri libere de numerar pe
termen lung ºi, în cele din urmã, de a
oferi valoare acþionarilor ºi sub formã
de dividende.
Reporter: Ce investiþii au fondu-

rile East Capital Group la Bursa de

Valori Bucureºti (companii sau sec-
torare)? Care sunt motivele pentru
care aþi decis sã faceþi aceste investi-
þii ºi ce perspective vedeþi pentru
acestea?
Egl� Fredriksson: Nu comentãm

despre investiþii individuale, dar, aºa
cum am spus, ne plac bãncile, compa-
niile din domeniul sãnãtãþii ºi cele din
sectorul consumului, care auunpoten-
þial bun de creºtere ºi sunt capabile sã
genereze fluxuri libere de numerar.
Reporter: Care credeþi cã sunt

principalele vulnerabilitãþi ale pieþei
de capital din România?

A CONSEMNAT
ANDREI IACOMI

(continuare în pagina 4)

Î
mbunãtãþirea stabilitãþii politice ºi macroeconomice din
România ar oferi o fundaþie mai solidã pentru creºterea
sustenabilã a pieþei locale de capital, spune Egl� Fredrik-
sson, manager de portofoliu responsabil pentru pieþele
din Europa Centralã în cadrul East Capital Group, admini-
strator global de active cu sediul principal în Suedia.
Conform managerului de portofoliu, spre deosebire de
bursa româneascã, pieþe precum Ungaria sau Cehia, deºi

nu sunt mari, au mai multe acþiuni blue-chip foarte lichide, ce
atrag investitori strãini care, în cele din urmã, includ în portofo-
lii ºi emitenþi de talie medie.
�Þãrile care utilizeazã eficient fondurile UE ºi investesc în infra-
structurã sunt bine poziþionate pentru a atrage investiþii supli-
mentare ºi pentru a-ºi consolida sectoarele bancare�, afirmã
Egl� Fredriksson, în interviul acordat ziarului BURSA.

THEODOR
STOLOJAN

Scandalul Nordis
ia amploare;
Ce acuzaþii aduce
USR Autoritãþii
pentru Protecþia
Consumatorilor

S
candalul Nordis ia amploa-
re, în condiþiile în care ieri
deputatul USR Ionuþ Moºte-
anu a acuzat Autoritatea Na-

þionalã pentru Protecþia Consumato-
rilor (ANPC) cã nu a luat mãsuri fer-
me în faþa numeroaselor reclamaþii
primite. Potrivit declaraþiilor lideru-
lui deputaþilor USR, Ionuþ Moºteanu,
autoritãþile au aplicat o amendã sim-
bolicã de doar 5.000 de lei în 2023,
deºi compania fusese vizatã de mai
multe sesizãri.

Ionuþ Moºteanu a fãcut, ieri, o in-
terpelare cãtre ANPC ºi a criticat dur
instituþia publicã: �O amendã ridico-
lã de 5.000 de lei companiei Nordis
Management SRL, dupã ce a primit
mai multe sesizãri clare de la cetãþe-
ni. Doar 5.000 de lei pentru o compa-

nie care a încasat milioane de euro ºi
a distrus economiile a sute de oame-
ni. Este o ruºine. Sute de români au
fost înselaþi de Nordis. Mulþi ºi-au
investit economiile de-o viaþã în
apartamentele Nordis, cu rate plãtite
ani de zile pentru ceva ce exista doar
pe hârtie.�

Conform datelor oficiale furnizate
de ANPC, în anul 2023 au fost înregi-
strate ºase reclamaþii privind Nordis
Management SRL. Dintre acestea,
doar douã au fost soluþionate cu apli-
carea unei sancþiuni, iar amenda totalã
s-a ridicat la doar 5.000 de lei, o sumã
consideratã ridicol demicã în raport cu
dimensiunea afacerii Nordis.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 12)

Primele semne ale
recesiunii globale?

T
rãim, probabil, ultimele zile,
sãptãmâni ºi luni pânã la de-
butul recesiunii globale. O fi
aceasta Marea Resetare de-

spre care se vorbeºte în teoriile con-
spiraþiei sau în birourile închise, de
ani de zile? Teoriile conspiraþioniste
coboarã în stradã, lumea o ia într-o di-
recþie necunoscutã, iar noi vom încer-
ca sã navigãm pe valurile unui tzuna-
mi perpetuu, care ne poate afecta jo-
burile, nivelul de trai, vacanþele ºi
modul în care facem achiziþii sau ne
conservãm resursele.

Primul val al acestui reset pare a fi
cel politic ºi ideologic. La conducerea
lumii au ajuns lideri cu personalitãþi ºi
politici totalitare. Fiecare dintre
aceºti lideri considerã cã are cele mai
bune cãrþi ºi vrea sã câºtige totul din
negocieri, supraliciteazã, blufeazã ºi
ameninþã. Diplomaþia a fost abando-
natã demult, iar în locul ei s-a instau-
rat ideologia forþei, în care tot ce a
fost înainte de instaurarea prezentu-
lui, trebuie rescris. Puterea numai stã
în punctul de intersecþie al cererii cu
oferta, ci în puterea militarã ºi finan-
ciarã, în decizii unilaterale pentru a

provoca reacþii. Principiile pe care lu-
mea a funcþionat dupã al doilea Rãz-
boi Mondial au fost deja înlocuite,
însã omenirea spectatoare încã mai
sperã ca piesa în desfãºurare sã fie
doar o glumã... �Hai, cã am glumit cu
taxele alea ºi cu Zelenski!� Pare cã
aºteptãm asta din gura rotundã a lui
Trump, nu?
Vremea autocraþiilor

prãbuºeºte bursele

Cum liderii lumii actuale constru-
iesc autocraþii, nu mai este loc pentru
piaþã liberã, diplomaþie ºi pace. Trãim
ca într-o oalã sub presiune, aºteptând
zilnic sã vedemce a zisTrump ºi ce au
rãspuns Putin, Xi sau Musk. Reþelele
de socializare au devenit principala
portavoce a propagandei ruse ºi ame-
ricane. Orice adevãr a devenit conte-
stabil, rãzboaiele - justificabile, sfere-
le de influenþã - necesare ºi controlul
resurselor - vital. Liderul Americii
pare totmai ataºat de teoria Lebensra-
um-ului.
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