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Europa digitald, blocata
la priza: paradoxul care
franeaza Al-ul si centrele

de date

ulnerabilitatea criticd a ener-
giei a devenit principalul fac-
tor de risc pentru dezvoltarea
accelera centrelor de date
si a fabricilor de inteligen(d artificiala
in Kuropa, amenin{and sa franeze
exact infrastructura pe care Uniunea
Furopeand o consideri eseniala pen-
tru compelitivitate §i suveranitate di-
gl aratd Intr-un articol publicat
de site-ul italian Elettrico Magazine,
care cileaza un raport publicat de
Observatorul Data Center al Politeh-
nicii din Milano
Conlorm sursei citate, explozia
rerilor de racordare la rejelele de inal-

A tensiune a creat un blocaj structural
la nivel continental, solicitirile
depasind deja pragul de 60 Gigawati
(GW) lanivelul Furopei. cu mult ina-

inte de utilizarea efectivi a capaci
Tor cerute

Fxpertii din cadrul Politehnicii din
Milano considerd ¢ fenomenul face
tot mai difici
reale §i mis

i

distinctia dintre nevoi
ari speculative, in condi-
wali sunt blo-
cali pe hartie cu ani inainte de intrarea
in functiune

GEORGE MARINESCU

(continuare in pagina 3)

Pretul aurului, la un
nou record: peste 5.600
de dolari uncia

reful aurului a trecut ieri, pe

pietele externe, de pragul de

5.600 de dolari uncia, nivel

consemmnat pentru prima datd in

istorie, pe fondul tensiumilor geopolitice
st al deprecierii dolarului american

Pretul futures al aurului cu livrare in

aprilie era de 5.562.3 dolari unci

Comex New York, la ora lo

maximistoric de 5.626,80 dolari/uncie.

Preful spot al metalului galben era.

cia, in cregtere cu 2%
“Furtuna perfecti a aurului conti-

1, pe fondul tensiunilor geopolitice
dintre SUA si Iran. al dolarului slab i al
asteptarilor piefei privind noi reduceri
ale ratelor dobanzi de citre Fed, care
duc prefurile la recorduri fird sfargit”. a
declarat, potrivit Reuters. Jamie Dutta
analist de piatd la Nemo money., a
ugind ci intrarile solide in F1F-uri au
contribuit, de asemenea. la crestere
SPDR Gold ‘Trust, cel mai mare
fond tranvactionat I bursii (g
aur) din lume, a informat miercuri ¢
definerile sale au crescut la 35 043 181
de uncii, acesta fiind cel mai mare nivel
dif mai 2022 pénd in prezent (A.V.)
(continuare in pagina 12)
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Disparitia dinozaurilor si
resetarea politicii globale

oatd lumea observi ca politica
se schimbi. Tn doua generatii,
s-a schimbat deja, radical,
dramatic. Tn America, spre
exemplu, valul urias al schim-

dupi experienta Trump i consumul de
masi al “drogului” MAGA mai poate
cineva reinventa aga ceval Tn Rusia,
dactei ca etalon scurtul interme7zo al

derghetului gorbaciovist, si aici

birii a rastumat cu susal n jos |

toate reperele cl cu ochii la viitor, ci la trecutul
teme, ale pol stalinist in cea mai autentica
temationale. $i. fnca nu si-a B vena Desigur. cu unele nuante si
consumat toati energia! Nu diferente de “tenica a dictatu-
mai vorbese despre muntelede (O tii”. Spre exemplu, Putin nu i

‘mil, molo7. §i reziduuri pe care
il va lisa in urma §i care va trebui curd-
fat, inainte ca cineva i poata reinventa
st cultiva din nou pe solul, cindva, ce-
lei mai fertile democratii a Tumii, poli-
tica decenta, responsabild, dedicatd
miicar in parte intereselor cetieanului,
respectiv binelui public. Ma rog, daci

mai trimite concetitenii in masa
in lagirele de exterminare, ca Stalin
Acelea sunt rezervate, acum, pentru
cei 7l dintre inamicti i po-
trivnicii vizibili, insemnati, proemi-
nenti, corozivi pe imagine, ai regimu-
Tui putinist

(continuare in pagina 12)

Ziarul BURSA pregateste Suplimentul

TEORIA DOBANZ

O analiza structurala a datoriei, capitalului si fragmentarii globale

de Florian Goldstein (MAKE)

Unirea Moldovel
cu Romania, ca
arbitraj geopolitic

FLORIAN GOLDSTET

cclaratiile  unioniste
[acute de Maia Sandu
luna ace nu pot fi

did: dificultatea structurald a Repu-
blicii Moldova de a functiona ccono-
mic intr-o lume tot mai fragmentat,
in care securitatea si apartenena in-
stitutionald se traduc direct in costuri
financiare. La 13 ianuvarie 2026,
intr-un interviu acordat podcastu-
lui britanic The Rest Is Politics,
Maia Sandu a declarat cé ar vota pen-
truunirea cu Romania in eventualita-
tea unui referendum, ardtind ci pen-
truun stat mic este tot mai greu si-si
apere democratia §i suveranitatea
sub presiune geopolitici, potrivit re-
latdrilor Reuters.

Cétevazile mai tarziu, pe 22 ianua-
rie, presedinta a precizat, intr-o confe-

vent nu existi o majoritate in favoarea
unirii, conform Agerpres Impreund,

te declarafii descriu o optiune de

diat Dincolo de mesajul polit
4 insi o fntrebare cconomic preci-

1. Costul riscului
geopolitic: comparatia cu
Romania, in cifre

Tn economie, riscul nu este o nofiu-
ne abstractd. Fl se vede in dobéwi,
cursuri de schimb i acces la finantare

v Dobénzile suverane:

Lovitura d=

colt

Papagalii din fotbal

ntrenorul TCSB, Elias Cl

ralambous, La prins gle

dupd aproape trei ani petre-

cuti in Romdnia, cu capul
plecat. Cipriotul a iesit la atac, deran-
jat cd este criticat la fel de aspru
precum patronul echipei, Geor-
ge Becali, pentru lipsa de rezul-
tate a actualei campioane.

Inca de la inceputul manda-
tului, a fost plasat intr-o zond
de irelevanti totald chiar de an-
gajatorul sdu, care a recuno-
seut public c@ el stabileste
echipa de start, face schimbarile si
hotirdste cine mai are voie si joace.
In aceste conditii, Charalambous nu
doar ¢d a acceptat rolul, ¢i l-a legiti-

DAN
NICOTATE

mat prin thcere. Ani la rénd n-4 prote-
stat, nu s-a delimitat, n-a deranjat. A
executat,

Teoretic, are in CV doua titluri de
campion la carma acestei echipe.
Practic, meritele lui sunt puse
sub semnul intrebarii chiar de
sefii directi, care i-au redus pu-
blic atributiile la cele de prepa-
rator fizic §i figurant pe margi-
nea terenului. Din punct de ve-
dere tehnico-tactic, ¢ imposibil
s construiesti ceva atdta timp
cét totul - inclusiv sistemul de
joc - este decis de un patron care nu
participd la antrenamente, dar pretinde
control total

(continuare in pagina 11)

aproape doua puncte
procentuale diferenta

Potrivit datelor publicate de Mini-

sterul Finanielor de la Chisinau, in
aprilic 2025, Republica Moldova s-a
finantat pe piata interna la:

- 8,15% pentru obligatiuni pe doi
an,

- 8,30% pentru obligatiuni pe 3 ani.

Prin comparatie, Romania - stat
‘membru al UF si NATO - a inregistrat
la inceputul Tui 2026 randamente de
aproximativ

- 6.3% pentru maturiti(i de doi ani;

- 6,4% pentru maturitii apropiate

de trei ani, conform scriilor de piaa
citate de Trading Economics,

Diferenta este clard: Republica
Moldova pliteste cu circa 1,8-2 puncte
procentuale mai mult decat Romania
pentru a se imprumuta pe termene
similare.

3 diferentd nu esle explicata
i sau de politica monctari -
dobénda-cheie a BNR este mai mare

decitceaa BNM - ci aproape exclusiv
de prima de rise geopolitic si
institutional

2. Moneda spune aceeasi
poveste: volatilitate mai
mare, risc mai mare

Diferenta de perceptic s vede si in
evolutia cursului de schimb fa@ de
curo.

In ultimele 12 uni:

- Leul moldovenese (MDL) a osci-
lat intr-un interval de aproximativ
18.88-20,34 mld/curo, ceea ce inse-
amndo variafic de circa 7,5% raporta-
@ I nivelul mediu al cursului, potri-
vit datelor Bancii Nationale a Moldo-
vei.

- Leul roménese (RON) a evoluat
intre 4,92-5,13 lei/euro, adici o variatie
de aproximativ 4,2%, contorm BNR.

Cualte cuvinte, volatilitatea relati-
viialeului moldovenesc a fost cuapro-
ape 80% mai mare decét cea a leului
TOmAnesc.

Aceastd diferenid apare in pofida
interventiilor active ale bincii centrale
de la Chiginfiu i reflectd aceeasi reali-
tate: lipsa unei ancore de securitate si
de integrare profundi

3. Ce inseamnai aceste
cifre pentru economie

Pentru cetdfeni §i pentru companii,
acesle dilerente se tradue simplu:

- credite mai scumy

- Inveslitii amédnate sau relocate,

- vulnerabilitate mai mare
externe

Pentru stat, ele inseamni un buget
‘mai impovarat de dobanzi si un spatin
fiscal mai ingust. Accasta csle laxa”
e care Republica Moldova o pliteste
pentru pozitia sa geopolitica incerta.

a socuri

4. Nivelul de dezvoltare si
costurile de convergenta

O analizi completd nu poate ignora
diferenta de nivel economic de pleca-
re.

Potrivit datelor Eurostat §i Bancii
Mondiale:

- Republica Moldova se situcazl la
aproximativ 35-40% din media UE la
PIB/locuitor (PPS),

- Roménia se afla la 75-80% din

(@ diferenid implica costuri
reale de converger
de Integrare acceleratd:

- investifii publice masive;

- presiuni bugetare pe termen me-
diw

- poleniiale tensiuni sociale i redis-
tributive.

in orice scenariu

(continuare in pagina 11)

Costurile unirii Republicii

1. Datele de pornire: ce
arata sondajele

Conform Barometrului Opinici Pu-
blice realizat in seplembrie 2025,
aproximativ 46% dintre cetatenii Re-
publicii Moldova de: ¢ ar vola
impotriva unirii cu Roménia, 33% s-ar
pronunta pentru, iar restul sunt inde-
cigi. Acesle date au fost mentionate
public de pregedinta Maia Sandu, care

tat ¢&, in prezent stA 0 ma-
joritate favorabila unirii. Sondajele
nationale realizate in Roménia, in pe-
rioada 2024-2026, de CURS si
TNSCOP indica un sprijin de 55-60%
‘pentru unire, cu 30-33% impotriva.

2. Cauzele opozitiei in
Republica Moldova

O parte semmificativa a populatiei,
in special din cohorte mai in varsta, pre-
ferd mentinerea statu-quo-ului statal
Aceasti optiune este corelata cu socia-
lizarea intr-un cadru institutional sovie-
tic 5i post-sovietic distinct de Roménia,
conform Institutului de Politici Publice

b) Razboi informational rusesc

Republica Moldova este identifica-
ta dreptuna dintre cele mai expuse tin-
teale dezinformarii ruse in vecinitatea
esticd a UE.

Naratiunile dominante asociaza
unirea cu pierderea statalitatii, contlict
militar si deteriorare economicd, dupa
cum aratia Serviciul European de
Actiune Externa i rapoartele OSCE
privind mediul informational din
Republica Moldova.

¢) Teama economica imediati

{ii cu veniluri mici indi-

a) Incriic identitard post-sovictica

Moldova cu

ca incertitudini legate de pensii, sala-
i, taxe si prefuri ntr-un scenariu de
unire.

Potrivit Institutului de Politici Pu-
blice, Romania este perceputi ca eco-
nomie mai dezvoltatd, dar cu costuri
de trai mai ridicate.

d) Dosarul transnistrean

Asocierea unirii cu riscul escalada-
i militare $i cu implicarea directd
intr-un conflict geopolitic major repre-
zintd un factor de descurajare inclusiv
pentru segmente pro-europene,
potrivit datelor OSCE si evaludrilor
NATO.

¢) Fragmentare regionali

Distributiile regionale arata opoziti

n Gigauzia, sudul Republicii
si comunititile predominant
Tusofone, wnde sprijinul pentru unire
coboardt freevent sub 10% (IMAS - Ba-

Romania

ometre socio-politice 2023-2025)

) Absenta unui proiect oficial de
unire

Tipsa winui plan etapizat, a wnui ca-
Iendar sia unor garantii sociale asume-
te institutional amplifica oporitia faga
deun scenariu perceput ca incert, dupd
cum arati o analiza comparalivi pri-
vind capacitatea administrativa a Re-
publicii Moldova.

3. Cauzele rezervei din
Romaénia

Potrivit sondajelor, opozitia de
30-35% din Roménia este asociatd in
principal cu:

- temeni fiscale (deficit, datorie pu-
blica)

 risc geopolitic importat

FG.
(continuare in pagina 11}



