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De la globalizare
la fragmentare:
Succesul american,
deficit global

D
iscursul preºedinte-
lui SUA, Donald
Trump, susþinut la
Forumul Economic
Mondial de la Davos
în ianuarie 2026, nu
este doar ceea ce a in-

tenþionat Trump - o celebrare a unei
reveniri economice interne despre
care el afirmã cã este mai mult decât
remarcabilã -, ci funcþioneazã ºi ca o
declaraþie structuralã privind
sfârºitul ordinii globale bazate pe
consens ºi eficienþã.

Discursul confirmã o tendinþã de
decuplare acceleratã ºi o tranziþie cãtre
o erã a fragmentãrii economice ºi geo-
politice.

Concluzia imediatã este cã agenda
politicã descrisã - bazatã pe tarife, su-
veranitate energeticã ºi tranzacþiona-
lism geopolitic - reprezintã, în logica
discursului, un efort concertat de
prioritizare a rezilienþei ºi controlului
naþional în detrimentul arbitrajului
costurilor ºi integrãrii lanþurilor valo-
rice.

I. Impactul structural:
decuplarea producþiei ºi
comerþului

Preºedintele Trump revendicã o
scãdere de77%adeficitului comercial
lunar ºi o explozie a investiþiilor inter-
ne (construcþia de fabrici fiind indicatã
ca având o creºtere de 41%), fenomen
susþinut, potrivit discursului, de dedu-
ceri fiscale de 100% ºi de amortizare
acceleratã.

Dacã aceste afirmaþii sunt luate ca
atare, ele constituie cel mai puternic
semnal de fragmentare a lanþurilor
globale de aprovizionare.
Mecanismul fragmentãrii

1.Tarifelecaimpozitpeglobalizare
Tarifele nu mai sunt prezentate ca

simple instrumente de negociere, ci ca
piloni ai politicii fiscale ºi de dezvolta-
re industrialã. Ele forþeazã relocarea
(reshoring) producþiei înapoi în SUA,
chiar dacã la costuri operaþionale
marginal mai mari.

2. �Sovereignty premium�
Succesul economic revendicat

(creºtere de5,4%, inflaþie de1,6%) su-

gereazã, în naraþiunea discursului, cã
piaþa americanã este dispusã sã abso-
arbã costul unei �prime de suveranita-
te� - preþul plãtit pentru a avea produc-
þia localizatã intern ºi protejatã de
ºocuri geopolitice sau logistice.

3. Impactul asuprarestului lumii
Scãderea bruscã a deficitului co-

mercial american implicã, prin defini-
þie, o reducere echivalentã a exporturi-
lor nete ale partenerilor comerciali (în
special China, Mexic, dar ºi Europa).

Aceastã decuplare comercialã for-
þeazã restul lumii sã caute pieþe alter-
native sau sã se re-regionalizeze,
intensificând competiþia ºi reducând
gradul de globalizare.
II. Dobânzi divergente:
moneda naþionalã
dominantã

Ratele dobânzilor tind sã nu mai
conveargã la nivel internaþional, re-
flectând riscuri ºi condiþii de credit di-
ferite.

Intervenþiile anunþate de preºedin-
tele Trump - plafonarea dobânzilor la
cardurile de credit la 10%, injectarea
de 200 de miliarde de dolari în obliga-

þiuni ipotecare ºi anunþul unui nou
preºedinte al Fed - semnaleazã o su-
bordonare a politicii monetare
obiectivelor de politicã socialã ºi de
creºtere internã.
Implicaþiile dobânzilor
divergente

1. Prioritizarea creditului intern
Prin controlul agresiv al costului

creditului ipotecar ºi al datoriei de
consum, SUA îºi izoleazã economia
de impactul înãspririi condiþiilor fi-
nanciare globale.

Dacã alte bãnci centrale (BCE,
BoE) sunt constrânse sã menþinã
dobânzi ridicate din cauza inflaþiei
persistente - alimentatã de costul ener-
giei ºi de fragmentarea lanþurilor de
aprovizionare - divergenþa devine
structuralã.

2. Politica monetarã suveranã
Discursul sugereazã posibilitatea

unei creºteri ridicate fãrã inflaþie, adi-
cã o negare declarativã a curbei Phil-
lips tradiþionale (�într-o economie
normalã, creºterea puternicã vine cu
un preþ: inflaþia�).

(continuare în pagina 9)

Deficitul bugetar
inflameazã coaliþia:
Ciolacu ºi Grindeanu
acuzã „scamatorii
contabile”

D
eficitul bugetar a devenit un
nou front de confruntare în
interiorul coaliþiei de guver-
nare, dupã ce lideri ai PSD

au lansat atacuri extrem de dure la
adresa premierului Ilie Bolojan. Fo-
stul prim-ministru Marcel Ciolacu îl
acuzã pe actualul ºef al Executivului
cã a impus mãsuri de austeritate fãrã
efect real asupra finanþelor publice, în
timp ce preºedintele PSD, Sorin Grin-
deanu, susþine cã România ar fi fost
victima unei �scamatorii� în privinþa
dimensiunii reale a deficitului.
Ciolacu, la adresa lui
Bolojan: �Ai sacrificat
oameni ºi ai manipulat
cifrele�

Marcel Ciolacu, în prezent
preºedinte al Consiliului Judeþean Bu-
zãu, a lansat un atac virulent, pe reþele-
le de socializare, la adresa premierului
Ilie Bolojan, acuzându-l cã a �tãiat de-
geaba banii gravidelor ºi pensionari-
lor� ºi cã a �crescut aberant taxele�,
fãrã ca aceste mãsuri sã conducã la o
reducere realã a deficitului bugetar.

�Nuexistã o reducere realã a defici-
tului ca urmare a «reformelor» fãcute
de tine�, a afirmat Ciolacu, într-o po-
stare publicatã pe Facebook. Potrivit
acestuia, Guvernul ar fi recurs la �o
scamatorie contabilã�, mutând cheltu-
ieli de investiþii realizate în prima
parte a anului 2025 de la împrumuturi
din PNRR la granturi, care au fost
ulterior înregistrate ca venituri.

Ciolacu susþine cã aproximativ
0,6% din PIB ar fi fost astfel �mutat�

în buget în luna decembrie, ceea ce ar
fi creat artificial impresia unei îmbu-
nãtãþiri a situaþiei financiare. În opi-
nia fostului premier, majorãrile de
taxe - inclusiv creºterea TVA ºi cea a
accizelor - ºi mãsurile de austeritate
�puse în spinarea românilor sãraci ºi a
clasei de mijloc� nu au avut efectul
scontat.
Acuzaþii de minciunã
ºi trãdare în interiorul
coaliþiei

Într-un ton extrem de dur, Marcel
Ciolacu l-a acuzat pe Ilie Bolojan cã
i-a minþit atât pe români, cât ºi pe par-
tenerii de guvernare, încã din toamna
anului trecut. �Ai premeditat totul ºi ai
început aceastã operaþiune încã din
septembrie, în timp ce le cereai rom-
ânilor sacrificii�, a susþinut Ciolacu,
afirmândcãpremierul ar fi indus înero-
are presa, mediul de afaceri ºi chiar
membrii coaliþiei, inclusiv în timpul
rectificãrilor bugetare. Potrivit fostului
lider PSD, mandatul lui Ilie Bolojan
s-ar traduce printr-o economie în de-
clin, o inflaþie ajunsã la10%ºi �ceamai
dramaticã scãdere a puterii de cumpã-
rare a salariilor ºi pensiilor din ultimii
25 de ani�.
Grindeanu: �Deficitul real
este în jur de 8%�

La rândul sãu, preºedintele PSD,
Sorin Grindeanu, a susþinut cã Rom-
ânia a fost victima unei �scamatorii
mai elaborate� în privinþa deficitului
bugetar. (O.D.)

(continuare în pagina 3)
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Lumea dupã Trump

D
acã mai era cumva nevoie,
Mark Carney, Primul mini-
stru al Canadei, singurul
om care a condus atît Banca

Angliei, cît ºi pe cea a Canadei, a
produs public dovada. Politicienii
cu viziune, cu vocaþie, cu ºtiinþã ºi
simþ de rãspundere pentru mandatul
democratic primit nu se gîndesc
doar la viitor, ci au început deja sã îl
organizeze, sã punã hotarele �Lumii
de dupã Trump�. La Davos, Carney
a marcat cu precizie matematicã ºi
fãrã urmã de echivoc momentul de
inflexiune în care ne aflãm: cu sau
fãrã Trump, vechea ordine interna-
þionalã nu se mai întoarce. Mortul de
la groapã, nu se mai dezgroapã! Oa-
menii cu scaun la cap au deja pe
planºetã conturul viitorului. De ce
nu se mai întoarce? Nu pentru cã nu
s-ar putea. Drumul înapoi, însã, ara-
tã tocmai datoritã lui Trump nu ca o
salvare, ci ca o reîntoarcere într-o
lume sortitã inexorabil eºecului.
Cine ar vrea sã se mai întoarcã într-o
astfel de lume?

Exact ca moneda globalã numitã
dolar, politica internaþionalã a trecutei
ordini mondiale a fost bazatã pe încre-
dere ºi credibilitate. Toatã lumea ºtia
cã �Dreptul internaþional� este unul,
dar de aplicat, se aplicã selectiv, fun-
cþie de situaþie ºi de actorii implicaþi în
dispute sau conflicte.

Numitorul comun era însã recu-
noaºterea politicã unanimã a faptului
cã lipsa dreptului sau ignorarea lui to-
talã este detrimentalã pentru toatã lu-

mea, inclusiv pentru cei mari cãrora
le-ar fi fost mai convenabil ºi mai
uºor sã îl ignore, decît sã îl respecte.
Trump a distrus definitiv aceastã
încredere atunci cînd a declarat cã el,
Preºedintele Statelor Unite, nu este
cîtuºi de puþin interesat de dreptul in-
ternaþional, nu are nevoie de aºa ceva.
Toatã lumea ºtia cã în ciuda restricþii-
lor Dreptului Internaþional, �Maima-
rii� ºi �Maiputernicii� lumii se bucu-
rã de privilegii de care nimeni nu îi
poate frustra, dar toatã lumea se
aºtepta ºi avea încredere cã ei vor da
dovadã de reþinere ºi auto-limitare,
atunci cînd trec dincolo de barierele a
ceea ce este permis de drept. Trump a
declarat trufaº cã, pentru el, nu existã
asemenea limite. Dacã vrea sã iaGro-
enlanda o ia ºi gata, ori cu bani ori cu
armata! Nu vrea Canada sã devinã
stat american? Îi dãm în cap cu taxe ºi
suprataxe pînã îi vine mintea la cap!
Adiacent, Trump s-a strãduit din rã-
sputeri sã dinamiteze orice urmã de
încredere înmecanismele tratatelor ºi
alianþelor internaþionale, ca formã de
securitate colectivã. Nu doar ONU,
OSCEsauUEau fostmarcate de poli-
tica lui Trump ca irelevante în �logi-
ca� politicii americane, destinate de-
molãrii, ci ºi NATO, alianþa de securi-
tate care a sudat pentrumai bine de ju-
mãtate de secol America de Europa ºi
a fãcut credibilã limita de expansiune
mili tarã impusã de Occident
URSS-ului pe toatã durata rãzboiului
rece.

(continuare în pagina 3)

Ce fel de lume urmeazã, aºadar, dupã Trump? Cel puþin o vreme un
triumvirat China, Rusia, Statele Unite. Fiecare actor cu propria
dinamicã a puterii: SUA în cãdere controlatã, Rusia în regim de
supravieþuire, China în cãutarea unei paradigme de acreditare ºi
recunoaºtere globalã a mult rîvnitului sãu statut de neo-hegemon.

Elucubraþiile care au bãtucit discursul lui Donald Trump (dis-
ponibil pe site-ul www.bursa.ro ca ataºament la acest arti-
col) în apariþia sa de miercuri, de la Davos, exercitã atracþie
atât asupra publicului, cât ºi asupra ziaristului chemat sã le
analizeze.
Am fãcut asta. Le-am analizat pe fiecare, într-un proces de
confruntare a cifrelor triumfaliste pe care le-a emis Trump, cu
acelea oficiale.

Apoi am analizat ce probleme cognitive evidente prezintã
preºedintele american.
Dar acest tip de analize are un caracter oarecum frivol.
El este la îndemâna organelor de presã care manifestã oare-
care independenþã editorialã. M-am gândit cã BURSA ar tre-
bui sã ofere cititorilor sãi o analizã diferitã: care sunt conse-
cinþele discursului lui Trump (dacã îl luãm în serios) asupra
întregii lumi. Asta veþi afla citind în continuare.

FLORIAN GOLDSTEIN

Analiza problemelor
cognitive din
discursul lui Trump

N
iciun ºef de stat nu ar mai
trebui sã se simtã în siguran-
þã, de când preºedintele ame-
rican Donald Trump a ordo-

nat arestarea preºedintelui Venezue-
lei, iar asta s-a ºi petrecut.

Poate cã riscurile nu ar fi atât de
mari pentru ceilalþi ºefi de stat de pe
Planeta Pãmânt, dacã Trump nu ar da
semne de tulburare psihicã accentua-
tã:

- confuzii geografice, temporale,

cauzale persistente;
- fabricarea de conversaþii ºi eveni-

mente;
- incapacitatea de a menþine un fir

logic;
- atribuirea cãtre sine a unor realizã-

ri imposibile;
- transformarea unor rãzbunãri

personale în decizii politice de
stat.

F.G.
(continuare în pagina 9)

Date vs. Retoricã

D
iscursul lui Donald Trump
combinã fapte reale cu pre-
zentãri selective ºi extrapolã-
ri optimiste. Economia SUA

a avut, într-adevãr, trimestre puterni-
ce, iar creºterea din 2025 a depãºit
aºteptãrile multor analiºti. Totuºi, nu
existã dovezi cã SUA se aflã într-un
�boom istoric� susþinut, aºa cum su-
gereazã retorica politicã.

- Creºterea economicã este solidã,
dar estimãrile independente (FMI,
OECD) indicã pentru 2026 un ritm
multmaimoderat, în jur de 2-2,5%, nu
o explozie de 4-5% pe termen lung;

- Inflaþia a scãzut, dar nu a fost
�învinsã�: indicatorii relevanþi rãmân
peste þinta oficialã, iar cifrele foarte

mici invocate pe intervale scurte sunt
metodologic discutabile;

-Cifrade5,4%creºtere trimestrialãnu
este confirmatãoficial; ea apare caoesti-
mareoptimistã,nucaunrezultatvalidat;

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

- Afirmaþiile sociale (1,2 milioane
scoºi de pe ajutoare) sunt neconfirma-
te prin date publice independente;

- Descrierea perioadei Biden drept
�stagflaþie� ºi a prezentului drept �cea
mai dramaticã revenire din istorie�
este retoricã, nu consens economic.

F.G.
(continuare în pagina 9)


