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Rãspuns la interogaþia
din BURSA: “Afãcut
bine România cã nu a
intrat în zona euro?”

Î
n articolul din Bursa, din
11/02/2026, dl. Florian Goldste-
in afirmã, în esenþã, cã, dupã cri-
za financiarã din anii
2007-2008, þãrile din zona euro
au pierdut privilegiul de a bene-
ficia cam de acelaºi nivel de

dobândã pentru împrumuturile în
euro de pe pieþele financiare interna-
þionale, indiferent de disci-
plina fiscalã, bugetarã ºi fi-
nanciarã a fiecãrei þãri. În
prezent, þãrile din zona
euro se împrumutã la rate
ale dobânzilor diferite, pie-
þele financiare evaluând ca-
litatea guvernanþelor eco-
nomice ºi riscurile din fie-
care þarã.

În acest context nou, dl.
Florian Goldstein apreciazã cã
aºteptarea României, care nu a de-
cis intrarea în zona euro, atunci
când îndeplinea criteriile de admi-
tere în zona euro, nu ar fi fost un
eºec, ci o formã de realism econo-
mic. Mai mult, am câºtigat timp
pentru a realiza mai multã conver-
genþã realã, ca o condiþie de supra-
vieþuire.

La vremea respectivã, când
România îndeplinea toate criteriile
sau aproape toate criteriile de ad-
mitere în zona euro, am susþinut cã,
pentru admiterea în zona euro, con-
diþia principalã este respectarea
echilibrelor macroeconomice, iar
nivelul de dezvoltare (exprimat, de
regulã, prin PIB pe locuitor la pari-
tatea puterii de cumpãrare) este

subsidiar. Am arãtat cã o þarã poate
pãstra echilibrele macroeconomice
ºi poate fi competitivã la orice ni-
vel de dezvoltare, atât timp cât re-
spectã corelaþiile economice fun-
damentale, în primul rând, între
creºterea veniturilor ºi cea a pro-
ductivitãþii. Mai mult, pentru o þarã
ca România , cu o guvernanþã eco-

nomicã slabã, trecerea la
euro ar fi indus o disciplinã
fiscalã, bugetarã ºi finan-
ciarã mult mai bunã. Acest
punct de vedere a primit re-
plica unor reprezentanþi ai
intereselor din sistemul fi-
nanciar (din acel timp) care
argumentau cã, pentru a in-
tra în zona euro , este nece-
sar, mai întâi, sã atingem un

anumit nivel de convergenþã realã
(dupã unii, 70%, dupã alþii 80% din
nivelul mediu al PIB pe locuitor,
din Uniunea Europeanã, la parita-
tea puterii de cumpãrare). Intrarea
Croaþiei ºi a Bulgariei în zona euro,
þãri cu un PIB/locuitor mai mic
decât cel al României, a confirmat
cã punctul meu de vedere a fost co-
rect: nu nivelul de dezvoltare este
hotãrâtor, ci capacitatea de a pãstra
echilibrele macroeconomice, în
mod sustenabil.

Dl. Florian Goldstein, ca ºi unii
dintre cei care au postat comentarii
la articolul domniei sale, îºi expri-
mã speranþa cã România a câºtigat
timp ºi pentru a îºi întãrii disciplina
fiscalã, bugetarã ºi financiarã, prin
îmbunãtãþiri structurale. Am rezer-

ve serioase în aceastã privinþã. În
întreaga tranziþie, dupã anul 1989,
guvernanþa economicã româneascã
a reuºit periodic, cum spune rom-
ânul, �sã dea cu cãruþa în gard�,
fiind obligatã sã punã în practicã
programe dureroase de corectare a
dezechilibrelor macroeconomice.
Dl. Florin Georgescu, autorul cãrþii
�Capitalul în România Postcomu-
nistã�, Editura Academiei, 2018,
volumul 2, pagina 545, subliniazã
cã, în perioada 1990-2015, deci în
26 de ani, România a apelat la spri-
jinul Fondului Monetar Internaþio-
nal în 22 de ani (nu existã altã þarã
europeanã, fostã socialistã, în tran-
ziþie cu o astfel de �performanþã�).
Aceasta a fost expresia capacitãþii
instituþionale a României care a
trebuit sã acþioneze repetat pentru
restabilirea unei discipline fiscale,
bugetare ºi financiare, sub presiu-
nea condiþionalitãþilor �conveni-
te� cu FMI.

Cum stãm cu aceastã disciplinã
fiscalã, bugetarã ºi financiarã în
perioada 2021-2024 ? La fel, în
sensul cã, în prezent, populaþia su-
portã greutatea corecþiilor fiscale,
bugetare ºi financiare necesare
pentru restabilirea echilibrelor
macroeconomice (majorãri de im-
pozite ºi taxe, reduceri de cheltu-
ieli publice, cea mai mare inflaþie
din Uniunea Europeanã ºi cele mai
mari dobânzi la împrumuturile
luate de România, de companii ºi
de populaþie).

(continuare în pagina 12)

BloculNord-American
în 2026: Fortãreaþa
industrialã ºi fisurile
sale politice

lDosar în Serial BURSA - Analiza blocurilor economice
(Episodul 1)

E
conomia globalã pe care
am cunoscut-o în primele
douã decenii ale secolu-
lui al XXI-lea � o piaþã
deschisã unde capitalul
circula liber, tehnologia
se rãspândea rapid, iar

preþurile ºi dobânzile tindeau spre
convergenþã � numai existã. În locul
ei a apãrut o lume fragmentatã în blo-
curi economice strategice care îºi
apãrã tehnologia, finanþarea ºi lanþu-
rile de aprovizionare prin reguli in-
compatibile ºi interese divergente.

Acest dosar BURSA, alcãtuit din
nouã episoade, documenteazã cu
precizie arhitectura acestei noi lumi
economice. Nu este o analizã specu-
lativã sau teoreticã, ci o cartografiere
riguroasã a realitãþii din februarie
2026, bazatã pe tratate în vigoare,
mecanisme operaþionale ºi date
verificabile din surse oficiale.

Cele nouã episoade parcurg siste-
matic blocurilemajore care guverne-
azã economia mondialã:
ü Episodul 1 analizeazã Blocul
Nord-American (USMCA), fortã-
reaþa industrialã care a transfor-
mat America de Nord într-o unita-
te de producþie protejatã prin regu-
li de conþinut regional.

ü Episodul 2 examineazã Uniunea
Europeanã, care a trecut de la pia-
þã deschisã la protecþie geo-econo-
micã prin instrumente precum

CBAM ºi ACI.
ü Episoadele 3-4 decodificã geome-
tria complexã a Asia�Pacific,
unde RCEP, CPTPPºi IPEF creea-
zã un sistem de apartenenþe supra-
puse ºi strategii multi-aliniate.

ü Episoadele 5-6 documenteazã
ascensiunea BRICS+ ca bloc fi-
nanciar alternativ, inclusiv infra-
structura revoluþionarã BRICS
Bridge pentru plãþi în monede di-
gitale.

ü Episodul 7 reveleazã Blocul Con-
trolului Tehnologic, regimul de
restricþii prin care SUA ºi aliaþii
separã ecosistemele de semicon-
ductori ºi inteligenþã artificialã.

ü Episodul 8 analizeazã Blocul Gol-
fului, un hibrid unic � integrat va-
mal ºi comercial, dar fragmentat
monetar ºi fiscal.

ü Episodul Final sintetizeazã întrea-
ga analizã, demonstrând cumfrag-

mentarea comercialã, tehnologicã
ºi financiarã produce moartea ra-
tei unice de bazã ºi sfârºitul preþu-
rilor globale uniforme.
Intenþia acestui dosar este dublã:

În primul rând sã ofere investitorilor,
analiºtilor ºi decidenþilor economici
o hartã exactã a noii realitãþi econo-
mice globale. Înþelegerea blocurilor,
a regulilor lor de funcþionare ºi a in-
compatibilitãþilor dintre ele nu mai
este opþionalã � este esenþialã pentru
orice decizie de investiþie, pentru
evaluarea riscurilor geopolitice ºi
pentru anticiparea miºcãrilor de preþ
ºi dobândã.

În al doilea rând, sã demonstreze
cã fragmentarea nu este temporarã.
Aceasta nu este o crizã care se va re-
zolva printr-o nouã rundã de nego-
cieri la OMC sau prin reconcilierea
marilor puteri.

(continuare în pagina 11)

O scrisoare care ar
fi fost mai bine sã
fie pierdutã

D
espre scrisoarea adresatã
celor 27 de ºefi de stat/gu-
vern din þãrile membre ale
UE de cãtre plina de sine

nulitate politicã din fruntea Comi-
siei Europene este vorba. Von der
Leyen este tot mai tare strînsã cu
uºa, mai sã fie datã afarã-n brînci din
biroul ei de la Bruxelles: ba cã a bã-
gat mîna adînc în borcanul cu
para-ndãrãt din �afacerea covid�, ba
cã nu respectã normele procedurale
ale relaþiilor dintre instituþiile UE,
ba cã dã cu tifla Parlamentului Euro-
pean, ba cã e habarnistã în toate
cele, da þine morþiº sã fie tratatã ca
ºefa-supremã, ba cã face doar dupã
capul ei ºi semneazã ce vrea ea sã

semneze, iar pe urmã încearcã sã
vîndã �nenorocirea� drept iscusitã
loviturã diplomaticã, ba cã� dar ce
sã mai înºir, cã nu mai termin nici
mîine. Ca sã mai scoatã capul la su-
prafaþa apei, ºi-a zis în barbã cã e
timpul sã dea o loviturã. Una de
imagine pentru ea ºi una de moarte
pentru instituþia la care lucreazã.
Von der Leyen-reformista! Miþa-re-
formista!

Ce vrea ea sã �reformeze�? Pãi,
cum ce: Uniunea Europeanã. Mai
precis mecanismele pieþei interne ºi,
desigur, sistemul de decizie la nive-
lul celor 27.Mutarea nu i-a venit ei în
cap din senin.

(continuare în pagina 12)

THEODOR
STOLOJAN

COORDONATORUL STUDIULUI:
FLORIAN GOLDSTEIN

AVERTISMENT

Dosarul în Serial � �Analiza blocurilor
economice� � se adreseazã publicului
specializat al ziarului BURSA, fie cã
sunt investitori, fie cã sunt manageri
sau decidenþi administrativi ori politi-
ci, fãrã sã îi excludã pe cei care vor sã
se specializeze, dispuºi sã parcurgã o
literaturã (uneori juridicã sau cifricã,
tabelarã) bazatã pe surse de primã
mânã.

FP, bilanþ la 15 ani
de la listare: 29,2
miliardelei-dividende
ºi rãscumpãrãri de
acþiuni

F
ondul Proprietatea (FP) a
contribuit la atragerea a cir-
ca 1,5 miliarde de dolari
americani în noi investiþii

strãine de portofoliu în þara noastrã
ºi a finalizat aproximativ 50 de
tranzacþii, cu o valoare totalã de
aproximativ 4,3 miliarde de dolari,
ce includ listarea istoricã a Hidroe-
lectrica, precum ºi alte tranzacþii
semnificative de vânzare a unor
participaþii pe piaþa de capital pen-
tru companiile OMV Petrom ºi
Transgaz, în 2013, ºi Romgaz, în
anul 2015, potrivit informaþiilor
prezentate ieri, cu ocazia eveni-
mentului care a marcat 15 ani de la
listarea FP la Bursa de Valori Bucu-
reºti (BVB).

Remus Vulpescu, Directorul Ge-

neral al BVB, a declarat: �Fondul
Proprietatea este un emitent de refe-
rinþã pentru Bursã, cu o contribuþie
istoricã la creºterea vizibilitãþii pie-
þei de capital atât pe plan local, cât ºi
în rândul investitorilor internaþiona-
li. Franklin Templeton, prin expe-
rienþa vastã la nivel internaþional, a
asigurat de-a lungul anilor o admi-
nistrare profesionistã ºi orientatã
spre performanþã a portofoliului de-
þinut de FP ºi a investiþiilor realiza-
te. FP a ajuns astãzi la o capitalizare
de peste 2,25 miliarde de lei, cu o
valoare maximã istoricã de 13,7 mi-
liarde de lei înregistratã în anul
2022.

ANDREI IACOMI
(continuare în pagina 4)

Scandal în Congres:
Adevãrul din
dosarele Epstein,
ascuns de DOJ ºi
procurorul general?

P
ublicarea de cãtre Departa-
mentul de Justiþie (DOJ)
american a celor 3,5 milioa-
ne de documente ºi fiºiere

din dosarele Epstein, dintre care
unele au fost ulterior retrase ºi altele
modificate sub pretextul anonimizã-
rii unor victime, a ridicat starea de
iritare în rândul societãþii civile din
SUA, care aºtepta un aºa-numit mo-
ment al adevãrului.

Moment care nu a venit, deoare-
ce, se pare, aºa cum reiese din arti-
colele publicate de presa america-
nã dupã audierea procurorului ge-
neral Pam Bondi în Camera Repre-
zentanþilor, cã existã persoane im-
portante care nu îºi doresc ca vino-
vaþii sã fie traºi la rãspundere pe-
nalã.

Potrivit informaþiilor prezentate
de CNN, ABC News, PBS News,
CBSNews ºi Zerohedge, audierea de
miercuri searã a lui PamBondi înCa-
mera Reprezentanþilor, care ar fi tre-
buit sã aducã clarificãri despre ge-
stionarea dosarelor Epstein, a dege-
nerat într-un spectacol politic brutal,
dominat de eschive, accese de furie,
o serie de întrebãri esenþiale lãsate
fãrã rãspuns ºi, într-un moment rar
de rupturã bipartizanã, generat de re-
publicanul Thomas Massie, într-o
sesiune care a pus sub reflector nu
doar transparenþa Departamentului
de Justiþie, ci însãºi credibilitatea in-
stituþiei.

GEORGEMARINESCU
(continuare în pagina 3)

Trebuie reformatã Uniunea Europenã, ca sã poatã face faþã cerinþelor lumii în
care ne prãbuºim? Fãrã nici o îndoialã! Doar cã reforma trebuie sã înceapã cu
refondarea instituþionalã de la bazã ºi pînã în vîrful piramidei. Cu punerea
parlamentelor naþionale ºi a Parlamentului European în postura care li se
cuvine, ca instituþii de reprezentare a voinþei cetãþeanului european, singura
de la care derivã, unde se origineazã puterea de decizie a instituþiilor de la
Bruxelles, prin natura ei, limitatã.


