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Ce a învãþat
România din
vortexul valutar
din 5 mai 2025?

P
e 5 mai 2025, dupã ce ce-
tãþenii români au aflat re-
zultatele primului tur de
scrutin pentru preziden-
þiale, care arãtau o

diferenþã de 20 de puncte
procentuale între scorul lui
George Simion ºi cel al lui
Nicuºor Dan, o emoþie pu-
ternicã s-a revãrsat asupra
pieþelor financiare.

Pentru prima oarã, pe pia-
þa valutarã cursul leului faþã
de euro a sãrit peste 5 lei; pe
pieþele de capital s-a produs acel fe-
nomen care însoþeºte astfel de eveni-
mente, ºi anume o �inversare a fluxu-
rilor de capital� cum frumos le place
sã-l denumeascã analiºtii economici,
adicã în loc de intrãri nete de capital
în România, ieºiri; Banca Naþionalã
a României (BNR) a fost nevoitã sã
intervinã masiv pe piaþa valutarã
pentru a calma spiritele (dupã unele
surse, cu circa 8 miliarde de euro);
chiar dacã piaþa valutarã a fost cal-
matã, percepþiile în rândul companii-

lor ºi populaþiei cu privire la viitorul
cursului monedei naþionale rãmân,
în continuare, cã ar trebui sã ne
aºteptãm la o depreciere a acestuia.

Recent, doi reprezentanþi
ai BNR au ieºit înmass-me-
dia cu douã puncte de vede-
re cu privire la cursul de
schimb. Dl. Leonardo Ba-
dea, prim-viceguvernator al
BNR, a fãcut o analizã con-
ceptualã asupra evoluþiei
cursului de schimb în Euro-
paCentralã ºi de Est dupã iz-
bucnirea pandemiei. Dl. Eu-

gen Rãdulescu, consilier al guverna-
torului, s-a referit la ancora cursului
de schimb - multiplã perspectivã
pentru o analizã adecvatã. Ambele
puncte de vedere prezintã interes
pentru oricine doreºte sã înþeleagã
mai bine politica ºi evoluþia cursului
de schimb în România, cum ar fi, de
exemplu, explicaþia relativei stabili-
tãþi a cursului de schimb al monedei
naþionale, când douã elemente ale
ceea ce generic denumim �funda-
mentele economice� sunt total nefa-

vorabile þãrii noastre ºi ar fi trebuit sã
determine o volatilitate ºi o depre-
ciere mult mai mare a cursului de
schimb, respectiv rata inflaþiei din
România, constant mai mare decât
rata inflaþiei din zona euro ºi
deficitul cronic ºi substanþial al
contului curent al balanþei de plãþi.

În legãturã cu fenomenele surpri-
zã de pe pieþele de capital ºi de pe
piaþa valutarã care au apãrut
începând cu 5 mai 2025, o concluzie
esenþialã se impune: în astfel de mo-
mente, lichiditatea internaþionalã
este esenþialã pentru calmarea pieþe-
lor. Cu alte cuvinte, mãrimea rezer-
velor valutare ºi accesul rapid la o li-
nie de finanþare în valutã, printr-un
aranjament cu Banca Europeanã
Centralã. În lipsa unor astfel de lichi-
ditãþi internaþionale, fenomenele
începute în 5 mai 2025 s-ar fi putut
transformat rapid într-o crizã finan-
ciarã ºi, ulterior, economicã, deºi
România ar fi rãmas poate solventã,
dar cu certitudine fãrã acces la finan-
þare pe pieþele internaþionale de capi-
tal sau cu acces la o finanþare cu co-

sturi oneroase. Din ce cauzã se poate
ajunge în o astfel de situaþie ºi de ce
alternativa la existenþa unei lichidi-
tãþi internaþionale adecvate înseam-
nã recursul la programele de ajusta-
re, susþinute de organismele finan-
ciare internaþionale? Din trei cauze
principale. În primul rând, moneda
naþionalã a României este converti-
bilã, dar nu este o monedã cãutatã de
alte þãri, nefiind o valutã doritã, în
care o þarã sau alta sã-ºi stocheze re-
zervele internaþionale. Deci BNR nu
poate printa lei pentru a achita dato-
rii în valutã. În al doilea rând, fluxu-
rile de capital sunt cele care pot de-
clanºa imediat criza valutarã ºi nu
lipsa de finanþare a importurilor de
bunuri ºi servicii. Ceea ce conteazã
într-o astfel de situaþie este mãrimea
rezervelor internaþionale raportatã la
potenþialul de vânzare al activelor fi-
nanciare deþinute de cãtre nereziden-
þi ºi rezidenþi ºi nu mãrimea acestor
rezerve raportatã la numãrul lunilor
de importuri.

(continuare în pagina 11)

Întârzierea construirii
centralelor pe gaze
ameninþã tranziþia
energeticã a Germaniei

G
ermania are un nou ministru
al economiei, Katherina
Reiche, care a promis cã va
accelera construcþia

centralelor electrice pe gaze
naturale. Acestea ar trebui sã
înlocuiascã centralele pe cãr-
bune, mult mai poluante,
dupã cum scrie Die Welt.

Indiferent de planurile ºi
ambiþiile verzi ale autoritãþi-
lor, Germania are nevoie de
astfel de centrale pentru a asigura
producþia de electricitate în perioa-
dele în care nu bate vântul ºi cerul
este acoperit de nori. Acestea pot
duramaimulte sãptãmâni ºi aparmai
ales în lunile de iarnã.

Publicaþia germanã subliniazã cã
se cunoaºte de mai mult timp necesi-
tatea construirii unor capacitãþi de
cel puþin 21 GW în noi centrale pe
gaze pânã în 2030, însã procesul de
aprobare a fost întârziat nepermis de

mult.
Puterea totalã de 21 GW ar trebui

sã fie asiguratã prin construirea a 26
de centrale cu o putere de 800
GW în urmãtorii cinci ani, la
un cost unitar de circa 1miliard
de euro.

�Aceasta este singura mo-
dalitate de a garanta cã planuri-
le de tranziþie energeticã con-
sacrate prin lege pot fi puse în
aplicare fãrã a pune în pericol

securitatea aprovizionãrii sau a com-
promite calendarul de atingere a neu-
tralitãþii climatice�, scrie Die Welt.

Atunci de ce sunt tolerate întârzie-
rile? Motivul principal îl reprezintã
�consolarea planificatorilor tranzi-
þiei cu faptul cã încã existã numeroa-
se centrale pe cãrbune þinute în rezer-
vã, care pot funcþiona pentru mai
mulþi ani decât cei planificaþi�.

(continuare în pagina 11)

Piesa se joacã, dar
autorul lipseºte

C
ongresele recente ale USR
(iunie 2025) si PNL (iulie
2025) nu au adus clarificãri
ideologice sau consolidãri

instituþionale, ci au formalizat o sta-
re de fapt: fragilitatea internã a am-
belor partide ºi convergenþa lor spre
un proiect comun încã nedeclarat.
Fuziunea devine, în acest context,
mai degrabã o soluþie tehnicã la o
dublã crizã decât un proiect politic
cu mizã cât de cât democraticã.

USR nu a reuºit sã iasã niciodatã
din criza fondatoare. Retragerea lui
Nicuºor Dan, lider fondator fãrã for-
þã de coagulare a curentelor contra-
rii, în 2018 marca impasul politi-
co-ideologic al partidului. Dar la
mijlocul anului 2024, succesiunea de
eºecuri a amplificat instabilitatea in-
ternã a partidului. Insuccesul de la

alegerile europene din iunie a acce-
lerat schimbarea de etapã a conduce-
rii. Cãtãlin Drulã, deja prezentat
drept candidatul natural al partidului
la prezidenþiale, a fost forþat sã demi-
sioneze împreunã cu întreaga sa
echipã. Venirea Elenei Lasconi în
fruntea partidului nu a condus însã la
destructurarea grupului de conduce-
re anterior, care a tratat etapa ca pe
una provizorie.

Apoi complicaþiile s-au adâncit în
contextul alegerilor prezidenþiale
din toamna anului 2024. Deºi Elena
Lasconi a obþinut un rezultat notabil
în primul tur al alegerilor preziden-
þiale din noiembrie, partidul nu a
reuºit sã transforme acel vot într-un
scor semnificativ la alegerile parla-
mentare din 1 decembrie.

(continuare în pagina 3)

Salut tricolorul Franþei!

D
e curând, la 14 Iulie, mi-am
schimbat poza de profil pe
Facebook cu una a tricolo-
rului francez. Reacþia celor

care îmi viziteazã profiul a fost, pre-
vizibil, bunã. Cei mai mulþi au folo-
sit ocazia sã ureze Franþei cele bune
de ziua sa naþionalã. Dar tot prezivi-
bil, au existat ºi câþiva mãgari. Unul
era supãrat cã sunt �bãsist�, altul fã-
cuse o crizã de nervi când m-a vãzut
alãturi de Papahagi la B1. Reþeta
obiºnuitã: te bagi în treaba altuia ºi
vorbeºti neîntrebat. Nu ºtiu despre
dumneavoastrã, însã eu îi blochez
imediat pe aceºti indivizi.

Dar înainte sã îl blochez pe al trei-
lea, mi-a atras atenþia comentariul.
�Avramescule, voi ãºtia sunteþi niºte
trãdãtori, salutaþi tricolorul Fran-
þei!�. Adicã vezi Doamne, trebuia sã
îmi transform profilul, aºa cum fãcu-
se criticul meu, într-un soi de pom de
Crãciun decorat cu tricolorul
românesc. Sã demonstrez ce?

Problema pe care vreau sã o sem-
nalez acum este alta. Orice om care
þine la România trebuie sã salute tri-
colorul Franþei. Pur ºi simplu pentru
cã fãrã Franþa nu ar fi existat statul
român modern.

Eu credeam cã asta se ºtie din ºco-
alã. Însã din sondajele de opinie,
unde partidul admitatorilor unui cri-
minal de rãzboi este pe primul loc,
deduc cã în ºcoalã nu se mai face
istoria naþionalã. Aºa cã, spre aduce-
re aminte, iatã câteva elemente.

La sfãrºitul secolului al XVIII
lea-lea, Imperiul Þarist avea intenþia
de a profita de declinul Otomanilor.
Þelul sãu strategic era de a cuceri
Constant inopolul . Acesta era
aºa-numitul �Plan grecesc�, în care
þãrile române urmau sã fie absorbite
de un stat-marionetã ce urma sã fie
controlat de Þar. Norocul nostru a
fost ascensiunea lui Napoleon ºi ata-
cul sãu asupra Moscovei.

(continuare în pagina 3)

Ilustraþie de MAKE

CÃLIN
RECHEA

USR nu mai este un adevãrat partid, ci o reþea de lideri
izolaþi care conduc grupuri locale de iniþiativã ce ajung
rareori sã deþinã puterea localã. PNL nu mai este o forþã
centralizatã, ci o federaþie de grupãri locale autonome
fãrã o direcþie strategicã stabilitã.

Pânã acum, extremiºtii din România erau anti-americani.
Acum ei oferã un spectacol de-a dreptul comic: au ajuns sã îºi
punã ºepci MAGA ºi sã jure cã îl iubesc pe Marele Donald.
Desigur, e ceva fals în acest cor: noua administraþie de la
Washington este pro-Israel, în vreme ce Martorii lui Cãlin
Georgescu sunt antisemiþi.
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