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Dobânda unicã
europeanã a murit.
BCE îi cântã
prohodul

N
u o spune direct, nu o
proclamã ºi nu o asu-
mã politic, dar o re-
cunoaºte în limbajul
atent al Raportului
privind riscurile de
stabilitate financiarã

generate de fragmentarea geoecono-
micã, publicat la 1 ianuarie 2026, o
datã care devine simbol pentru
depãºirea unei ere.

Documentul exprimã sfârºitul ideii
care a susþinut ordinea financiarã eu-
ropeanã în ultimele douã decenii: cã
existã un preþ unic al capitalului într-o
uniune monetarã profund integratã.

În lumea care se retrage, dobânda
nu mai converge. Se fragmenteazã.

Modelul vechi pornea de la un me-
canism simplu. Globalizarea financia-
rã profundã crea un bazin comun de li-
chiditate, în care capitalul se miºca ra-
pid, iar diferenþele locale de risc erau
absorbite de ansamblu.

Politica monetarã a BCE funcþiona
ca un metronom central: o singurã
ratã-cheie, o singurã curbã de randa-
ment dominantã, o transmisie relativ
uniformãcãtre state, bãnci ºi companii.

Aceastã arhitecturã presupunea,
implicit, cã riscurile sunt comparabile
ºi cã ºocurile pot fi absorbite colectiv

de investitori, prin pieþe financiare
integrate.

Raportul BCE constatã, însã, cã
aceastã lume nu mai existã.

Fragmentarea geoeconomicã nu
este prezentatã ca un accident tempo-
rar sau ca o deviaþie ciclicã, ci ca o
stare emergentã.

Investitorii nu mai cumpãrã �riscul
zonei euro�, ci aleg selectiv:Germania
numai este Italia, iar Europa de Est nu
mai este tratatã ca extensie pasivã a
centrului.

În practicã, acest lucru înseamnã cã
investitorii numai trateazã datoria sta-
telor din zona euro ca fiind
comparabilã.

Obligaþiunile germane nu mai sunt
percepute ca echivalent funcþional cu
cele italiene sau est-europene, chiar
dacã sunt toate denominate în euro.
Diferenþele de risc nu mai sunt absor-
bite de piaþã, ci se reflectã direct în
costul de finanþare.

Capitalul circulãmai greu între þãri,
este mai atent la graniþe ºi mai sensibil
la contextul politic.

Banii se duc acolo unde statul pare
mai stabil ºi mai previzibil, chiar dacã
randamentul este mai mic. Lichidita-
tea nu mai curge liber, ci se retrage în
zonele considerate sigure.

Aceastã schimbare are un efect
imediat: aceeaºi decizie de politicã
monetarã a Bãncii Centrale Europene
produce rezultate diferite.

O ratã a dobânzii care este adecvatã
pentru o economie stabilã poate fi in-
suficientã pentru una aflatã subpresiu-
ne inflaþionistã sau, dimpotrivã, exce-
siv de restrictivã pentru o economie
fragilã.

(continuare în pagina 12)
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Dobânda unicã ºi-a dat
duhul. Banca Centralã
Europeanã este forþatã

sã-i cânte prohodul
public.

TradeVille: Ianuarie 2026 - miºcãri
ample pe pieþele globale

I
anuarie 2026 a adus miºcãri am-
ple pe pieþele globale, marcate de
un mix tensionat de riscuri geo-
politice, volatilitate accentuatã ºi

rezultate financiare solide. Bursele
americane ºi europene au atins noi
maxime istorice, susþinute de sezonul

de raportãri ºi de dinamica economicã
încã rezilientã, în timp ce Asia a sur-
prins pozitiv prin revenirea puternicã
a industriei ºi performanþe bursiere
solide.

Pe pieþele de active, aurul a domi-
nat atenþia investitorilor printr-un ra-

liu spectaculos urmat de o corecþie
abruptã, petrolul a rãmas susþinut de
riscuri geopolitice, dar limitat de
aºteptãrile de surplus, iar Bitcoin a
traversat ceamai dificilã lunã din ulti-
mii ani, pe fondul înãspririi sentimen-
tului de risc, potrivit unui raport ela-

borat de Departamentul de Analizã al
TradeVille (https: / / t radevil-
l e . ro / ?u tm_source=bursa ro&
utm_medium=media&utm_ campa-
ign=treviq).

F.A.
(continuare în pagina 9)

Raportul americanilor
Lectura românilor

ºi
Viitorul de tinichea

al democraþiei

C
e zic americanii? Zic
cã ãºtia din Europa ºi
mai ales ãia de se co-
coþarã în vîrful cãpi-

þei la Bruxelles sunt niºte cri-
minali, trãdãtori, impostori,
eine Herde Taugenichts! �O
turmã de neisprãviþi� ºi v-am
spus-o dinadins mai întîi în germanã,
nu pentru cã nu nimeream cuvintele
în sfînta Limbã Românã, ºi nici ca sã
fac pe nebunul, ci pentru cã în viziu-

nea americanilor la putere azi
ºi a celor ce fac politica mare
la Washington de vreo trei de-
cenii jumãtate, Germania este
�mãrul putred� din coºul Eu-
ropei. O spune toatã admini-
straþia Trump, cu gura mare, ºi
cînd are ºi cînd nu are prilejul,

a spus-o din cînd în cînd ºi Biden, a
ºoptit-o pe la colþuri, nu o datã, ºi
Obama. De ce?

(continuare în pagina 4)

Inteligenþa
artificialã
împinge
infrastructura
digitalã dincolo
de Pãmânt

G
iganþii industriei noilor teh-
nologii analizeazã tot mai se-
rios posibilitateamutãrii cen-
trelor de date în spaþiu, o idee

care, pânã de curând, pãrea desprinsã
din literatura science-fiction. Miza
este uriaºã: acces continuu la energie
solarã, eliminarea costurilor ºi
constrângerilor de pe Terra ºi susþine-
rea dezvoltãrii explozive a inteligen-
þei artificiale (AI), extrem de avidã de
resurse energetice, relateazã AFP.
Interesul pentru aceastã direcþie s-a
intensificat dupã ce Elon Musk a de-
cis absorbþia companiei sale de inteli-
genþã artificialã, xAI, în cadrul grupu-
lui aerospaþial SpaceX, alimentând
speculaþiile privind o integrare directã
între AI ºi infrastructura spaþialã.
Cine sunt actorii care
împing datele în cosmos

Nueste vorba doar despre o ambiþie
singularã. Peste zece start-upuri, alã-
turi de mari jucãtori din domeniul ae-
rospaþial ºi tehnologic, sunt implicate
deja în teste ºi planuri concrete pentru
dezvoltarea unor centre de date orbita-
le. Elon Musk a sugerat încã din no-
iembrie 2025 cã SpaceX ar putea de-
veni vectorul principal pentru lansarea
unor astfel de infrastructuri. În paralel,
Tesla, compania sa din domeniul vehi-
culelor electrice, îºi extinde activitatea
în zona roboþilor umanoizi, care, în vi-
ziunea antreprenorului, ar putea asigu-
ra mentenanþa centrelor de date aflate
pe orbitã. La rândul sãu, start-upul
american Starcloud a plasat la finalul
lui 2025 un satelit experimental, de di-
mensiunea unui frigider, echipat cu
procesoare grafice (GPU) Nvidia,
marcând ceea ce compania a numit
�începuturile cosmice ale
mini-centrelor de date�.
Google, Amazon ºi
reþelele viitorului

Marile grupuri nu lipsesc din acea-
stã cursã. Google a anunþat în toamna
lui 2025 proiectul Suncatcher, care
prevede lansarea unor sateliþi de testa-
re la începutul anului 2027, cu scopul
dezvoltãrii unor centre de date spaþiale
alimentate exclusiv cu energie solarã.
În paralel, BlueOrigin, compania fon-
datã de Jeff Bezos, promoveazã pro-
iectul TeraWave, o reþea de comunica-

þii de mare vitezã amplasatã în spaþiu,
menitã sã permitã transferuri wireless
globale între centrele de date terestre.

Principalul avantaj al spaþiului este
accesul aproape permanent la lumina
solarã. Sateliþii pot fi plasaþi pe orbite
care evitã umbra Pãmântului, oferind
o sursã constantã de energie ºi eli-
minând necesitatea sistemelor clasice
de rãcire, extrem de costisitoare pe
Terra.

În plus, mutarea centrelor de date
în spaþiu ar elimina problemele legate
de achiziþia terenurilor, reglementãri-
le locale ºi opoziþia comunitãþilor, tot
mai vocalã în StateleUnite, unde ace-
ste facilitãþi sunt criticate pentru con-
sumul masiv de energie ºi impactul
asupra preþurilor la electricitate. Su-
sþinãtorii proiectelor susþin cã, dupã
amortizarea poluãrii generate de lan-
sãri, centrele de date orbitale ar putea
devenimai puþin nocive pentrumediu
decât infrastructurile terestre.
Costuri, greutate ºi limite
tehnologice

Pânã recent, costul lansãrilor era
principalul obstacol. Însã Starship,
megaracheta reutilizabilã dezvoltatã
deSpaceX, promite sã reducã semnifi-
cativ costurile de transport.

Totuºi, scepticismul persistã.
�Dacã aþi vãzut o fermã de servere re-
cent, ele sunt grele�, a avertizat Matt
Garman, directorul general al Ama-
zon Web Services (AWS), în cadrul
conferinþei Cisco AI. Acesta a pus
sub semnul întrebãrii capacitatea ac-
tualã de a lansa un numãr suficient de
sateliþi pentru a susþine o infrastructu-
rã globalã: �Suntem încã departe de
aºa ceva�. La acestea se adaugã pro-
vocãri tehnice majore: rezistenþa
echipamentelor la radiaþii ºi tempera-
turi extreme, riscul coliziunilor cu
deºeuri spaþiale ºi costurile ridicate
ale reparaþiilor, fie ele realizate de oa-
meni sau roboþi.

Pentru unii experþi, cheia rãmâne
evoluþia inteligenþei artificiale. �Dacã
AI nu creºte exponenþial, spaþiul nu va
avea sens în viitorul imediat�, a expli-
cat Philip Metzger, profesor de fizicã
la Universitatea din Florida ºi fost cer-
cetãtor NASA, într-un mesaj publicat
pe platforma X.

OCTAVIANDAN

Haverford Trust: Aurul ºi argintul nu
sunt investiþii, ci pariuri speculative

R
aliul fulminant al aurului ºi
argintului, urmat de prã-
buºirea bruscã recentã, ilu-
streazã faptul cã tranzacþiile

cumaterii prime sunt, în bunãmãsurã,

pariuri speculative, considerã Hank
Smith, care, în calitate de director de
investiþii la Haverford Trust, are sub
supraveghere active în valoare de pe-
ste 15 miliarde de dolari, scrie Busi-

ness Insider.
Aurul are o creºtere de 70% în ulti-

mul an, chiar ºi dupã prãbuºirea de
12%devinerea trecutã, în vremece ar-
gintul are un avans de 160% în ultime-

le douãsprezece luni, în pofida colap-
sului recent de 30%.

ANDREI IACOMI
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