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Lumea dupd Trump

B Cornel Codita

Ce fol de lume urmeazs, asadar, dupé Trump? Cel putin o vreme un
triumvirat China, Rusia, Statele Unite. Flecare actor cu propria

dinamicé a pute

in cédere controlatd,

usia I regim de

supravisuire, China in céutarea unei peradigme de acreditare si
recunoastere globald a mult rivnitului s34 statut de neo-hegemon.

acA mai era cumva nevoie,
Mark Carney, Primul mini-
stru al Canadei. s
o care a condus alil Banca
Anglici, ¢t i pe cea a Canadei, a
produs public dovada. Politicienii

sim{ de rispundere pentru mandatul
democratic primil nu se gindesc
dourla viitor, i au inceput deja sa 1l
organizeze, si pund hotarele "Lumii
de dupd Trump™. La Davos, Carney
a marcal cu precizic matematicd si
[ara urma de cchivoe momentul de
inflexiune in care ne aflim: cu sau
[ard Trump, vechea ordine interna-
{ionala nu s mai intoarce. Mortul de
L groapd, nu s¢ mai dezgroapa! Oa-
menii cu scaun la cap au deja pe
planseta conturul viitorului. De ce
nu s¢ mai intoarce? Nu pentru cé nu
s-ar putea. Drumul inapod, insd, ara-
i Loemai datorita lui Trump nu ca o
salvare, ci ca o reintoar intr-o
lume sortitd inexorabil ¢

ului.
Cine ar vrea si se mai intoarcd intr-o
astfel de lume?

Exact ca moneda globald numita
dolar, politica intemationald a trecutel
ordini mondiale a fost bazata pe incre-
dere si credibilitate. Toatd lumea stia
¢ "Dreptul international” este unul,
dar de aplicat, se aplicd selectiv, fun-
ctie de situatie si de actorii implicati in
dispute sau conflicte.

Numitorul comun era insi recu-
noasterea politic unanima a taptului
ciilipsa dreptului sau ignorarea Iui to-
tald este detrimentald pentru toatd lu-

inclusiv pentru cei mari cdrora
fi fost mai convenabil si mai

me:

‘Irump a distrus definitiv ¢
incredere atunci ¢ind a declarat
Presedintele Statelor Unite, nu este
usi de putin interesat de dreplul in-
uarenevoic de

7 de privilegii de care nimeni nu i
poate [rustra, dar toatd lumea sc¢

ce este permis de drept. Trumpa
al trufag nu existd
asemenca limite. Dacd vrea si ia Gro-
enlanda o i si gata, ori cu bani ori cu
ammata! Nu vrea Canada & devind
stat american? Ti dm in cap cu taxe si
suprataxe pind ii vine mintea la cap!
Adiacent, Trump s-a striiduit din ri-
sputeri si dinamiteze orice urmé de
incredere in mecanismele tratatelor si
alianielor intemationale, ca formd de
securitate colectiva. Nu doar ONTJ,
OSCE sauUE au fost marcate de poli-
tica lui Trump ca irelevante in “logi-
ca” politicii americane, destinate de-
moliirii, i 5i NATO, alianfa de securi-
tate care a sudat pentrumai bine de ju-
matate de secol America de Europa i
atacut credibila limita de expansiune
militard impusa de Occident
URSS-ului pe toatd durata razborului
rece,

(continuare in pagina 3)

Ziarul BURSA pregateste Suplimentul

TEORIA DOBANZ

O analiza structurala a datoriei, capitalului si fragmentarii globale

de Florian Goldstein (MAKE)

De la globalizare
la fragmentare:
Succesul american,

deficit global

Elucubratiile care au batucit discursul lui Donald Trump (dis-
ponibil pe site-ul www.bursa.ro ca atasament la acest arti-
col) in aparitia sa de miercuri, de la Davos, exercita atractie
atat asupra publicului, cat si asupra ziaristului chemat s le

Deficitul bugetar
inflameaza coalitia:
Ciolacu s1 Grindeanu
acuza ,,scamatorii

contabile”

eficitul bugetar a devenit un
nou {ront de confruntare in
interiorul coalitiei de guver-
nare, dup ce lideri ai PSD
atacuri extrem de dure la
premierului Tie Bolojan. Vo-

stul prim-ministru Marcel Ciolacu 11

real asupra finanielor publice, in
timp ce presedintele PSD, Sorin Grin-
deanu, susjine ¢ Roménia ar i fost

dimensiunii r

Ciolacu, la adresa lui
Bolojan: ,,Ai sacrificat
oameni §i ai manipulat
cifrele”

Marcel Ciolacu, in prezent
presedinte al Consiliului Fudetean Bu-
zéu, a lansat un atac virulent, pe retele-
le de socializare, la adresa premierului
Ilie Bolojan, acuzandu-l cé a . taiat de-
geaba banii gravidelor si pensionari-
lor™ §i ci a crescut aberant taxele”,
fird ca aceste masuri si conduci la o
reducere reald a deficitului bugetar.
_Nuexisti o reducere reald a defici-
tului ca urmare a «reformelors facute
rmat Ciolacu, intr-0 po-
‘book. Potrivit
Guyvernul ar fi recurs la 0

parte a anului 2025 de la imprumuturi
din PNRR lo granturi, care au fost

Ciolacu susfine ¢ aproximativ
0,6% din PIB ar i fost astfel , mutat”

in buget in luna decembrie, ceea ce ar
1i creat artificial impresia unei imbu-
nALr a situatici financiare. Tn opi-
nia fostului premier, majordrile de
taxe - inclusiv cresterea TVA si ceaa
accizelor - i masurile de austeritate
. putse in spinarca roméanilor siraci sia
clasei de mifloc™ nu au avul eleetul
scontat

Acuzatii de minciuni
si tradare in interiorul
coalitiei

Intr-un ton extrem de dur, Marcel
Ciolacu 14 acuzal pe Tlie Bolojan ci
i-a mintit atit pe romani, cét si pe par-
tenerii de guvemare, inca din toamna
anului trecut. , Al premeditat totul si ai
inceput accasti operatiune in
seplembrie, In timp ce le rom-
anilor sacrificii”, a sustinut Ciolacu,
atirméand ¢ premierul ar fi indus in ero-
are presa, mediul de afaceri si chiar
membrii coalifici, inclusiv i Gmpul
rectificarilor bugetare. Potrivit fostului
Tider PSD, mandatul hui Tlie Bolojan
s-ar traduce printr-o economie in de-
clin, o inflafic ajunsi I 10% si , ceamai
dramatic scidere a puterii de cumpé-
tare a salariilor si pensiilor din ultimii
25 de ani™

Grindeanu: ,,Deficitul real
este in jur de 8%”

La rindul sau, presedintele PSD,
Sorin Grindeanu, a sus{inut ¢a Rom-
ania a fost victima unei , scamatorii
mai elaborate” in privinta deficitului
bugetar. (0.D.)

(continuare in pagina 3)

Am facut asta. Le-am analizat pe fiecare, intr-un proces de
confruntare a cifrelor triumfaliste pe care le-a emis Trump, cu

Apoi am analizat ce probleme cognitive evidente prezintéd
presedintele american.

Dar acest tip de analize are un caracter oarecum frivol.

El este laT dna org de presa care i & oare-
care independenté editoriald. M-am gandit ca BURSA ar tre-
bui sa ofere cititorilor séi o analiza diferita: care sunt conse-
cintele discursului lui Trump (daca il ludm in serios) asupra

acelea oficiale.

FLORIAN GOLDSTEIN

iscursul  presedinte-
lui  SUA, Donald
Trump, sustinut la
Forumul Economic
Mondial de la Davos
in ianvarie 2026, nu
estedoar ceea ceain-
tentionat Trump - o celebrare a unei
reveniri economice interne despre
care el afirma ca este mai mult decit
remarcabili -, ¢i functioneaz §i ca o
declaratie  structurald  privind
starsitul ordinii globale bazate pe
consens §i eficienti
Discursul confirmi o tendinta de
decuplare accelerati §i o tranvitie clitre
0 erd a fragmentarii economice §i geo-
politice
Conclwia imediata este ca agenda
politica descrisi - bazati pe tarife, su-
veranitate energetica si tranzactiona-
lism geopolitic - reprezints, in logica
discursului, un efort concertat de
prioritizare a rezilientei si controlului
national in detrimentul arbitrajului
costurilor si integrarii lanurilor valo-
rice

1. Tmpactul structural:
decuplarea productiei si
comertului

Presedintele Trump revendicd o
sciidere de 77%a deficitului comercial
lunar si o explozic a nvestitiilor inter-
ne (constructia de fabrici fiind indicata
caavand o cregtere de 41%), fenomen
sustinmt, potrivit discursului, de dedu-
ceri fiscale de 100% si de amortizare
accelerata.

Daci aceste afirmatii sunt luate ca
atare, ele constituie cel mai puternic
semnal de fragmentare a lanturilor
globale de aprovizionare.

Mecanismul fragmentarii

1. Tarifelc ca impozit peglobalizare

Tarifele nu mai sunt prezentate ca
simple instrumente de negociere, ci ca
piloni ai politicii fiscale i de dezvolta-
te industriala. Fle forteaza relocarea
(reshoring) productiei inapoi in SUA,
chiar daca la costuri operationale
marginal mai mari

2. ,Sovereignty premium”

Succesul economic revendicat
(crestere de 5.4%, inflatie de 1.6%) su-

‘intregii lumi. Asta veti afla citind in continuare.

gereazi, in naratiunea discursului, ci
piata americand este dispusa si abso-
arbi costul unei _prime de suveranita-
te” - pretul platit pentru a avea produc-
tia localizatd intern si protejata de
socuri geopolitice sau logistice

3. Impactul asupra restului lumii

Scaderea bruscd a deficitului co-
mercial american implic, prin detini-
tie, o reducere echivalenta a exporturi-
lor nete ale partenerilor comerciali (in
special China, Mexic, dar si Europa).

Aceasta decuplare comerciala for-
teazz restul Tumii 4 caute piete alter-
native sau si se re-regionalizeze,
intensificand competitia §i reducind
gradul de globalizare.

11. Dobénzi divergente:
moneda nationala
dominanta
Ratele dobanvilor tind si nu mai
0 1a nivel intemational, re
flectand riscuri i condilii de credit
Lerite.

Interventiile anuntate de pregedin-
tele Trump - plafonarca dobanzilor La
cardurile de credit la 10%, injectarca
e 200 de miliarde de dolari in obliga-

Date vs. Retorica

iscursul lui Donald Trump
combini fapte reale cu pre-
zentiri selective si extrapold-
11 optimiste. Economia SUA
a avut, intr-adevar, trimestre puterni-
ce, iar cregterea din 2025 a depasit
asteptarile multor analisti. Totusi, mu
exista dovezi ¢ SUA se afla intr-un
Jboom istoric” sustimut, asa cum su-
gereazi retorica politici
- Cregterea economica este solidi,
dar estimérile independente (FMI,
OFECD) indici pentru 2026 un ritm
multmai moderat, in jur de 2-2,3%, nu
0 explozie de 4-5% pe termen lung;
- Tnflatia a scazmt, dar nu a fost
Linvinsd™ indicatorii relevanti rmén
peste tinta oficiald, iar citrele foarte

mici invocate pe intervale scurte sunt
metodologic discutabile;

-Cifra de 5.4% crestere trimestriald m
este confirmata oficial: ea apare ca o esti-
mare optimistd, m ca wn rezultat validat,

- Recordurile bursiere sunt reale ca
fenomen punctual, dar prezentate se-
lectiv; ele nu se traduc automat intr-o
prosperitate generalizats;

- Afirmatiile sociale (1,2 milioane

tiuni ipotecare i anuntul unui nou
presedinte al Fed - semnaleaza o su-
bordonare a politicii monetare
obiectivelor de politica sociald si de
crestere intemi

Tmplicatiile dobéanzilor
divergente

1. Prioritizarea creditului intern

Prin controlul agresiv al costului
creditului ipotecar si al datorici de
consum, SUA isi izoleazd cconomia
de impactul inspririi condifiilor fi-
nanciare globale

Dacti alte banci centrale (BCE.
BoL) sunt constrinse si menfind
dobangi ridicate din cauza inflafici
persistente - alimentata de costul ener-
gici §i de fragmentarea lanfurilor de
aprovizionare - divergenta devine
structurald.

2. P

ica monetari suverani

¢a o negare declarativ
lips traditionale

jintr-o cconomic

(continuare in pagina 9

Analiza problemelor
cognitive din
discursul lui Trump

fciun sef de stat nu ar mai
(@, de
rican Donald Trump a ordo-
i Venczue

scogi de pe ajutoare) sunt i
te prin date publice independente;

- Descrierea perioadei Biden drept
stagflatie” 5i a prezentului drept , cea
mai dramatica revenire din istoric”
este retorica, T consens economic.

F.G.
(continuare in pagina 9)

mari pentru ceilaly sefi de stat de pe
Plancta Pamént, dacd Trump nuar da
semne de tulburare psihicd accentua-

- confuzii geografice, temporale,

cauzale persisiente;,
- fubricarca d conversatii si cveni-

- transformarca unor riizbunri
personale in decizii politice de
stat.

FG.

(contimuare in pagina 9




