Presiunea actuala nu trebuie privita doar ca o succesiune de crize, ci ca
momentul in care Roménia poate fi obligata sa-si mobilizeze propriile resurse, sa-si
repare dezechilibrele si s& transforme ceea ce are deja in capital, productivitate gi
crestere economica.

1. Nu o economie fara resurse, ci o economie care nu-si foloseste suficient
resursele

Romania a intrat in 2026 cu mai multe vulnerabilitati suprapuse: economia incetineste,
inflatia raméane ridicata, deficitul bugetar este inca excesiv, costul finantarii este
important, iar incertitudinea politicd apasa asupra deciziilor economice. Intr-un
asemenea moment este tentant sa punem totul sub eticheta de “policriza” si sa& cautam
solutia in urmatoarea sursa de finantare: un nou program european, un nou imprumut
sau un nou val de capital strain. Aceasta abordare porneste insa de la o premisa
gresita.

Romania nu este o economie lipsita de resurse. Dimpotriva. Romania are energie, teren
agricol, resurse naturale, o baza industriala relevanta, economisire interna, o piata de
aproape 19 milioane de consumatori, acces la Marea Neagra, o pozitie geografica
importanta si un capital uman care, in numeroase domenii, poate concura la nivel
european. Problema apare intre ceea ce avem si ceea ce reusim sa obtinem din ceea
ce avem: capacitatea de a transforma ceea ce exista in productie, productivitate, capital
si valoare adaugata care raméne si se acumuleaza in Romania.

Aceasta distinctie schimba fundamental modul in care trebuie privit momentul actual.
Roménia are nevoie in continuare de capital european, de investitii straine, de
tehnologie si de acces la pietele internationale. Dar o economie matura nu isi poate
construi strategia pornind de la presupunerea ca fiecare etapa importanta a dezvoltarii
trebuie sa inceapa cu identificarea unei surse externe de bani. Resursele externe pot
accelera dar nu pot inlocui 0 economie sanatoasa.

Aici intervine notiunea de suveranitate economica. Ea nu inseamna autarhie,
protectionism sau desprindere de Uniunea Europeana. Din contra, piata unica
europeana este unul dintre cele mai importante avantaje structurale ale Romaniei.
Suveranitatea economica inseamna capacitatea de a produce, investi, economisi,
finanta si decide astfel incat functionarea economiei sa nu depinda permanent de
resurse care trebuie aduse din exterior.
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O economie este mai “suverana” cu cat poate transforma mai mult din resursele sale in
propriile capacitati de productie. Daca extragem gaz, dar importam produse cu valoare
adaugata care ar putea fi realizate pornind de la aceasta resursa; daca producem
materie prima agricola, dar importam alimente procesate; daca avem economisire
interna, dar investitiile depind in principal de capitalul extern si daca dispunem de



oameni bine pregatiti, dar o parte semnificativa din valoarea creata de ei se
materializeaza in afara tarii, atunci problema nu este lipsa resursei, ci lungimea
insuficienta a lantului economic construit in jurul ei.

In consecinta, Intrebarea strategicd nu este “Cati bani mai putem obtine din exterior?”,
ci “Cata valoare putem crea cu ceea ce avem deja?”.

Europa, capitalul strain si finantarea externa trebuie sa raména factori care accelereaza
0 economie capabila sa creeze valoare, nu inlocuitori ai acestei capacitati. Miza nu este
ca Romaénia sa faca totul singura (nicio economie moderna nu functioneaza astfel) ci sa
poata face singura suficient de multe lucruri esentiale incat relatia cu exteriorul sa fie
una de interdependenta, nu de dependenta.

In aceasta logica, integrarea europeana poate deveni mai solida, nu mai slaba. O
Romaénie care produce mai mult, investeste mai mult, isi mobilizeaza economisirea si
dezvolta companii capabile sa concureze international intra in piata unica dintr-o pozitie
mai puternica. Suveranitatea economica nu inseamna sa nu ai nevoie de nimeni.
Inseamné s& poti intra in relatie cu ceilalti dintr-o pozitie in care ai si tu ceva de oferit,
nu doar ceva de cerut.

2. Costul instabilitatii politice

Exista un cost al crizei despre care se vorbeste prea putin in termeni economici: costul
instabilitatii politice. Tn 2026, Romania a traversat luni intregi fara un guvern cu mandat
politic deplin, intr-un context in care formarea unei noi majoritati si instalarea unui
executiv cu puteri efective au fost intarziate. Pentru o economie care trebuie sa ia
decizii dificile, acest timp pierdut nu este neutru: inseamna proiecte améanate, decizii
intarziate si mai putina capacitate de a construi politici ale caror rezultate apar peste
unul sau doua cicluri electorale.

Un guvern interimar poate asigura continuitatea administratiei, dar nu poate inlocui la
nesfarsit un guvern cu mandat politic deplin, capabil sa isi asume reforme cu efecte pe
termen lung. Consolidarea fiscala, restructurarea administratiei, reforma companiilor de
stat, investitiile strategice, politica energetica si reformele din educatie si sanatate
produc aproape inevitabil costuri pe termen scurt si beneficii pe termen lung. Ele
presupun asumare politica, capacitate de negociere si, uneori, acceptarea unor pierderi
electorale imediate Tn schimbul unor beneficii economice care apar mai tarziu. Sunt
greu de construit intr-un climat in care fiecare decizie este privita prin prisma urmatoarei
negocieri politice, a urmatorului vot sau a supravietuirii unei coalitii.

Intr-o democratie parlamentara, rezultatul alegerilor trebuie insa reflectat in modul in
care se construiesc majoritatile si se poarta negocierile politice. Partidele pot refuza o
alianta, pot refuza intrarea impreuna la guvernare si pot impune conditii

politice. Consultarea si negocierea nu inseamna legitimarea automata a tuturor ideilor



sau programelor, ele inseamna recunoasterea unei realitati institutionale: intr-un
Parlament fragmentat, majoritatile se construiesc prin negocieri, iar guvernarea
presupune capacitatea de a lucra si cu partide cu care exista diferente importante de
viziune.

Romania are nevoie de un efort transpartinic. Nu pentru a elimina diferentele ideologice
sau pentru a construi o unanimitate artificiald, ci pentru a identifica un numar limitat de
obiective asupra carora poate exista suficientd convergenta: stabilitatea finantelor
publice, investitiile strategice, energia, infrastructura, apararea, educatia, sanatatea si
reforma administratiei. intr-o perioada normala, competitia politica este fireasca Si
necesara. Intr-o perioada de vulnerabilitate economica si geopolitica, insa, aceasta
competitie trebuie sa coexiste cu un minim consens asupra obiectivelor esentiale pentru
functionarea statului. Nu este nevoie de o clasa politica unanima ci de suficienta
capacitate de dialog pentru ca, dincolo de diferentele dintre partide, obiectivele
economice si institutionale esentiale sa poata fi urmarite consecvent.

Un asemenea efort nu inseamna abandonarea valorilor sau a criteriilor politice.
Inseamnd, dimpotriva, asumarea lor intr-un cadru democratic in care diferentele politice
raman firesti. O idee poate fi respinsa fara ca dialogul cu cei care o sustin sa fie refuzat.
Un partid poate fi criticat fara ca alegatorii sai sa fie lipsiti de reprezentare. O alianta
poate fi refuzata fara ca negocierile parlamentare necesare pentru functionarea statului
sa fie blocate.

Instabilitatea este, prin urmare, mai mult decat o problema de imagine. intr-o economie
deja confruntata cu deficit ridicat, inflatie si costuri importante de finantare, riscul politic
persistent functioneaza ca o taxa suplimentara. El poate intarzia investitiile, poate
majora prima de risc, poate complica accesul la finantare si poate reduce capacitatea
statului de a implementa reforme. Investitorii nu urmaresc doar nivelul taxelor. Conteaza
si predictibilitatea regulilor, continuitatea proiectelor strategice dupa schimbarea
guvernului, respectarea deciziilor institutiilor si capacitatea administratiei de a pune in
aplicare ceea ce decide.

Capitalul poate suporta multe riscuri. Suporta mult mai greu riscul de a nu putea
anticipa regulile jocului.

Exista insd un mod mai concret de a vedea acest cost: sa privim nu declaratiile
politicienilor sau comentariile analistilor, ci deciziile companiilor care investesc efectiv in
Romaénia.

Un astfel de semnal vine de la Automobile Dacia, a doua companie din Romania dupa
cifra de afaceri. in 2025, Dacia a avut o cifra de afaceri impresionanta, iar uzina de la
Mioveni si ecosistemul industrial construit in jurul ei formeaza una dintre cele mai



importante concentrari industriale din Romania, prin productie, locuri de munca si
reteaua de furnizori.

Mesajul transmis de companie trebuie privit, desigur, si in contextul interesului legitim al
unei mari corporatii de a obtine conditii cat mai bune pentru propria activitate. Dacia a
indicat public probleme precum costul energiei, infrastructura, predictibilitatea fiscala si
cadrul economic, care sunt, in esenta, si probleme ale economiei roménesti.

Aici apare insa diferenta dintre o critica politica si un semnal economic. Un analist poate
spune ca Romania are o problema de competitivitate, un jurnalist poate descrie
instabilitatea legislativa, dar o companie care trebuie sa decida unde va investi
urmatoarea capacitate de productie transforma insa aceasta problema intr-o decizie
economica reala: unde va fi amplasata fabrica, unde vor fi dezvoltate noile modele,
unde vor fi localizati furnizorii si unde vor fi angajati si pregatiti oamenii.

in fond, una dintre cele mai concrete masuri ale competitivitatii unei tari este ce decide
investitorul atunci cand trebuie sa isi aloce capitalul pentru urmatorii zece sau chiar
cincisprezece ani. Un proiect industrial nu poate fi mutat de pe o zi pe alta, iar o
companie care investeste sute de milioane sau miliarde de euro isi construieste
deciziile pe baza costului energiei, infrastructurii, fortei de munca, fiscalitatii, stabilitatii
legislative si predictibilitatii institutionale.

Romania nu isi poate permite sa piarda tocmai aceasta categorie de investitii: investitiile
pe termen lung, care aduc productie, tehnologie, furnizori, competente si exporturi. lar
atunci cand un astfel de semnal vine din partea unuia dintre principalii actori industriali
ai tarii, raspunsul nu poate fi o noua disputa politica ci o analiza serioasa a motivelor
pentru care capitalul incepe sa ezite.

Intr-o asemenea situatie, problematica relevanta nu este cine are dreptate in disputa
politica, ci ce trebuie schimbat pentru ca urmatoarea mare investitie industriala sa
fie facuta in Romania si nu in alta parte.

Romania nu pierde doar bani atunci cand statul nu reuseste sa ia decizii la timp. Pierde
timp, incredere si oportunitati, iar timpul pierdut in economie nu se recupereaza printr-o
ordonanta de urgenta.

3. Consolidarea fiscala: inceputul redresarii, nu sfarsitul ei

Cel mai important proces macroeconomic al anului 2026 este consolidarea fiscal-
bugetara. Deficitul administratiei publice, calculat conform metodologiei ESA, a scazut
de la 9,3% din PIB in 2024 la 7,9% in 2025, iar pentru 2026 este proiectata o reducere
la 6,2% din PIB. Executia bugetara din primele sapte luni indica, la randul ei, o
imbunéatatire: deficitul a fost de aproximativ 48,1 miliarde de lei, respectiv 2,34% din
PIB, fata de 3,99% din PIB in aceeasi perioada din 2025.



Aceasta evolutie trebuie recunoscuta, dar sub nicio forma confundata cu o strategie de
crestere. Reducerea deficitului este necesara pentru stabilitatea financiara si pentru
recuperarea spatiului de manevra al statului; ea nu spune insa, de una singura, cat de
sanatoasa este economia dupa aceasta ajustare.

in 2026, o parte importanta a ajustarii se realizeaza prin cresteri de taxe si restrangerea
unor cheltuieli. Aici apare intrebarea esentiala: ce anume reducem pentru a obtine un
deficit mai mic? O ajustare care comprima venitul disponibil si consumul poate produce
un rezultat bugetar rapid, dar, fara o crestere simultana a productivitatii si investitiilor,
poate limita activitatea economica si implicit baza de venituri asupra careia se sprijina
ulterior bugetul.

Riscul se accentueaza atunci cand sunt afectate domenii care determina capacitatea
viitoare de crestere. Reducerea unor cheltuieli administrative inutile poate imbunatati
eficienta dar reducerea investitiilor productive sau slabirea unor servicii publice
esentiale poate produce economii astazi si costuri mai mari maine. De aceea, educatia,
sanatatea si infrastructura nu trebuie tratate identic cu cheltuielile care nu genereaza
valoare publica.

Consolidarea incepe cu o intrebare mult mai dificila decat “cat taiem?”: ce stat isi
permite Romania si de ce stat are nevoie Roméania pentru a creste? Raspunsul implica
eficientizarea administratiei, eliminarea suprapunerilor institutionale, evaluarea reala a
autoritatilor si agentiilor, digitalizarea proceselor, reducerea birocratiei si, acolo unde
este justificat, desfiintarea sau comasarea unor structuri care consuma resurse
disproportionat fata de rezultatele produse.

in acelasi timp, investitiile care cresc productivitatea nu trebuie sacrificate automat in
numele consolidarii. Infrastructura, energia, educatia, sanatatea, digitalizarea si
dezvoltarea capitalului uman trebuie evaluate prin randamentul lor economic pe termen
lung. De exemplu consolidarea fiscala nu trebuie facuta impotriva capitalului uman, ci
tocmai pentru a crea spatiul fiscal necesar investitiei in capitalul uman.

Testul ajustarii nu este, asadar, doar un deficit mai mic, ci este capacitatea de a reduce
deficitul fara sa diminuam potentialul de crestere. Roménia trebuie sa ajunga la un stat
care consuma mai putine resurse pentru propria functionare si poate directiona mai
multe resurse catre infrastructura, capital uman si conditiile care permit sectorului privat
sa produca mai mult.

4. Inflatia si costul ajustarii

Inflatia raméane una dintre principalele probleme macroeconomice ale Romaniei pe
termen scurt. in iulie 2026, rata anuala a inflatiei a fost de 8,16%, in scidere fata de
lunile precedente, dar inca mult peste nivelul compatibil cu stabilitatea preturilor. BNR
estimeaza revenirea in intervalul tintei abia spre sfarsitul anului 2027.



Ajustarea trebuie facuta simultan pe mai multe fronturi: deficitul trebuie redus,
increderea investitorilor trebuie pastrata, iar economia trebuie ferita de o contractie
prelungita. O consolidare prea lenta mentine presiunile asupra finantarii si credibilitatii
fiscale; o ajustare prea rapida, concentrata exclusiv pe reducerea cererii, poate lovi in
investitii si activitate. Nu este vorba doar despre cat de repede scade inflatia, ci despre
mecanismul prin care este redusa.

Exista si o componenta structurala: energia, fiscalitatea si costurile de productie
contribuie la presiunile asupra preturilor, chiar daca intensitatea unora dintre aceste
presiuni se poate reduce in timp. Problema mai profund& este insa productivitatea. intr-
o economie in care oferta interna nu creste suficient de repede, majorari de venituri
care nu sunt insotite de majorari corespunzatoare ale productiei se pot transforma in
presiuni inflationiste sau Tn pierderi de competitivitate.

Politica monetara este indispensabila, dar nu poate rezolva singura aceasta problema.
Dobanzile ridicate pot tempera cererea si ancora anticipatiile dar nu pot construi
capacitati industriale, nu pot produce energie suplimentara, nu pot moderniza
agricultura si nu pot creste productivitatea. Romania nu va iesi din aceasta perioada de
inflatie ridicata exclusiv prin restrangerea cererii, Ci Si prin cresterea capacitatii de a
produce competitiv.

Mai multa energie disponibila la costuri competitive, mai multa procesare alimentara in
Romania, mai multe componente fabricate local, servicii exportabile si investitii in
tehnologie inseamna o economie mai putin vulnerabila la socurile externe de pret. Din
aceasta perspectiva, combaterea inflatiei si strategia de dezvoltare sunt legate: o oferta
interna mai puternica reduce presiunea pe preturi si creste rezilienta.

Costul ajustarii este inevitabil; important este cum se produce. Daca ajustarea se
realizeaza predominant prin reducerea consumului, majorarea taxelor si scaderea
investitiilor, economia poate obtine o ameliorare temporara a indicatorilor fara sa-si
repare vulnerabilitatile. Cand consolidarea este acompaniata de investitii care cresc
oferta, productivitatea si valoarea adaugata interna, presiunea actuala poate deveni
inceputul unei schimbari structurale.

5. Capitalul financiar intern si absenta unui pol bancar autohton

Una dintre cele mai importante resurse interne ale Romaniei este capitalul financiar
acumulat in interiorul economiei. In iulie 2026, depozitele rezidentilor la banci au ajuns
la 684,55 miliarde de lei, in crestere cu 7,8% fata de anul anterior in termeni nominali,
iar depozitele in lei ale populatiei au atins aproximativ 270,78 miliarde de lei. Romania
nu este, prin urmare, o economie lipsita de resurse financiare; dispunem de un volum
important de economisire acumulata in interiorul sistemului financiar. Punctul sensibil



este ce se intampla cu acesti bani dupa ce sunt economisiti si in ce masura sunt
transformati in capital productiv.

Pentru individ, economisirea intr-un mediu caracterizat de incertitudine si inflatie este
perfect rationala. Pentru economie, insa, economisirea devine capital abia atunci cand
este canalizata catre companii, investitii, infrastructura si active care sporesc
capacitatea viitoare de productie. Din aceasta perspectiva, problema Romaniei nu este
doar insuficienta economisirii, ci insuficienta dezvoltare a mecanismelor prin care
economisirea este transformata in investitie si, ulterior, in productivitate si venituri.

Structura sistemului financiar romanesc explica in mare masura aceasta dificultate.
Potrivit OECD, activele sistemului bancar reprezinta aproximativ 50% din PIB, cel mai
redus nivel dintre statele Uniunii Europene, in timp ce bancile concentreaza aproximativ
trei sferturi din activele intregului sector financiar (OECD, Economic Surveys: Romania
2026). in plus, institutiile cu capital strdin detin aproximativ doua treimi din activele
bancare. Aceasta structura nu este, in sine, un dezavantaj. Capitalul strain a avut o
contributie majora la modernizarea sistemului bancar, la introducerea unor practici
moderne de management si la integrarea Romaniei in sistemul financiar european. Dar
integrarea financiara si eficienta institutionala nu raspund singure unei intrebari
strategice: dispune Romania de suficienta capacitate bancara proprie pentru a
sustine prioritatile sale economice pe termen lung?

Aici apare una dintre vulnerabilitatile insuficient discutate ale economiei romanesti.
Romaénia are banci care opereaza intr-un sistem financiar modern si bine integrat
international, dar nu dispune de un pol bancar autohton de anvergura comparabila cu
importanta pe care o au, in alte economii europene, institutii financiare capabile sa
combine finantarea comerciala cu o viziune pe termen lung asupra dezvoltarii
economice. O economie poate beneficia de prezenta capitalului bancar international si,
in acelasi timp, sa simta lipsa unor institutii financiare autohtone suficient de puternice
pentru a sustine, intr-o maniera consecventa, anumite prioritati strategice nationale.

Aceasta observatie nu reprezinta o critica a capitalului strain si nici un argument pentru
retragerea lui. Din contra, bancile internationale sunt parte integranta din economia
romaneasca si vor continua sa joace un rol esential. Problema este existenta unui
echilibru: o economie care aspira la o capacitate mai mare de decizie economica
trebuie sa dispuna nu doar de companii romanesti puternice in industrie si energie, ci Si
de institutii financiare autohtone capabile sa inteleaga si sa finanteze dezvoltarea pe
orizonturi mai lungi decét ciclul obisnuit al creditarii.

In Romania exista si doua institutii bancare controlate de stat, ceea ce, in principiu,
ofera sectorului public o baza institutionala pe care ar putea construi asemenea
capacitati. Existenta juridica a unor banci de stat nu este insa suficienta. Pentru ca
acestea sa reprezinte un instrument economic real, este nevoie de capitalizare



adecvata, guvernanta profesionista, management performant, criterii clare de alocare a
capitalului si o strategie coerenta privind rolul lor in economie. O banca de stat care
functioneaza doar ca o institutie administrativa suplimentara nu aduce economiei ceea
ce ar putea aduce un veritabil instrument financiar de dezvoltare.

Mai mult, statul roman nu dispune in prezent de suficient de multe parghii financiare
proprii pentru a derula programe economice tintite la scara la care ar fi necesar. Poate
reglementa, poate subventiona, poate garanta sau poate aloca resurse bugetare, dar
toate aceste instrumente au limite si sunt, in multe situatii, dependente de spatiul fiscal /
bugetar disponibil. Ceea ce lipseste este un mecanism prin care politica economica si
capacitatea financiara sa poata fi conectate mai eficient.

Intr-o economie care urmareste dezvoltarea unor sectoare strategice, existenta unei
asemenea capacitati ar putea fi importanta. Finantarea investitiilor industriale pe termen
lung, dezvoltarea infrastructurii, sustinerea companiilor roméanesti aflate in expansiune,
finantarea proiectelor energetice, garantarea unor investitii cu perioade mai lungi de
maturizare sau sprijinirea accesului companiilor autohtone la piete externe presupun
instrumente financiare diferite de creditarea comerciala standard. Nu toate aceste
proiecte trebuie finantate de stat si nici nu trebuie transformate in proiecte politice, dar
Romaénia are nevoie de institutii financiare capabile sa distribuie si sa evalueze riscurile
precum si sa participe la finantarea respectivelor proiecte.

Este aici si una dintre diferentele esentiale dintre o economie care doar primeste capital
Si una care incepe sa-si construiasca propriul capital. O economie poate avea un sistem
bancar foarte bine integrat international si totusi sa fie dependenta de deciziile de
alocare a capitalului luate in afara ei. Atunci cadnd deciziile privind finantarea, apetitul
pentru risc, sectoarele prioritare si strategia de crestere sunt luate predominant in afara
economiei locale, capacitatea statului si a companiilor roméanesti de a influenta directia
capitalului este, in mod inevitabil, mai redusa.

Aceeasi situatie se regaseste si la nivelul creditarii companiilor. Sistemul bancar
romanesc este solid si prudent, dar aceasta prudenta poate deveni o limitare atunci
cand finantarea se concentreaza aproape exclusiv asupra companiilor care au deja
bilanturi puternice, garantii usor verificabile / valorificabile si fluxuri de numerar
previzibile. Datele BNR arata ca prudenta are o justificare: rata creditelor neperformante
ale companiilor nefinanciare a urcat la 5,6% in martie 2026, de la 4,4% cu un an
inainte, iar in segmentul IMM rata NPL a ajuns la 7,2% pentru microintreprinderi si la
7,1% pentru intreprinderile mici.

Problema nu este, prin urmare, managementul riscului ci apare atunci cand acesta se
transforma in preferinta sistematica pentru riscurile deja cunoscute si pentru debitorii
deja consolidati. O companie aflata intr-o etapa de expansiune poate avea mai putine
garantii si un profil financiar mai putin confortabil decat o companie matura si, totusi, sa



aiba un proiect economic mai valoros. Pentru a evalua asemenea situatii este nevoie de
o intelegere reala a modelului de afaceri, a sectorului, a managementului, a pozitiei
competitive si a fluxurilor de numerar viitoare. Altfel spus, este nevoie de capacitate
reala de analiza a riscului antreprenorial, nu doar de administrare procedurala a riscului
de credit (vezi si ,Bancherii si furtuna perfecta...”, Ziarul Financiar, 26.01.2026).

Atentie, un pol bancar autohton puternic nu ar trebui sa insemne o banca obligata sa
finanteze orice proiect considerat ,strategic” de catre politicieni. Ar insemna, dimpotriva,
o institutie capabila sa opereze dupa criterii economice si de risc profesioniste, dar care
sa aiba suficienta masa critica, capital si orizont strategic pentru a finanta proiecte pe
care institutiile orientate predominant catre eficienta comerciala de termen scurt le pot
considera prea lungi, prea complexe sau prea riscante. Diferenta este importanta:
politica economica nu trebuie sa inlocuiasca analiza financiara, dar nici analiza
financiara nu trebuie sa fie desprinsa complet de obiectivele economice ale tarii.

in acest context, institutiile bancare controlate de stat ar putea deveni, in conditiile unei
guvernante serioase, o parte a infrastructurii financiare necesare Romaniei. Pentru
aceasta insa nu este suficient ca statul sa le detina. Ele trebuie sa demonstreze
performantd economica, capacitate de analiza, independenta profesionala si
capacitatea de a mobiliza capital privat in jurul unor proiecte viabile. Altfel, proprietatea
publica raméne o caracteristica pur juridica, nu un avantaj economic.

Aceeasi logica trebuie aplicata intregului sistem financiar. Romania nu are nevoie ca
bancile sa-si asume riscuri necontrolate si nici ca statul sa decida administrativ cine
merita credit. Are nevoie de un ecosistem in care riscul sa poata fi distribuit si finantat
prin cat mai multe instrumente si produse: credit bancar, obligatiuni corporative, fonduri
de investitii, private equity, venture capital, fonduri de pensii si piata de capital. Nu toate
companiile au acelasi profil de risc si implicit nu toate proiectele trebuie finantate in
acelasi mod.

Mobilizarea capitalului intern presupune insa si schimbarea comportamentului
companiilor roméanesti. Firmele subcapitalizate, opace sau dependente exclusiv de
garantii imobiliare au acces limitat la capital si reduc, implicit, capacitatea sistemului
financiar de a le sustine. Daca economisirea interna trebuie transformata in investitie,
companiile trebuie sa poata oferi investitorilor proiecte credibile, guvernanta
profesionista, raportare transparenta si o perspectiva clara asupra randamentului
capitalului.

Piata de capital are, in acest sens, un rol complementar esential. Listarea unei companii
nu trebuie privita doar ca o modalitate de monetizare a participatiilor existente, ci ca un
mecanism prin care economisirea populatiei si a investitorilor institutionali poate deveni
capital permanent pentru economia reala. Cu cat mai multe companii roméanesti vor
avea acces la asemenea forme de finantare, cu atat mai mare va fi capacitatea



economiei de a-si finanta dezvoltarea fara a depinde exclusiv de capital importat sau de
cresterea datoriei.

De aceea, o strategie de suveranitate economica trebuie sa includa si construirea unui
pol financiar autohton capabil sa sustina dezvoltarea, fara a se izola de capitalul
international. Roméania nu trebuie sa inlocuiasca bancile internationale, ci sa aiba si
propriile institutii suficient de puternice pentru a participa activ la marile proiecte
economice, pentru a mobiliza economisirea interna, pentru a cofinanta investitiile si
pentru a sustine companiile romanesti atunci cand acestea trec de la dimensiunea
locala la cea regionala.

Miza nu este, asadar, doar ca depozitele sa fie mai bine transformate in credite. Este ca
Romaénia sa-si construiasca propriul mecanism de acumulare si alocare a
capitalului. O economie care economiseste, dar nu dispune de institutiile capabile sa
transforme economisirea in capital productiv, ramane prinsa intr-un cerc vicios:
economiseste intern, dar depinde in continuare de capitalul din exterior pentru a investi
si a se dezvolta.

6. Energia: din resursa strategica in avantaj industrial

Daca exista un domeniu in care Roméania poate construi un avantaj competitiv pornind
in mare masura de la resurse proprii, acesta este energia. Gazul natural, energia
nucleara, hidroenergia, potentialul eolian si solar precum si accesul la Marea Neagra
formeaza un mix pe care putine economii europene de dimensiunea Romaniei il pot
reproduce. Dar simpla existenta a resurselor nu reprezintd un avantaj economic.
Avantajul apare numai atunci cand energia este disponibila in cantitatea necesara,
la momentul necesar, cu un grad suficient de predictibilitate si la un cost care
permite economiei sa ramana competitiva.

Vara anului 2026 a aratat cat de mare este diferenta dintre resursele disponibile si
capacitatea de a le valorifica. Romania nu s-a confruntat doar cu problema pretului
energiei, ci si cu o problema de adecvare a sistemului; criza a scos la iveala o problema
structurala: Romania a retras sau a programat retragerea unor capacitati de productie
inainte ca intregul sistem care trebuie sa le inlocuiasca sa fie suficient de matur pentru
a furniza siguranta, flexibilitate si energie in banda in toate momentele critice.
Carbunele urma sa iasa treptat din mixul energetic, in baza calendarului de
decarbonizare si a angajamentelor asumate prin PNRR. Pentru 2026 erau prevazute
retrageri de capacitati pe lignit si huila, dar in august Guvernul a prelungit temporar
functionarea unor grupuri de la Turceni si Craiova, pentru a asigura functionarea
sistemului si continuitatea alimentarii.

Aceasta situatie ridica o intrebare de politica publica pe care Roménia trebuie sa aiba
curajul sa o formuleze direct: este rezonabil sa inchizi capacitati care pot produce



energie atunci cand inlocuitorii lor nu sunt inca disponibili in volum suficient si atunci
cand sistemul are cea mai mare nevoie de ei?

Energia nu poate fi gestionata ideologic; raspunsul trebuie sa fie economic si tehnic,
bazat pe ceea ce sistemul poate produce si sustine in mod real. Decarbonizarea este o
directie europeana si Romania nu are interesul sa se izoleze de aceasta transformare,
dar nici Green Deal nu poate fi aplicat ca un exercitiu contabil in care megawatii retrasi
sunt considerati suficienti prin simplul fapt ca au fost inlocuiti in statistici cu megawati
regenerabili. Sistemul energetic nu functioneaza doar in functie de puterea instalata.
Functioneaza in functie de disponibilitate, flexibilitate, capacitate de reglaj, rezerve si
compatibilitatea dintre productie si profilul consumului.

Aici se afla una dintre marile probleme ale strategiei energetice din ultimii ani. Romania
a adaugat rapid capacitati regenerabile si trebuie sa continue sa faca acest lucru, dar
investitia n solar si eolian nu poate substitui automat capacitatile dispecerizabile.

Lectia anului 2026 este clara: in momentul in care sistemul a avut nevoie de capacitati
de rezerva, Romania s-a intors la activele pe care politica energetica le considera deja
apropiate de iesirea din sistem. Nu pentru ca tehnologia ar fi devenit dintr-o data ideal3,
ci pentru ca sistemul avea nevoie de energie dispecerizabila.

De aceea, Romania trebuie sa regandeasca nu obiectivul decarbonizarii, ci ordinea in
care il realizeaza. In plus, trebuie facuta o distinctie clara intre doua obiective care au
fost deseori amestecate: decarbonizarea productiei si decarbonizarea economiei. O
economie competitiva si rezilienta trebuie sa le urmareasca simultan. Nu ajuta
economia daca inchiderea unei capacitati interne reduce emisiile locale, dar obliga
Romania sa importe electricitate mai scumpa in momentele de varf sau sa sacrifice
consumul industrial. Nu este o solutie economicéa durabila sa transferi productia de
energie si emisiile in alta parte, in timp ce industria roméneasca suporta un cost mai
mare al energiei.

De aici apare inevitabil si intrebarea incomoda: de ce ajunge energia electrica din
Romania atat de scumpa intr-o tara care dispune de gaz, hidroenergie, nuclear si un
potential regenerabil considerabil?

Raspunsul nu poate fi redus la un singur factor si nici la existenta regenerabilelor. Pretul
de piata rezulta din interactiunea dintre cerere si oferta, preturile combustibililor,
disponibilitatea capacitatilor de productie, costurile de echilibrare, interconectarile
regionale si mecanismul european de formare a preturilor. in 2026, Romania a fost
afectata simultan de seceta severa care a redus aportul hidro, de indisponibilitatea
temporara a unor capacitati nucleare si de un deficit de productie dispecerizabila in
orele de varf. in asemenea conditii, faptul cd Romania este conectata la piata



energetica regionala face ca presiunile externe asupra preturilor energiei sa se
transmita rapid si catre consumatorii romani.

Dar tocmai aceasta explicatie arata unde trebuie intervenit. Romania nu poate controla
pretul european si nici vremea. Poate insa controla cata productie dispecerizabila
pastreaza disponibila, cat de repede construieste retele si stocare, cat de bine
integreaza regenerabilele, cata capacitate nucleara dezvolta si cat de eficient foloseste
resursele energetice proprii. Cu alte cuvinte, nu putem elimina piata europeana, dar
putem reduce vulnerabilitatea Romaniei in interiorul ei.

Aici trebuie reconsiderat si raportul dintre politica energetica nationala si obiectivele
europene. Romania nu are un interes economic in a intra intr-un conflict cu Uniunea
Europeana si nici nu isi poate construi politica energetica ignorand obligatiile asumate.
Dar interesul national trebuie sa conteze in stabilirea ritmului, instrumentelor si
prioritatilor de implementare in interiorul cadrului european. Securitatea energetica,
competitivitatea industriala si accesul populatiei la energie la costuri suportabile nu sunt
obiective anti-europene. Sunt obiective economice legitime ale unui stat membru.

Lectia este simpla: o relatie economica stransa cu Europa nu presupune
renuntarea la capacitatea proprie de a decide ce strategie economica este
potrivita pentru Roménia. Dimpotriva, cu cat economia nationala este mai puternica,
cu atat integrarea poate deveni mai mult o sursa de oportunitati si mai putin o relatie de
dependenta.

Mai mult, experienta din 2026 arata ca insasi Europa trebuie sa trateze mai serios
problema productiei de energie disponibile in banda.

Romania nu poate construi o strategie industriala serioasa intr-un asemenea context
fara sa trateze energia ca pe o infrastructura economica fundamentala. Asta inseamna
ca Roménia trebuie sa urmareasca simultan mai multe directii:

» Regenerabilele trebuie dezvoltate, dar impreuna cu stocarea si retelele.
» Energia nucleara trebuie mentinuta si extinsa.

» Hidroenergia trebuie protejata si modernizata, inclusiv printr-o strategie mai buna
de administrare a resurselor de apa.

o Gazul din Marea Neagra trebuie valorificat atat pentru securitatea energetica, cat
si pentru sustinerea tranzitiei si a industriei.

« Capacitatile traditionale care inca pot juca un rol in sistem trebuie mentinute
disponibile pana cand alternativele pot prelua efectiv functiile lor.

Una dintre aceste directii merita insa o analiza distincta: ce face Romania cu gazul
dupa ce il scoate din Marea Neagra? Exportul este legitim si poate genera venituri



importante. Dar o parte a avantajului energetic poate fi transformata in avantaj industrial
prin dezvoltarea unor activitati in care energia si gazul sunt inputuri importante:
ingrasaminte, produse chimice si petrochimice, materiale, procesare industriala si alte
ramuri cu potential de export.

Trebuie, in acelasi timp, sa evitam confuzia dintre gaz intern si gaz ieftin. Faptul ca
resursa este produsa in Romania nu inseamna ca pretul ei va fi automat inferior pretului
regional. Pretul depinde de piata, contracte, infrastructura, fiscalitate si raportul dintre
cerere si oferta.

Adevarata miza este, prin urmare, daca resursa energetica se transforma in
competitivitate pentru economia roméneasca. Daca pretul regional face exportul mai
atractiv, Roménia poate deveni un mare producator si exportator de gaze fara ca
industria interna sa primeasca automat un avantaj energetic. Nu rezulta de aici ca
solutia este controlul administrativ permanent al pretului; rezulta ca politica energetica
trebuie sa creeze conditiile in care productia interna, infrastructura si structura
economica sa permitd economiei romanesti sa beneficieze cat mai mult de aceasta
resursa.

De aceea, Neptun Deep nu trebuie privit ca un proiect izolat, ci ca 0 componenta a unei
arhitecturi energetice mai largi. Gazul trebuie pus in relatie cu energia nucleara,
hidroenergia, regenerabilele, retelele si stocarea. Roméania nu are nevoie doar de mai
multi megawati instalati. Are nevoie de un sistem capabil sa furnizeze energie atunci
cand economia are nevoie de ea.

Romaénia trebuie, prin urmare, sa depaseasca falsa alegere dintre energie traditionala si
energie verde. Sistemul de care are nevoie economia este unul in care fiecare
tehnologie isi indeplineste functia pentru care este cea mai potrivita.

Asa cum am mentionat, problema Romaniei nu este daca trebuie sa aleaga intre Green
Deal si interesul national. Problema este daca stie sa construiasca tranzitia energetica
fara sa-si sacrifice competitivitatea, securitatea alimentarii si baza industriala. Interesul
national nu presupune ignorarea obligatiilor europene. Presupune ca Romania sa nu
accepte o decarbonizare care se produce mai repede decat capacitatea sa de a
construi un sistem energetic sigur si competitiv.

Nu este suficient ca energia Romaniei sa fie mai verde. Trebuie sa fie si suficients,
predictibila si competitiva. Aceasta este adevarata miza a energiei in urmatorul deceniu:
nu simpla detinere a resursei, ci capacitatea de a transforma resursa in securitate
energetica, energie competitiva, industrie, capital roméanesc si valoare adaugata.

Concluzia este simpla: Roméania nu are nevoie de o tranzitie energetica mai lenta sau
mai rapida ca obiectiv in sine. Are nevoie de o tranzitie bine planificata, in care



inchiderea unei capacitati sa fie conditionata de existenta unei alternative reale, nu doar
de existenta unor promisiuni.

7. Romania industriala inca exista

Romaénia nu mai are industria anilor de dinainte de 1990, dar ideea ca a ramas fara
baza industriald este gresita. in ultimele decenii s-a format o industrie noua, mai
integrata in economia europeana si mai orientata catre tehnologie: automotive si
componente, echipamente electrice si electronice, energie, constructii, industrie
alimentara, chimie si farmaceutica, IT&C si servicii tehnice pentru companii.

Acesta este punctul de plecare pentru o noua industrializare. Roméania nu trebuie sa
reconstruiasca industria trecutului, ci sa dezvolte una mai automatizata, mai eficienta
energetic si mai bine integrata in lanturile europene si globale. Un avantaj important
este spatiul inca existent pentru extinderea capacitatilor: terenuri, pozitie geografica,
acces la Dunare si Marea Neagra, dezvoltarea infrastructurii si proximitatea pietelor din
Europa Centrala si de Sud-Est.

Nearshoring-ul poate favoriza Romania, dar nu constituie o strategie in sine. O fabrica
internationala care se instaleaza in Romania este un inceput. Politica industriala trebuie
sa urmareasca ce apare in jurul ei: furnizori locali, inginerie, R&D, logistica,
mentenanta, software industrial si competente.

O fabrica dependenta de importuri pentru majoritatea componentelor si exporta
produsul finit creeaza locuri de munca si valoare reala. Dar impactul poate fi mult mai
mare atunci cand o parte tot mai mare din componente, procese, tehnologie si servicii
este realizatd in Romania. Aici se afla diferenta dintre simpla localizare a productiei si
adancirea lantului de valoare.

Reindustrializarea trebuie sa insemne si cresterea companiilor romanesti. O economie
puternica nu este una in care toate fabricile apartin unor grupuri internationale, ci una in
care exista simultan investitii globale si companii autohtone capabile sa investeasca, sa
exporte, sa cumpere alte companii si sa urce in lanturile internationale.

Un alt aspect important este ca avantajul salariilor relativ mici nu este sustenabil la
nesfarsit. Avantajele care se acumuleaza sunt infrastructura, productivitatea,
competentele, tehnologia, furnizorii locali, energia si capacitatea de inovare. Obiectivul
final nu este ca Roméania sa produca mai mult pentru altii, ci sa pastreze si sa creasca
in Romania o parte cat mai mare din valoarea produsa. Aceasta inseamna trecerea de
la locatie de productie la centru de productie si competenta si, in timp, de la destinatie
pentru capital la economie capabila sa genereze propriul capital industrial.

Exista insa un motiv suplimentar pentru care Romania trebuie sa-si consolideze
capacitatea economica proprie: Europa insasi traverseaza o perioada de reevaluare a



propriului model de dezvoltare, pe fondul unor presiuni economice si geopolitice tot mai
puternice. Problema nu este o eventuala disparitie a Uniunii Europene; nu exista
suficiente argumente pentru a spune ca proiectul european se indreapta catre
dezintegrare. Problema este mai concreta: capacitatea economiei europene de a
genera competitivitate, investitii si prosperitate este supusa unei presiuni tot mai mari.

Revenind “acasa’”, se vede insa aceeasi vulnerabilitate: o parte semnificativa a
industrializarii roméanesti din ultimele doua decenii s-a construit prin integrarea in
lanturile de productie vest-europene, in special germane si franceze. Daca aceste
economii isi reduc investitiile, isi restructureaza productia sau devin mai putin
competitive, efectul nu ramane in interiorul frontierelor lor. Se transmite catre furnizori,
subcontractori, logistica si pietele din Europa Centrala si de Est.

Romania trebuie, prin urmare, sa evite o confuzie strategica. Faptul ca este integrata in
economia europeana reprezinta un avantaj major; faptul ca o parte importanta din
capacitatea sa industriala depinde de sanatatea economica a catorva mari economii
europene reprezinta insa o vulnerabilitate. Integrarea in lanturile europene trebuie
insotita de aprofundarea propriilor lanturi de valoare, de dezvoltarea companiilor
romanesti si de cresterea ponderii activitatilor cu valoare adaugata ridicata localizate in
Romania.

Pentru Romania, concluzia este simpla: nu trebuie sa astepte ca Europa sa-si rezolve
toate problemele pentru a-si continua dezvoltarea. Dimpotriva, intr-un moment in care
Germania, unul dintre principalii parteneri economici ai Romaniei, trece printr-o
transformare structurala, Roméania trebuie sa devina mai productiva, mai flexibila si mai
capabila sa-si finanteze singura o parte tot mai mare din investitii.

Cu cat economia europeana este mai puternica, cu atat Romania beneficiaza de
integrarea europeana. Dar tocmai pentru ca Europa se schimba, Roméania nu isi poate
permite ca strategia proprie de dezvoltare sa fie construita pe presupunerea ca modelul
economic european va ramane neschimbat (poate cea mai importanta lectie a perioadei
actuale este ca niciun model economic nu este permanent).

Romania nu trebuie sa inventeze de la zero aceasta logica: alte economii au aratat ca
poti folosi capitalul, tehnologia si pietele externe pentru a-ti construi propriile capacitati,
nu pentru a ramane dependent de ele. China este poate exemplul cel mai relevant al
acestei transformari. China este relevanta pentru Romania nu pentru ca sistemul sau
politic ar putea sau ar trebui sa fie imitat, ci pentru ca ofera un exemplu rar de economie
care a refuzat sa Tsi construiasca dezvoltarea exclusiv prin copierea unui model extern.
China s-a deschis catre comertul international, a atras capital strain, a importat
tehnologie, a folosit investitii externe si s-a integrat profund in economia mondiala. Dar,
in acelasi timp, si-a pastrat capacitatea de a decide ce sectoare trebuie dezvoltate, ce



infrastructura trebuie construitd, unde trebuie concentrat capitalul si ce obiective
economice trebuie urmarite pe termen lung.

Rezultatele acestei combinatii sunt semnificative. Din 1978, aproape 800 de milioane de
oameni au fost scosi din saracie, iar China a trecut de la statutul unei economii cu
venituri reduse la cel al unei economii cu venituri medii-superioare. Transformarea nu a
fost rezultatul unei singure politici, ci al unei combinatii de industrializare, urbanizare,
investitii in infrastructura si capital uman, deschidere catre comert si investitii si utilizare
coordonata a resurselor publice si private. Chiar Banca Mondiala considera aceasta
experienta una dintre cele mai spectaculoase transformari economice din istoria
moderna (raportul comun World Bank — China: ,Four Decades of Poverty Reduction in
China: Drivers, Insights for the World, and the Way Ahead”, 2022).

Este important insa sa intelegem ce nu reprezinta aceasta experienta: China nu a
devenit prospera pentru ca a abandonat statul in favoarea pietei si nici pentru ca a
copiat pur si simplu institutiile occidentale. A facut exact ceea ce o economie aflata in
dezvoltare ar trebui sa faca: a folosit ceea ce functiona din exterior, dar a adaptat
instrumentele la propriile obiective, la propria structura economica si la propriul context
social.

China nu a considerat contradictia dintre stat si piatd o problema care trebuie rezolvata
prin alegerea uneia dintre cele doua ci a construit o combinatie specifica: pietele au fost
folosite pentru alocarea resurselor, pentru concurenta si pentru inovare, in timp ce statul
a pastrat o capacitate importanta de orientare strategica, de investitie in infrastructura si
de interventie asupra sectoarelor considerate esentiale.

Aceasta arhitectura este vizibila si n relatia dintre stat si marile companii private: statul
chinez nu accepta ca dimensiunea economica a unei companii sa se transforme
automat intr-o putere autonoma fata de obiectivele strategice ale statului. Interventiile
asupra marilor platforme tehnologice si asupra sectorului financiar din ultimii ani au
aratat foarte clar aceasta limita. Cazul Alibaba si al Ant Group, inclusiv sanctiunea
antitrust aplicata in 2021, reprezinta un exemplu important al modului in care autoritatile
chineze au incercat sa limiteze concentrarea de putere economica si riscurile generate
de marile platforme.

Modelul chinez trebuie Tnsa privit in contextul sau si nu poate fi transpus mecanic in
Romaénia. Suntem o democratie europeana, cu economie de piata, stat de drept si
institutii care functioneaza intr-un cu totul alt cadru. Lectia chineza nu este, prin urmare,
una institutionala si nici una politica. Este una de strategie economica: o tara trebuie
sa isi construiasca propriul model de dezvoltare in functie de propriile resurse,
propriile constrangeri si propriile avantaje.



Pentru Romania, aceasta experienta ofera cateva repere importante. Integrarea
europeana ne-a adus acces la capital, tehnologie, piete si lanturi de productie extrem
de importante. Dar integrarea nu elimina necesitatea unei strategii proprii. Roméania nu
poate presupune ca ceea ce este bun pentru o economie germana, franceza sau
olandeza trebuie sa fie automat optim pentru economia roméneasca. Nici nu poate
construi o strategie pornind de la ce finantari sunt disponibile si apoi sa caute proiecte
prin care sa le consume.

Ordinea trebuie sa fie inversa: Romania trebuie sa stabileasca mai intai ce economie
vrea sa construiasca, ce resurse are, ce capacitati ii lipsesc si unde poate deveni
competitiva. Abia dupa aceea trebuie sa decida ce instrumente europene, private sau
publice pot accelera aceasta constructie.

Aici se intalneste lectia Chinei cu ideea de suveranitate economica. Suveranitatea nu
inseamna sa refuzi capitalul strain, tehnologia occidentala sau integrarea europeana.
Inseamna sa nu iti pierzi capacitatea de a decide ce faci cu ele.

China a folosit capital strain fara sa devina o economie dependenta de capital strain. A
folosit comertul mondial pentru a-si dezvolta industria si, treptat, propriile companii. A
importat tehnologie si a investit simultan in capacitatea de a o adapta si apoi de a
produce tehnologie proprie. A folosit piata mondiala ca accelerator al dezvoltarii interne.

Romania ar trebui sa invete exact aceasta parte a lectiei, fara sa importe restul
sistemului. Nu trebuie sa devenim China. Trebuie sa devenim mai capabili sa ne
construim propriul model de dezvoltare.

Aceasta este, in fond, ideea centrala: o economie matura nu respinge resursele
externe, dar nici nu Tsi construieste viitorul in functie de disponibilitatea lor. isi stabileste
propriile obiective, isi dezvolta propriile capacitati si foloseste relatiile externe pentru a
le amplifica.

8. Agricultura: de la producator de materie prima la economie agroindustriala

In agricultura se vede poate cel mai clar diferenta dintre a avea o resursa si a reusi sd o
valorifici. Roméania dispune de suprafete agricole importante, de soluri fertile in
numeroase regiuni si de acces direct la una dintre cele mai mari piete integrate din
lume. Are producatori cu experienta, companii agricole care lucreaza suprafete
semnificative si un potential considerabil de crestere a productivitatii. Cu toate acestea,
o parte importanta a activitatii economice raméne concentrata in productia primara, in
timp ce o parte mult mai mare din valoarea adaugata se formeaza ulterior, in procesare,
comercializare, logistica si distributie.

Exportul de produse agricole nu este o problema in sine. Roménia este si trebuie sa
ramana un participant important pe pietele agricole europene. Problema apare atunci



cand exportam in principal materie prima si importam ulterior produse procesate,
inclusiv produse realizate din categorii de materii prime pe care Romania le produce.
Intr-un asemenea model, Romania realizeaza prima veriga a lantului de valoare, dar
lasa o parte importanta din valoarea economica in afara tarii, acolo unde se fac
procesarea, ambalarea, brandingul, logistica si distributia.

Obiectivul trebuie sa fie, prin urmare, trecerea de la ,teren — recolta — export” la ,teren
— materie prima — procesare — produs finit — distributie — export”. Diferenta dintre
cele dou&d modele nu este doar una statistica. In primul caz, valoarea economica este
concentrata in productia agricola. in al doilea, aceeasi recolta genereaza activitate
suplimentara pentru industria alimentara, ambalaje, transport, depozitare, refrigerare,
servicii financiare, utilaje, energie, cercetare si distributie. Fiecare veriga suplimentara
care poate fi construitd in Romania inseamna venituri, locuri de munca, investitii si baze
fiscale suplimentare.

Dar aceasta transformare nu poate avea loc daca producatorul primar este impins,
treptat, in afara propriului lant economic. Aici se afla una dintre cele mai serioase
vulnerabilitati ale agriculturii romanesti. Producatorul poate detine terenul si poate
suporta riscul de productie, dar ajunge adesea sa aiba cea mai mica putere de
negociere exact in momentul in care are nevoie de lichiditate. Costurile sunt suportate
inaintea recoltarii, venitul vine sezonier, preturile sunt volatile, iar evenimentele climatice
pot modifica radical rezultatul unui intreg an agricol. Fermierul poate fi obligat sa vanda
intr-un moment nefavorabil nu pentru ca acel pret este economic bun, ci pentru ca
trebuie sa-si plateasca furnizorii, creditele si obligatiile curente.

lar atunci cand un producator agricol intra in dificultate, nu dispare doar o companie.
Poate disparea capacitatea locala de a exploata terenul, de a face investitii, de a angaja
oameni, de a cumpdra inputuri si de a contracta servicii. In cazul fermelor importante,
efectele se transmit catre comunitatea locala si catre intregul lant de aprovizionare. O
agricultura care isi pierde treptat producatorii viabili nu devine mai eficienta prin simpla
schimbare a proprietarului; exista riscul ca activitatea sa fie preluatd dupa aparitia
dificultatii financiare, cand activele si terenurile pot fi cumparate la valori care nu reflecta
investitiile si riscul asumate de producatorul initial.

De aceea, discutia despre agricultura trebuie sa includa si problema protejarii capitalului
antreprenorial romanesc. Nu prin blocarea investitiilor straine sau prin discriminarea
cumparatorilor externi, ci prin crearea conditiilor in care producatorul roméan viabil sa nu
fie obligat sa vanda in perioadele de criza doar pentru ca nu are acces la lichiditate,
depozitare sau mecanisme de finantare adecvate ciclului agricol.

Cred ca problema finantarii este esentiala: agricultura nu functioneaza dupa ciclul unei
activitati comerciale obisnuite iar investitia si costurile sunt angajate cu multe luni
inainte de momentul Thcasarii veniturilor. Pentru fermier, finantarea capitalului de lucru



este uneori la fel de importanta ca finantarea investitiei. Din experienta mea, diferenta
dintre o afacere care poate traversa un an dificil si una care intra rapid in dificultate nu
tine intotdeauna de profitabilitatea ei pe termen lung, ci si de lichiditatea disponibila la
momentul potrivit.

Aceasta nu inseamna ca bancile trebuie obligate sa finanteze proiecte neviabile.
Disciplina financiara este necesara. Dar nici nu putem construi o economie
agroindustriala daca ciclul natural al agriculturii este tratat de finantatori ca o anomalie
de risc. Agricultura are nevoie de produse financiare adaptate sezonalitatii, de asigurari
agricole functionale, de garantii, de factoring si de instrumente de finantare pentru
stocuri, precum si de institutii specializate care inteleg riscul agricol.

Raspunsul nu poate fi o simpla extindere a subventiilor; ele pot stabiliza venitul si pot
compensa temporar anumite pierderi, dar nu construiesc singure depozite, fabrici,
sisteme de irigatii, capacitati de procesare sau companii competitive. Roméania trebuie
sa treaca de la o logica predominant compensatorie la una de transformare a
structurii economice.

Una dintre problemele structurale ale agriculturii romanesti este pozitia producatorului
primar in lantul de valoare. Fara depozitare, procesare si capacitate de negociere,
fermierul vinde intr-un punct in care puterea sa de piata este redusa, iar valoarea se
formeaza mai tarziu in lant. Investitiile in depozitare si procesare pot schimba aceasta
structura, permitand ca o parte mai mare din valoarea adaugata sa raméana in sectorul
agricol romanesc. Dar aici apare din nou problema capitalului: o fabrica de procesare
nu este un proiect agricol in sens ingust, ci un proiect industrial care are nevoie de
finantare, energie, infrastructura si piata.

Cooperativele pot avea un rol important tocmai in aceasta zona, daca sunt tratate ca
instrumente economice si nu ca simple forme administrative. Prin agregarea ofertei,
producatorii pot obtine conditii mai bune de achizitie si vanzare si pot avea acces la
investitii pe care, individual, le-ar putea sustine mai greu. Dar pentru ca acest mecanism
sa functioneze, este nevoie de management profesionist, capital si guvernanta reala.

Problema apei trebuie privita in aceeasi logica economica. Atunci cand productia
agricola depinde puternic de evolutia vremii si nu exista suficiente mecanisme pentru
reducerea riscului climatic, volatilitatea veniturilor creste, iar finantarea devine mai
dificila. Investitiile in infrastructura de apa nu inseamna, prin urmare, doar protejarea
productiei agricole, ci si reducerea riscului economic asociat acesteia. Schimbarea
climatica amplifica aceasta problema. Date recente arata ca Romania se confrunta cu
secete recurente, deficite persistente de umiditate in sol si temperaturi estivale care
afecteaza puternic culturile, in special porumbul. in acest context, investitia in apa,
tehnologii agricole si schimbarea structurii culturilor nu mai poate fi améanata.



Agricultura trebuie, prin urmare, gandita ca un ecosistem economic. Fermierul, banca,
furnizorul de inputuri, asiguratorul, depozitul, procesatorul, transportatorul si
comerciantul nu pot fi tratati ca entitati separate. Daca una dintre verigi se rupe, intregul
lant devine mai vulnerabil. Roménia nu are nevoie doar de productie agricola, ci de un
lant agroindustrial in care valoarea sa fie creata si pastrata, pe cat posibil, in interiorul
economiei.

In aceasta perspectiva, capitalul este decisiv. Transformarea agriculturii intr-o economie
agroindustriala nu poate fi finantata exclusiv prin subventii si nici exclusiv prin credit
bancar. Sunt necesare capital privat, credit adaptat ciclurilor agricole, garantii, asigurari,
cooperative functionale, piata de capital si investitii comune in depozitare, procesare si
comercializare. Mai important, este nevoie de capital pe termen suficient de lung pentru
ca producatorul sa poata traversa un an agricol prost fara sa fie obligat sa-si lichideze
activele.

Aici se intalneste agricultura cu teza mai larga a acestei analize. Romania are teren,
producatori, resurse de apa si acces la piata. Are capital financiar si are companii care
pot dezvolta capacitati industriale. Problema este conectarea acestor resurse intr-un
sistem coerent. Daca fermierul produce, dar trebuie sa vanda imediat, daca banca
finanteaza doar cu prudenta extrema, daca nu exista depozitare, daca procesarea este
insuficienta si daca produsul finit este importat dupa ce materia prima a fost exportata,
valoarea economica se scurge din sistem.

In analiza concretd a companiilor, am intalnit situatii in care problemele devin cu
adevarat dificile atunci cand o vulnerabilitate temporara de lichiditate este confundata
cu o lipsa structurala de viabilitate. Aici este una dintre zonele in care trebuie intervenit.
Scopul nu trebuie sa fie protejarea artificiala a fiecarui producator indiferent de eficienta.
O economie competitiva presupune si restructurare, si schimbarea structurilor neviabile.
Dar intre falimentul unei exploatatii neviabile si disparitia unui producator viabil din
cauza unei crize temporare de lichiditate exista o diferenta majora. Prima este selectie
economica. A doua este pierdere de capital productiv.

De aceea, politica agricola a Romaniei ar trebui sa urmareasca nu doar cat se produce,
ci si cine pastreaza valoarea creata si cat din lantul economic este construit in
Romania. Indicatorul relevant nu este numai productia la hectar sau valoarea
exporturilor agricole. Trebuie sa privim si ponderea procesarii interne, valoarea
adaugata locala, capacitatea de depozitare, accesul producatorilor la finantare si
asigurare, productivitatea, capacitatea de export a produselor finite si rezilienta
financiara a fermelor.

Agricultura poate deveni astfel unul dintre cele mai bune exemple ale tezei centrale a
acestei analize. Romania are teren, apa, producatori si acces la piata. Are si capitalul
necesar pentru a construi mai mult. Ceea ce ii lipseste este un sistem economic



suficient de bine conectat intre productie, finantare, asigurare, depozitare, procesare,
logistica si distributie.

Cu riscul de a ma repeta, valoarea nu apare doar din cantitatea produsa. Apare din cat
de mult din lantul economic reusim sa construim in Romania. lar prima conditie pentru
aceasta este ca producatorul care creeaza materia prima sa nu fie obligat sa iasa din
lant exact atunci cand economia ar trebui sa-l ajute sa urce in el.

9. Capitalul uman: resursa care nu poate fi substituita rapid

Exista o resursa pe care Roméania nu o poate cumpara de pe o piata externa in acelasi
mod in care cumpara energie, tehnologie sau capital financiar: capitalul uman. O
economie poate atrage bani, poate importa echipamente, tehnologii si know-how si
poate angaja temporar fortd de munca din exterior. Nu poate insa construi rapid, prin
importuri, milioane de oameni bine pregatiti, cu experienta profesionala, competente
tehnice, capacitate manageriala si cunoasterea particularitatilor economiei locale.
Formarea unei astfel de resurse dureaza ani sau chiar decenii.

Aceasta diferenta este esentiala pentru Romania. intr-o economie care doreste s&
investeasca in industrie, energie, aparare, infrastructura, tehnologie si servicii cu
valoare adaugata ridicata, limita nu va fi intotdeauna reprezentata de disponibilitatea
capitalului financiar. Din experienta mea, aceasta problema este mult mai vizibila decat
reiese din statisticile privind ocuparea fortei de munca: nu este suficient sa gasesti
oameni, trebuie sa gasesti oamenii cu competentele potrivite pentru ceea ce vrei sa
construiesti.

Migratia fortei de munca, imbatranirea populatiei si decalajele educationale sunt, de
aceea, nu doar probleme sociale, ci constrangeri economice consistente si directe.
OECD estimeaza ca aproape una din cinci persoane de origine romana aflate la varsta
activa traieste in strainatate, intr-un context in care populatia de varsta activa se
reduce, iar generatiile tinere sunt tot mai putin numeroase (OECD Economic Surveys:
Romania 2026).

Aceasta realitate schimba radical problema dezvoltarii. Romania nu trebuie doar sa
creeze locuri de munca ci trebuie sa creeze locuri de munca suficient de productive
pentru a pastra oamenii in tara si suficient de atractive pentru a-i convinge pe o parte
dintre cei plecati sa se intoarca. Diferentialul salarial ramane important, dar nu este
singurul factor; calitatea administratiei, infrastructura, educatia copiilor, sanatatea,
accesul la locuinte, predictibilitatea si oportunitatile profesionale contribuie impreuna la
decizia de a raméane sau de a reveni. OECD subliniaza ca imbunatatirea oportunitatilor
de munca, a salariilor si a serviciilor publice este esentiala pentru reducerea emigratiei
si stimularea revenirii.



De aici rezulta o concluzie importanta: politica de resurse umane a Romaniei nu poate fi
separata de politica economica. O economie care nu ofera suficienta valoare
angajatului pierde capital uman. O economie care nu utilizeaza competentele la nivelul
la care acestea au fost formate pierde din nou capital uman. lar o economie care
formeaza oameni pe care alte economii ii folosesc mai eficient suporta o parte din
costul formarii, in timp ce beneficiul economic se produce in alta parte.

Din punct de vedere economic, aceasta problema poate fi chiar mai importanta decat
simpla emigratie. Nu este suficient sa stim cati oameni pleaca. Trebuie sa stim ce
competente pleaca, in ce sectoare sunt absorbite si ce tip de valoare produc in
economiile de destinatie. Capitalul uman nu este doar numar de persoane. Este
combinatia dintre educatie, experienta, competenta, productivitate, retele profesionale si
capacitatea de a lucra in organizatii complexe.

In acest sens, Romania are nevoie s treacd de la o abordare cantitativa a fortei de
munca la una calitativa. Nu doar cati oameni avem disponibili, ci ce stiu sa faca, céat de
bine sunt pregatiti si in ce masurd economia este capabila sa valorifice aceste
competente.

Educatia si sanatatea trebuie privite, din aceasta perspectiva, ca infrastructuri
economice. Un sistem educational performant produce competente care intra in
industrie, servicii, cercetare, administratie si antreprenoriat. Un sistem de sanatate
functional pastreaza oamenii in activitate, reduce pierderile de productivitate si permite
economiei sa beneficieze mai mult timp de experienta acumulata. A tédia mecanic
resursele fara a reforma mecanismele care produc cheltuiala nu inseamna reforma;
inseamna sa slabesti exact capacitatea pe care pretinzi ca vrei sa o eficientizezi.

Apare o distinctie esentiala pentru orice politica de consolidare fiscala: reducerea
costului unui sistem si cresterea eficientei acelui sistem nu sunt acelasi lucru. O reforma
autentica nu consta in a cheltui pur si simplu mai putin, ci in a obtine rezultate mai bune
cu resursele disponibile. in educatie, acest lucru inseamna profesori bine pregatiti si
evaluati, reducerea abandonului scolar, pregatire tehnica relevanta, legaturi reale intre
scoli, universitati si economie si un sistem capabil sa identifice rapid competentele de
care economia va avea nevoie peste cinci sau zece ani.

Am intélnit aceasta problema si in mediul profesional: existd oameni bine pregatiti, dar
nu intotdeauna competentele lor se potrivesc cu ceea ce organizatiile au nevoie sa faca
in urmatorii ani. Nu putem vorbi simultan despre reindustrializare, energie, aparare,
infrastructura, digitalizare si dezvoltarea serviciilor sofisticate fara sa discutam despre
ingineri, tehnicieni, specialisti IT, cercetatori, manageri de proiect, operatori industriali,
specialisti in logistica si profesionisti capabili s& opereze echipamente si organizatii din
ce in ce mai complexe.



Aici educatia tehnica si invatamantul dual au o importanta strategica. O economie
industriala moderna nu functioneaza doar cu absolventi universitari, ci cu un spectru
larg de competente tehnice. Reindustrializarea presupune operatori calificati,
electricieni, mecanici, specialisti in automatizari, mentenanta, control al calitatii si
procese industriale. in acelasi timp, tranzitia catre tehnologii mai avansate ridica
cererea pentru competente de nivel superior. Roméania nu are nevoie sa aleaga intre
educatia academica si cea tehnica; are nevoie de un sistem care sa le conecteze si sa
le valorifice economic.

Aceeasi logica este valabila in sanatate. O populatie sanatoasa este o conditie de
functionare a economiei, nu doar un obiectiv social. Absenteismul, pensionarea
prematura, perioadele lungi de incapacitate de munca si accesul insuficient la servicii
medicale au costuri economice masurabile. La randul sau, emigratia personalului
medical reprezinta o pierdere a unei investitii deja realizate de Romania in formarea
profesionistilor.

OECD arata ca emigratia medicilor si asistentilor medicali a reprezentat o problema
importanta pentru Romaénia, iar conditiile de lucru, infrastructura si managementul
sistemului sunt printre factorii care au alimentat acest fenomen. Chiar si dupa cresterile
salariale din sectorul public, intentia de emigrare a ramas ridicata in randul medicilor
tineri.

Aceasta arata de ce politica salariala, desi importanta, nu este suficientd. Un medic nu
decide sa ramana in Roméania doar in functie de salariu. Conteaza infrastructura in care
lucreaza, calitatea echipamentelor, timpul consumat de birocratie, organizarea

spitalului, posibilitatea de a se dezvolta profesional si calitatea vietii. Aceeasi observatie
este valabila, cu particularitati diferite, pentru profesori, cercetatori, ingineri, specialisti IT
sau manageri.

Capitalul uman are si o alta caracteristica: se depreciaza daca nu este utilizat. Un
absolvent bine pregatit care lucreaza ani de zile sub nivelul competentelor sale poate
pierde o parte din ceea ce a acumulat, un cercetator fara infrastructura de cercetare
pleacd, un inginer fara proiecte complexe isi cauta oportunitati in altéd parte, un manager
experimentat care gaseste mai multa predictibilitate in exterior isi muta capitalul
profesional acolo unde acesta poate fi valorificat.

De aceea, politica de capital uman trebuie sa fie legata direct de politica de investitii. Nu
este suficient sa construiesti o fabrica daca oamenii capabili s& o opereze trebuie
importati. Nu este suficient sa construiesti o infrastructura daca nu exista competentele
locale necesare pentru proiectare, executie si mentenanta. Nu este suficient sa dezvolti
un sector tehnologic daca specialistii formati in Roméania pleaca imediat catre piete
unde productivitatea muncii si remuneratia sunt mai ridicate.



Diaspora trebuie privita in aceeasi logica economica. Romanii care au lucrat in
economii dezvoltate au acumulat nu doar economii, ci Si competente manageriale,
experienta tehnologica, contacte comerciale, cunoasterea unor piete si standarde
organizationale. OECD considera diaspora un rezervor important de forta de munca
potentiala si arata ca Romania are inca un spatiu semnificativ pentru a orienta politica
privind diaspora catre revenire si implicare economica.

Dar diaspora nu se va intoarce pentru ca i se cere patriotic sa o faca. Se va intoarce
atunci cand diferenta dintre ceea ce poate obtine in strainatate si ceea ce poate
construi in Romania devine suficient de mica pentru a justifica alegerea. lar aceasta
diferenta nu este determinata doar de salariu. Conteaza proiectele, companiile,
infrastructura, scolile, serviciile medicale, locuirea si predictibilitatea mediului economic.
Mai mult, revenirea nu trebuie masurata exclusiv prin numarul celor care se intorc
definitiv. Un roman care investeste in Romania, participa la un proiect, deschide o
companie, transfera tehnologie, aduce un client international sau lucreaza periodic cu
firme romanesti contribuie, de asemenea, la formarea capitalului intern. Diaspora poate
fi astfel privita nu doar ca populatie plecata, ci ca extensie internationala a capitalului
uman romanesc.

Aceasta perspectiva este importanta pentru ca muta discutia de la pierdere la
reconectare. Nu toti romanii plecati se vor intoarce. Nici nu este necesar ca strategia sa
porneasca de la aceasta premisa. Obiectivul mai realist este ca Romania sa poata
utiliza mai bine capitalul uman raspandit deja in lume: prin investitii, antreprenoriat,
cercetare, transfer de competente, proiecte comune si, acolo unde conditiile permit, prin
revenire.

In cele din urma, aici se afl& una dintre cele mai importante limite ale unei strategii
bazate pe resurse proprii. Capitalul financiar poate fi atras. Tehnologia poate fi
cumparata. Echipamentele pot fi importate. Energia poate fi produsa. Dar oamenii
capabili s& combine toate aceste resurse intr-un sistem productiv trebuie formati,
pastrati si valorificati.

De aceea, educatia si sanatatea nu sunt anexe ale politicii economice si nici categorii
de cheltuieli care trebuie protejate doar din motive sociale. Ele sunt investitii in
capacitatea de productie viitoare a economiei. Cand Romania investeste intr-un
profesor bun, intr-un medic bine pregatit, intr-un inginer, intr-un cercetator sau intr-un
specialist tehnic, nu finanteaza doar un serviciu public. Construieste o parte din
infrastructura productiva a economiei de maine.

lar aceasta este poate cea mai dificila forma de capital de construit: nu poate fi
comandat, importat si instalat intr-un proiect. Are nevoie de timp, de institutii functionale
si de continuitate. Tocmai de aceea, daca Roménia vrea sa treaca de la o economie
care Tsi exporta o parte importanta din forta de munca la una care Tsi valorifica mai bine



propriile resurse, capitalul uman trebuie tratat ca o componenta de prim rang a politicii
economice.

O tara poate recupera un deficit financiar printr-un imprumut, poate recupera o
intarziere tehnologica printr-o investitie, poate suplini temporar o lipsa de energie prin
importuri. Nu poate recupera rapid un deceniu de pierdere a competentelor. De aceea,
capitalul uman nu este doar una dintre resursele Romaniei. Este resursa care
determina daca toate celelalte resurse vor putea fi transformate in valoare.

10. Europa: partener economic, nu substitut pentru strategia nationala

A sustine o redresare bazata mai mult pe propriile resurse nu inseamna ca Romania sa
se izoleze de Uniunea Europeana. Dimpotriva. Pentru Romania, integrarea europeana
este una dintre cele mai importante surse de avantaj economic pe termen lung. Piata
unica, libera circulatie a bunurilor, serviciilor, capitalului si persoanelor, integrarea in
lanturile industriale europene, accesul la tehnologie, capital si know-how si apartenenta
la un spatiu de sute de milioane de consumatori reprezinta avantaje structurale pe care
Romania trebuie sa le pastreze si sa le valorifice.

De aceea, ideea de suveranitate economica nu trebuie confundata cu autarhia si nici cu
retragerea din mecanismele europene. O economie suverana nu este o economie care
refuza relatiile externe; este o economie care poate participa la aceste relatii dintr-o
pozitie de capacitate interna, nu dintr-o pozitie de dependenta.

Aceasta distinctie este importanta in contextul in care Romania a ajuns, in ultimii ani, sa
trateze uneori relatia cu Uniunea Europeana mai ales prin prisma finantarii disponibile.
Discutia despre Europa a devenit prea usor o discutie despre céti bani pot fi atrasi, cate
proiecte sunt eligibile si cat de bine este absorbit un anumit program. Toate aceste
lucruri conteaza, dar ele sunt mijloace, nu scopul dezvoltarii economice. Din experienta
mea profesionald, aceasta diferenta este esentiala: o sursa de finantare poate face
posibil un proiect, dar nu poate decide in locul unei organizatii ce proiect merita facut.

Integrarea europeana este incomparabil mai importanta decat un anumit flux financiar.
Castigul fundamental al Romaniei este participarea la piata europeana si la retelele
economice, industriale, logistice, tehnologice si financiare care se formeaza in interiorul
acesteia. Fondurile europene pot accelera dezvoltarea. Piata europeana poate insa
sustine dezvoltarea pe termen lung si de aici trebuie sa porneasca si schimbarea de
perspectiva.

Romania trebuie sa fie capabila sa-si stabileasca prioritatile chiar si intr-un scenariu in
care finantarea externa este mai redusa, intarziata, mai competitiva sau mai strict
conditionata. Nu pentru ca finantarea europeana ar fi neimportanta, ci tocmai pentru ca
0 economie matura nu isi poate construi strategia in functie de calendarul unor
programe externe.



O tara care trebuie sa stie ce vrea sa construiasca inainte de a decide de unde va
obtine banii pentru acel proiect, este, in fond, una dintre problemele majore ale modului
in care Romania a abordat dezvoltarea. Uneori proiectul a fost definit de existenta
finantarii disponibile, nu finantarea de nevoia economica. Cand apare un program, se
cauta rapid proiecte eligibile. Cand apare o sursa de creditare, se cauta utilizari pentru
capital. Ordinea sanatoasa este inversa: Romania trebuie mai intai sa stabileasca ce
capacitati economice ii lipsesc si ce infrastructura este necesara pentru crestere, iar
apoi sa identifice combinatia optima de resurse pentru a le construi.

Este de la sine inteles ca aceasta ordine este fundamentala.

Mai intai trebuie stabilit ce infrastructura de transport este necesara, ce capacitate
energetica trebuie construita, unde exista potential industrial, ce sectoare trebuie
dezvoltate, ce competente trebuie formate si ce investitii pot creste productivitatea. Abia
dupa aceea trebuie stabilit daca proiectul va fi finantat prin buget, capital privat, credit
bancar, piata de capital, fonduri europene, parteneriat public-privat sau printr-o
combinatie a acestora.

n acest model, fondurile europene devin ceea ce trebuie sa fie: un accelerator al unei
strategii proprii, nu substitutul ei.

Un proiect nu este bun pentru Roménia doar pentru ca este eligibil pentru finantare
europeana. Este bun daca raspunde unei nevoi reale, reduce o constrangere
economica, creste productivitatea, dezvolta infrastructura, mareste capacitatea de
productie, reduce costurile sau creeaza venituri si competente care raméan in economie
si dupa incheierea finantarii. Faptul ca proiectul poate fi finantat din fonduri europene
reprezinta un avantaj suplimentar, nu criteriul fundamental al valorii sale economice.

Aceasta diferenta trebuie sa devina esentiala si in evaluarea absorbtiei. O rata ridicata
de absorbtie poate reprezenta un succes administrativ, dar nu garanteaza un succes
economic. Pentru economie conteaza ce ramane dupa consumarea banilor: o
autostrada functionala, o retea energetica, o capacitate industriald, o infrastructura
digitala, o fabrica, un sistem de irigatii, 0 competenta profesionala, un centru de
cercetare sau o crestere durabila a productivitatii.

Aceeasi logica trebuie aplicata si investitiilor straine. Romania nu are niciun interes sa
aleaga intre capital romanesc si capital strain deoarece are nevoie de ambele. Capitalul
strain poate aduce tehnologie, piete, disciplina manageriala si acces la retele
internationale. Capitalul intern ofera insa stabilitate, ancorare localé si capacitatea de a
pastra o parte mai mare din valoarea creata in economia nationala.

Obiectivul nu trebuie sa fie reducerea prezentei capitalului strain, ci cresterea capacitatii
economiei romanesti de a beneficia de el. O fabrica construita in Roménia poate deveni
baza unei industrii locale de furnizori. Un centru de cercetare poate genera competente



care raman in tara. O investitie stréina poate crea antreprenori locali, transfer tehnologic
si noi exportatori. Dar aceste efecte nu apar de la sine; ele depind de existenta
infrastructurii, a capitalului local, a competentelor, a furnizorilor si a unui mediu de
afaceri capabil sa conecteze investitia externa la economia interna.

in aceeasi maniera trebuie privita si integrarea Romaniei in lanturile europene de
productie.

Participarea la aceste lanturi este un avantaj extraordinar. Roméania poate deveni o
platforma industriala importantd pentru Europa Centrala si de Est. Dar integrarea intr-un
lant de productie nu este echivalenta cu captarea unei parti importante din valoarea
acelui lant. Exista o diferenta intre a produce un bun in Romaénia si a detine
competentele tehnologice, furnizorii, cercetarea, proiectarea, software-ul, marca si
distributia care genereaza cea mai mare parte a valorii.

Miza pentru Roméania este, prin urmare, trecerea graduala catre segmente cu valoare
adaugata mai mare. Nu doar productie, ci proiectare. Nu doar asamblare, ci inginerie.
Nu doar export, ci si cercetare, dezvoltare de produs, servicii post-vanzare si proprietate
intelectuala. Nu doar participare la lanturile industriale europene, ci cresterea pozitiei in
aceste lanturi.

Experienta PNRR arata si cealalta fatd a dependentei de finantarea externa. Atunci
cand accesul la resurse este conditionat de jaloane, termene si reforme, intarzierea
unei decizii interne poate produce pierderi financiare reale. in practica, am intalnit de
multe ori aceeasi problema intr-o forma mai simpla: atunci cand finantarea devine
obiectivul principal, proiectul ajunge sa fie construit in jurul sursei de bani, nu in jurul
nevoii economice. Riscul nu este existenta conditionalitatii in sine — aceasta poate fi
justificatd — ci situatia Tn care un proiect important pentru economia romaneasca este
conceput astfel incat sa nu mai poata continua intr-un ritm rezonabil daca o anumita
sursa externa intarzie sau devine indisponibila.

O strategie nationala robusta trebuie sa reduca aceasta vulnerabilitate. in cazul unui
proiect esential, intrebarea nu ar trebui sa fie doar ,este eligibil pentru fonduri
europene?”, ci si ,ce se intampla daca finantarea europeana intarzie?”. Daca raspunsul
este ca intregul proiect se blocheaza, atunci Romania nu are inca o strategie de
dezvoltare; are un proiect dependent de finantare.

intr-o economie suverana, proiectele importante trebuie sa poata supravietui schimbarii
sursei de finantare. Desigur, pot fi incetinite, pot fi redimensionate, pot fi reprogramate,
dar nu ar trebui sa dispara doar pentru ca un anumit program extern s-a incheiat.
Capacitatea de a continua un proiect folosind un alt mix de resurse este una dintre
formele concrete ale rezilientei economice.



De aici rezulta si o definitie mai precisa a suveranitatii economice. Ea nu inseamna ca
Romaénia sa produca totul singura. Ar fi nerealist si, in cazul unei economii integrate in
Europa, nici macar dezirabil. Inseamna sa aiba suficientd capacitate interna pentru a-si
stabili prioritatile, pentru a investi, pentru a finanta o parte relevanta din proiectele sale,
pentru a reactiona la socuri si pentru a continua dezvoltarea chiar atunci cand mediul
extern devine mai putin favorabil.

Suveranitatea economica inseamna, astfel, capacitatea de a alege.

Romania nu trebuie sa se desprinda de Europa pentru a deveni mai independenta
economic. Trebuie sa devina suficient de puternica economic pentru ca integrarea
europeana sa fie o alegere strategica avantajoasa, nu o conditie de supravietuire.

Aceasta schimba si sensul notiunii de interdependenta. O economie moderna este
inevitabil interdependenta. Energia, tehnologia, capitalul, materiile prime, transportul si
pietele sunt conectate la nivel global. Niciun stat european nu functioneaza complet
izolat. Problema nu este interdependenta, ci asimetria dependentelor.

Romania trebuie sa urmareasca reducerea acelor dependente care Ti limiteaza
libertatea de actiune si consolidarea celor care ii aduc acces la piete, tehnologie si
capital. Trebuie sa poatad importa ceea ce nu are sens sa produca singura si sa fie
capabila sa produca competitiv ceea ce reprezinta avantaje strategice. Trebuie sa poata
atrage capital strain, dar si sa dispuna de capital intern. Trebuie sa fie parte a lanturilor
europene, dar sa urce gradual catre segmente cu valoare adaugata mai mare. Trebuie
sa utilizeze fondurile europene, dar sa aiba si o strategie care exista independent de
ele.

In acest sens, relatia cu Europa trebuie sa evolueze de la dependenta la
interdependenta.

Romania nu trebuie sa priveasca Uniunea Europeana ca pe un substitut pentru capitalul
propriu, pentru politica industriald, pentru infrastructura, pentru educatie sau pentru
disciplina bugetara. Dar nici nu trebuie sa priveasca integrarea europeana ca pe o
limitare a suveranitatii sale economice. Dimpotriva, o Romanie mai competitiva, mai
productiva si mai bine capitalizata va fi un partener european mai puternic si va putea
beneficia mai mult de avantajele integrarii.

Europa nu trebuie sa fie pentru Roméania doar sursa de finantare. Trebuie sa fie piata,
partener industrial, sursa de tehnologie, spatiu de investitii si cadru in care companiile
romanesti sa poata creste. Aceasta este diferenta dintre o economie care asteapta si

una care participa.

Romania trebuie sa ramana profund integrata in economia europeana, dar sa intre in
aceasta relatie cu mai mult capital propriu, cu mai multa industrie, cu mai multa energie



disponibila, cu mai multe competente, cu institutii mai solide si cu o capacitate mai mare
de a decide ce vrea sa construiasca.

Europa poate accelera aceasta transformare. Dar transformarea trebuie sa fie a
Romaniei.

11. Iimprumutul nu este capital

Exista o alta distinctie esentiala pentru discursul economic: finantarea nu este acelasi
lucru cu capitalul! Un imprumut mobilizeaza resurse inainte de momentul in care
economia le poate genera, dar creeaza concomitent o obligatie viitoare de rambursare
si de plata a dobanzii.

Imprumutul este justificat economic atunci cand finanteaza un activ sau un proiect care
creste suficient de mult capacitatea viitoare a economiei pentru a sustine costul
finantarii. Infrastructura care reduce costurile logistice, retelele energetice care permit
noi investitii i proiectele care genereaza activitate si venituri fiscale viitoare sunt
exemple in care datoria poate accelera dezvoltarea.

Problema apare cand aceeasi logica este folosita pentru cheltuieli curente fara
capacitate suplimentara de productie. Salariile, subventiile sau cheltuielile
administrative finantate prin datorie nu dispar dupa ce banii sunt cheltuiti. Obligatia
ramane, iar economia trebuie sa genereze ulterior resurse pentru plata datoriei si a
dobanzii.

De aceea, intrebarea corecta nu este daca Romania trebuie sa se imprumute sau nu, ci
pentru ce se imprumuta, la ce cost si ce capacitate economica noua rezulta din acest
imprumut. Potrivit prognozei Comisiei Europene din primavara lui 2026, datoria publica
este estimata sa creasca de la 59,3% din PIB n 2025 la 61,6% in 2026 si aproximativ
63,4% in 2027, pe fondul deficitelor primare ridicate si al platii dobanzilor.

Pe masura ce datoria si costul finantarii cresc, spatiul de decizie al statului se
ingusteaza. O parte tot mai mare din resursele viitoare este destinata obligatiilor
acumulate in trecut. De aceea, consolidarea fiscala nu este doar o cerinta contabila;
este si un instrument prin care statul isi recupereaza libertatea de a decide unde
investeste.

in mod ideal, logica investitionala trebuie inversata fata de reflexul actual: mai intai
necesitatea economica, apoi randamentul si beneficiul, iar abia dupa aceea alegerea
sursei de finantare. Bugetul, capitalul privat, economisirea intern&, fondurile europene si
imprumuturile sunt instrumente diferite pentru acelasi scop. Sursa finantarii trebuie sa
fie subordonata logicii proiectului, nu proiectul logicii sursei de finantare.

Acelasi principiu este valabil si pentru sectorul privat. Din experienta mea in analiza
financiara si de risc, diferenta dintre o finantare sanatoasa si una care doar améana o



problema nu este intotdeauna vizibila in rezultatele pe termen scurt. Ea se vede mai
ales in capacitatea companiei de a genera ulterior suficient cash-flow pentru a sustine
datoria. O companie care se imprumuta pentru o fabrica sau pentru tehnologie poate
transforma datoria in crestere. O companie care se imprumuta pentru a acoperi pierderi
recurente fara sa-si schimbe modelul de afaceri doar amana problema. La nivel
macroeconomic, mecanismul este acelasi.

Romania nu trebuie sa fuga de finantare. Trebuie sa fie mult mai exigenta cu ceea ce
finanteaza. Obiectivul este ca finantarea de astazi sa contribuie la crearea capitalului
care va produce veniturile de maine.

Exista insa si o dimensiune a datoriei care este mai putin discutata: efectul ei asupra
optiunilor economice viitoare. Imprumutul aduce in prezent resurse care, altfel, ar fi
disponibile abia in viitor, dar aceasta anticipare are un pret. Ea transforma o parte din
veniturile viitoare intr-o obligatie deja angajata. Cu cat economia se imprumuta mai mult
fara sa-si mareasca in aceeasi masura capacitatea de a produce venituri, cu atat o
proportie mai mare din resursele viitoare este prealocata pentru plata datoriilor
acumulate in trecut.

De aceea, datoria trebuie privita nu numai prin nivelul dobanzii sau prin raportarea sa la
PIB, ci si prin efectul asupra spatiului economic de decizie. Un stat care dispune de
resurse suficiente pentru a finanta infrastructura, energia, educatia si investitiile
productive are mai multe optiuni strategice. Un stat in care o parte tot mai mare din
veniturile viitoare este absorbita de serviciul datoriei are mai putine.

in acest sens, datoria poate deveni o problemé de suveranitate economica. Nu pentru
ca imprumutul ar reprezenta in sine o pierdere de independenta, ci pentru ca
acumularea unei datorii care nu genereaza suficient capital productiv reduce treptat
libertatea de a decide asupra utiliz&rii resurselor viitoare. imprumutul poate cumpara
timp pentru dezvoltare atunci cand finanteaza active care vor produce mai mult decat
costul lor. Dar atunci cand finanteaza consumul curent, el nu cumpara dezvoltare;
consuma din libertatea economica a anilor urmatori.

In analiza financiara, aceasta distinctie este una dintre cele mai importante: nu nivelul
datoriei, privit izolat, spune daca finantarea este sanatoasa, ci relatia dintre datoria
acumulata si capacitatea viitoare de a genera venituri si cash-flow.

in fond, diferenta este simpla: o economie care se imprumuta pentru a construi
capacitati productive isi foloseste viitorul pentru a-si mari potentialul. O economie care
se imprumuta pentru a sustine permanent consumul isi foloseste viitorul pentru a
plati prezentul.

12. Apararea: de la cheltuiala strategica la politica industriala



Cresterea cheltuielilor pentru aparare reprezinta una dintre putinele situatii in care o
necesitate strategica poate fi legata direct de dezvoltarea si reconstructia industriala.
Contextul geopolitic obliga statele europene sa-si mareasca rapid capacitatile militare,
sa refaca stocurile si sa dezvolte industrii de aparare capabile sa produca intr-un ritm
mult mai mare decéat in ultimele decenii. Pentru Romania, problema nu este daca
trebuie sa investeasca in aparare. Trebuie. Problema economica este insa ce primeste
Romania in schimbul acestor cheltuieli.

Intrebarea corectd nu este doar ce echipamente cumparam, ci si ce capacitate
industriala construim in Romania in jurul acestor achizitii.

Aceasta distinctie este esentiala intr-o perioada in care apararea poate deveni una
dintre cele mai mari categorii de cheltuieli publice pentru urmatorul deceniu. O tara
poate cheltui miliarde de euro pentru securitate si, la finalul programului, sa aiba o
armata mai bine echipata, dar o industrie nationala aproape la fel de slaba ca inainte.
Poate proceda insa si invers: aceeasi nevoie de inzestrare poate fi utilizata pentru
modernizarea fabricilor, dezvoltarea furnizorilor, formarea inginerilor, transferul de
tehnologie si crearea unor produse care pot fi vandute ulterior pe piete externe.

Diferenta dintre cele doua rezultate nu este data de volumul cheltuielilor, ci de
arhitectura programelor de achizitie.

Romania nu porneste de la zero: exista inca facilitati si competente in domeniul
munitiilor, vehiculelor militare, mentenantei, electronicii, comunicatiilor si constructiilor
navale, precum si o baza industriala civila care poate fi convertita partial catre domeniul
apararii. Exista companii private, centre universitare si specialisti care pot constitui baza
unor noi capacitati. Problema nu este inexistenta totala a resurselor, ci fragmentarea lor
si lipsa unei strategii prin care contractele publice sa fie folosite pentru a le conecta, iar
fragmentarea este adesea mai greu de corectat decéat lipsa unei resurse. Cand exista
competente, capital si infrastructura, dar acestea nu sunt conectate intr-un proiect
coerent, valoarea lor economica ramane mult sub potential.

Repet, nu trebuie construit totul de la zero. Trebuie folosit ciclul actual de investitii
pentru a reconstrui verigile lipsa.

in mod inevitabil, Romania va importa o parte importanta din sistemele de aparare de
care are nevoie. Pentru platforme complexe, radare, rachete, aeronave sau sisteme
integrate, dezvoltarea unei solutii complet indigene ar dura prea mult sau ar presupune
costuri pe care Romania nu le poate justifica economic. Interoperabilitatea NATO
impune, la randul ei, compatibilitatea cu sisteme deja existente in alianta.

Problema nu este importul in sine. Problema apare atunci cand importul devine intregul
model industrial.



Un echipament importat care este apoi intretinut in Romania, alimentat de o retea
locala de furnizori, sustinut de ingineri roméani, modernizat local si integrat intr-un
ecosistem de productie poate genera o valoare economica semnificativa. Acelasi
echipament, cumparat integral din exterior si intretinut tot din exterior, produce in
Romania un efect economic mult mai redus, chiar daca valoarea contractului este
identica.

Prin urmare, valoarea unui contract de aparare trebuie masurata nu numai prin suma
platita si numarul de echipamente livrate, ci si prin ceea ce raméne in economie dupa
executarea lui: fabrici modernizate, capacitate de productie, furnizori romani, tehnologie
transferata, cercetare, software, calificari profesionale, mentenanta si, in ultima instanta,
produse care pot fi exportate.

In 2026, Programul SAFE ofera un exemplu relevant al acestei logici.

Romania beneficiaza in cadrul SAFE de un imprumut european de pana la 16,68
miliarde de euro. Este importanta insa natura instrumentului: banii nu reprezinta un
transfer nerambursabil catre Romania, ci o finantare rambursabila, pentru care statul
roman Tsi asuma serviciul datoriei si costurile aferente. Din aceasta perspectiva, SAFE
nu trebuie prezentat ca ,bani europeni care vin in Romania”, ci ca un instrument de
finantare a unor cheltuieli de aparare si infrastructura care vor trebui s produca
suficiente beneficii economice si strategice pentru a justifica costul finantarii.

Aceasta diferenta schimba fundamental analiza economica.

Daca Romania se imprumuta pentru a cumpara produse finite din exterior, efectul
imediat este modernizarea capacitatii militare, dar nu neaparat cresterea capitalului
productiv intern. Daca insa imprumutul finanteaza concomitent capacitati de productie,
infrastructura, tehnologie, cercetare si integrare locala, aceeasi suma poate avea un
efect economic mult mai mare si poate lasa in Romania active care continua sa
produca valoare dupa terminarea programului.

Cu alte cuvinte, nu orice cheltuiala pentru aparare este investitie economica.

Poate fi investitie strategica pentru securitate, fara sa fie si investitie productiva pentru
economie.

Aceasta distinctie trebuie facuta fara a diminua importanta securitatii. O taré nu poate
evalua apararea exclusiv prin randamentul economic al cheltuielilor. Unele capacitati
trebuie cumparate pentru ca sunt necesare imediat, chiar daca valoarea lor economica
locala este limitata. Apararea are, prin definitie, o functie care nu poate fi redusa la PIB,
profit sau exporturi.

Dar tocmai pentru ca aceste cheltuieli sunt necesare si inevitabile, Romania trebuie sa
obtina din ele maximum posibil de efect industrial.



Aceste elemente pot reprezenta un castig industrial real. Dar ele trebuie evaluate, nu
presupuse.

Intr-un program de asemenea dimensiune, criteriul final ar trebui s fie ceea ce ramane
dupa livrare. Daca dupa terminarea unui contract Romania ramane cu o fabrica
modernizata, cu linii de productie competitive, cu o retea de subcontractori, cu ingineri
specializati, cu capacitate de cercetare si cu acces la piete externe, cheltuiala are un
efect industrial care depaseste cu mult valoarea echipamentelor cumparate.

Daca raméne doar cu echipamentul militar, castigul este in principal unul de securitate.
Ambele pot fi necesare. Dar nu trebuie confundate.

De aceea, Romania ar trebui sa urmareasca o politica de ,local content” mult mai
sofisticata decét simpla cerinta ca produsul final sa fie asamblat in tara. O industrie
competitiva se construieste prin componente, subansamble, materiale, software,
electronica, senzori, comunicatii, mentenanta si integrare. Valoarea economica nu se
afla doar in produsul final.

Un ecosistem industrial de aparare poate include munitii i explozivi, dar si electronica,
optoelectronica, senzori, comunicatii securizate, drone, sisteme anti-drona, software,
inteligenta artificiald, robotica, materiale avansate, imprimare 3D, sisteme de comanda
si control si mentenanta predictiva. Multe dintre aceste tehnologii au utilizari civile. Prin
urmare, industria de aparare poate deveni, in anumite conditii, o infrastructura de
cercetare si inovare pentru intreaga economie.

Aici se afla diferenta dintre o politica de achizitii si o politica industriala. Prima urmareste
sa cumpere cat mai eficient echipamentul necesar. A doua urmareste sa foloseasca
puterea de cumparare a statului pentru a construi capacitate economica. Romania are
nevoie de ambele, dar nu trebuie sa se limiteze la prima.

in acelasi timp, trebuie spus foarte clar c& SAFE nu trebuie idealizat. Dimensiunea
totala a instrumentului si viteza cu care Romania a trebuit sa contracteze au creat
presiuni reale asupra modului in care au fost negociate si structurate unele programe.
Criticile publice s-au concentrat inclusiv asupra concentrarii unor contracte catre
Rheinmetall si asupra intrebarii daca beneficiul industrial pentru Romania este
proportional cu volumul datoriei contractate. Aceste critici nu trebuie nici ignorate, nici
transformate Tn acuzatii fara o analizd documentata a contractelor. Ele trebuie insa
folosite pentru a formula intrebarea corecta: cine suporta riscul financiar si cine
capteaza valoarea economica?

In cazul SAFE, aceasta este cu atat mai important cu cét finantarea este rambursabila.
Romania isi asuma o obligatie financiara semnificativa. Costul economic al acestei
obligatii nu dispare pentru ca dobanda este asociata unui mecanism european. Datoria
raméane datorie. Ea poate fi justificatd daca finanteaza securitate indispensabila si, pe



cat posibil, active productive care raman in economie. Devine mult mai greu de justificat
daca o parte disproportionat de mare a banilor se transforma in importuri cu valoare
adaugata redusa pentru economia romaneasca.

Aceasta este si problema mai larga a relatiei dintre securitate, Europa si Statele Unite.

Romaénia trebuie s& ramana ferm ancorata in NATO si in parteneriatul strategic cu
Statele Unite. In acelasi timp, Europa isi dezvolta propria capacitate industriala de
aparare, iar Romania participa la acest efort. Cele doua obiective nu sunt in mod
necesar incompatibile. Dar Romania trebuie sa evite ca politica sa de achizitii sa fie
perceputd ca alegerea unei tabere industriale in detrimentul alteia. Intr-un moment in
care Statele Unite isi reevalueaza postura militara in Europa, iar Bucurestiul incearca
simultan sa mentina si sa consolideze prezenta americana, orice decizie majora de
inzestrare are si o dimensiune strategica, nu doar financiara sau industriala. CSAT a
semnalat in septembrie 2026 tocmai faptul ca aceasta relatie cu SUA si evolutia
prezentei militare americane in Romania sunt subiecte strategice distincte si actuale.

Prin urmare, politica de aparare a Romaniei trebuie sa urmareasca simultan trei
obiective: securitate militara, sustenabilitate financiara si dezvoltare industrialad. Daca
unul dintre cele trei lipseste, rezultatul este incomplet.

Nu putem transforma toate achizitiile militare in proiecte industriale locale; ar fi nerealist.
Nu putem nici sa refuzadm cooperarea cu marii producatori internationali Tn numele unei
autosuficiente imposibile. Dar putem negocia astfel incat achizitiile inevitabile sa lase
cat mai multe capacitati in urma.

Romania ar trebui sa urmareasca, pentru fiecare program strategic, o matrice simpla de
rezultate: cat este import, cat este productie locala, cata tehnologie este transferata, céati
furnizori romani sunt integrati, cate locuri de munca specializate sunt create, ce
capacitati de cercetare apar si ce produse pot fi ulterior exportate.

Aceasta ar permite trecerea de la o contabilitate a facturilor la o contabilitate a valorii
create.

In fond, acesta este si criteriul care trebuie aplicat intregii strategii economice descrise
in aceasta analiza. Un miliard de euro cheltuit nu este echivalent cu un miliard de euro
de capital creat. O datorie contractata nu este echivalenta cu o investitie. O achizitie nu
este echivalenta cu o capacitate industriala.

Pentru Romania, miza apararii este tocmai aceea de a transforma, pe cat posibil, o
parte din cheltuiala obligatorie intr-o platforma de dezvoltare.

in analiza financiara, diferenta dintre cheltuiala si investitie este esentiala tocmai prin
ceea ce produce fiecare dupa momentul platii. Acelasi principiu poate fi aplicat si aici:
apararea devine motor industrial atunci cand statul cumpara nu numai produse, ci si



competente; nu numai echipamente, ci si tehnologie; nu numai capacitate militara, ci si
capacitate de productie; nu numai securitate prezenta, ci si autonomie strategica pentru
viitor.

Aici avem adevarata oportunitate. Nu in cat de mult vom cheltui pentru aparare, ci in
cata capacitate vom construi in jurul acestor cheltuieli.

Intrebarea pe care Romania trebuie sa o puna dup4 fiecare contract major nu este doar
,ce primim?”. Este: “Ce ramane in Romania dupa ce factura este platita?”.

13. Fereastra de oportunitate

Paradoxul anului 2026 este ca presiunile economice si financiare pot crea conditiile
pentru o schimbare pe care Romania a amanat-o de multe ori. Deficitul obliga statul sa-
si regandeasca prioritatile si sa distinga mai clar intre cheltuiala necesara, cheltuiala
justificata social si cheltuiala care doar amana o problema. Inflatia impune cresterea
productivitatii si pune in discutie sustenabilitatea unui model bazat prea mult pe majorari
nominale si prea putin pe cresterea ofertei interne. Costul energiei face esentiala
valorificarea resurselor disponibile in Roméania. Presiunile asupra industriei impun
investitii in tehnologie, eficienta si infrastructura. Limitarea resurselor publice obliga la o
mobilizare mai inteligenta a capitalului privat. Intr-un anumit sens, ceea ce in perioade
normale poate fi amanat prin imprumuturi, transferuri sau solutii provizorii trebuie acum
decis.

Criza produce costuri reale, afecteaza veniturile populatiei, reduce spatiul de manevra
al companiilor si poate amplifica tensiunile sociale si politice. Dar poate deveni un
mecanism prin care economia este obligata sa renunte la aménarea permanenta a
problemelor structurale. Presiunea financiara obliga la prioritizare, presiunea
inflationista obliga la productivitate, presiunea energetica obliga la investitii si eficienta,
presiunea asupra bugetului obliga la alegerea proiectelor care produc valoare si la
renuntarea la cele care consuma resurse fara efect economic suficient. Romania poate
folosi aceasta presiune pentru a corecta ceea ce a fost lasat prea mult timp in
asteptare.

Aceasta este, poate, una dintre putinele oportunitati reale pe care o perioada dificila le
poate oferi: aceea de a schimba criteriul dupa care sunt evaluate politicile economice.
In locul intrebarii ,cat putem cheltui?”, trebuie s& devina centrala intrebarea ,ce
capacitate economica suplimentara obtinem in urma acestei cheltuieli?”. in locul
intrebarii ,cat putem imprumuta?”, trebuie pusa intrebarea ,ce active productive
construim cu banii imprumutati?”. in locul intrebarii ,cat putem atrage din exterior?”,
trebuie sa ne intrebam ,cata valoare raméane si se multiplica in economia
romaneasca?”. Schimbarea poate parea una de formulare, dar in realitate este o
schimbare de filozofie economica.



Romania are deja multe dintre elementele unei asemenea transformari: resurse
energetice importante, capital financiar intern, o baza industriala inca relevanta,
companii capabile sa concureze international, o piata interna de dimensiune regionala,
acces direct la piata europeana, o pozitie geografica strategica si o diaspora care
reprezinta un rezervor de capital, experienta, competente si conexiuni internationale.
Niciunul dintre aceste avantaje nu este suficient, luat separat. Tocmai aceasta diferenta
dintre existenta unei resurse si capacitatea de a o conecta la un proiect viabil face
adesea diferenta dintre un avantaj potential si unul economic real. impreuna insa, ele
pot constitui baza unei strategii economice mult mai ambitioase decat aceea de a
astepta permanent urmatorul ciclu favorabil sau urmatoarea sursa de finantare externa.

Insa aceste active sunt insuficient conectate. Gazul nu devine automat industrie; o
resursa energetica ieftina sau disponibila nu genereaza singura valoare adaugata; este
nevoie de infrastructura, capacitate industriala, investitii Si de o strategie care sa lege
energia de productie. Economisirea nu devine automat capital productiv; pentru ca banii
depozitati in sistemul financiar sa sustina dezvoltarea, trebuie sa existe proiecte viabile,
intermediari capabili sa le finanteze si mecanisme prin care economisirea interna sa fie
orientata mai eficient catre investitii. Agricultura nu devine automat industrie
agroalimentara; terenul, productia agricola si exportul de materie prima trebuie
conectate de procesare, logistica, tehnologie si distributie. Investitia straina nu
genereaza automat furnizori romani, transfer tehnologic sau cercetare locala. Fondurile
europene nu devin automat productivitate. Intre resursa si rezultat exista institutii,
infrastructura, capital, competente si, mai ales, decizie.

De aceea, problema Romaniei nu mai poate fi formulata simplist ca o problema de lipsa
de bani. In multe situatii, problema este lipsa mecanismului prin care resursele existente
sunt transformate in capacitate economica. Roméania poate atrage capital fara sa-si
creasca suficient capitalul productiv. Poate inregistra investitii fara sa construiasca
suficient de multe legaturi cu economia locala. Poate utiliza fonduri europene fara ca
acestea sa produca transformarea structurald a economiei. Poate creste veniturile
nominale fara ca productivitatea sa creasca in acelasi ritm. Poate chiar sa creasca PIB-
ul fara ca efectele asupra economiei interne sa fie pe masura resurselor mobilizate.

Aceasta este diferenta dintre finantare si dezvoltare: finantarea ofera resurse iar
dezvoltarea apare atunci cand aceste resurse sunt transformate in active, competente,
infrastructura, productivitate, venituri si capacitate de export. Pentru Romania,
provocarea urmatorilor ani este tocmai reducerea distantei dintre aceste doua etape.

In acest context, strategia economica ar trebui sa porneasca de la ceea ce Romania
doreste sa produca in urmatorii zece sau doudzeci de ani si abia dupa aceea sa
stabileasca de unde vor veni banii. Nu finantarea trebuie sa dicteze proiectul, ci
proiectul sa determine structura finantarii. Mai intai trebuie identificate sectoarele in



care Roméania are avantaj comparativ sau poate construi unul: energie, prelucrarea
resurselor, industrie, infrastructura, agricultura si procesare alimentara, aparare,
logistica, tehnologie si servicii cu valoare adaugata ridicata. Apoi trebuie stabilite
infrastructura, competentele si capacitatile necesare. Abia in etapa urmatoare trebuie
ales mixul dintre capital public, capital privat, capital bancar, piata de capital, fonduri
europene si capital international.

O asemenea abordare ar schimba inclusiv modul in care trebuie privit capitalul strain.
Romania nu trebuie sa aleaga intre capital roménesc si capital strain, intre Europa si
economia nationala, intre integrare si suveranitate economica. Alegerea reala este intre
0 economie in care capitalurile externe se adauga unei baze interne puternice si o
economie in care resursele interne raman insuficient mobilizate, iar dezvoltarea depinde
disproportionat de deciziile si finantarea din exterior. Capitalul strain este necesar. El
aduce finantare, tehnologie, piete si know-how. Dar obiectivul unei economii mature
trebuie sa fie ca o parte cat mai mare din efectele investitiei sa fie multiplicata in
interiorul tarii, prin furnizori locali, salarii, investitii conexe, cercetare, competente si
dezvoltarea de noi companii.

Aceeasi logica trebuie aplicata fondurilor europene. Europa poate oferi Romaniei o
resursa importanta pentru accelerarea investitiilor, dar nu poate substitui politica
economica nationala. Un proiect finantat european nu este valoros doar pentru ca este
eligibil si aduce bani in Romania. Este valoros daca rezolva o constrangere economica,
daca ridica productivitatea, daca reduce costurile, daca dezvolta o capacitate noua si
daca produce efecte care continua dupa terminarea finantarii. Altfel, succesul
administrativ al absorbtiei poate ascunde un succes economic modest.

Fereastra de oportunitate este cu atat mai importanta cu cat presiunea actuala poate
obliga Roménia sa construiasca un nou raport intre stat si sectorul privat. Statul nu mai
dispune de resurse suficiente pentru a finanta singur dezvoltarea si nici nu ar trebui sa
incerce sa o faca. Rolul sau trebuie sa fie acela de a crea conditiile in care capitalul
privat sa poata fi mobilizat pentru obiective de interes economic: infrastructura, energie,
industrializare, digitalizare, cercetare, aparare si dezvoltarea capitalului uman. Un stat
cu resurse limitate poate avea un impact mult mai mare daca foloseste aceste resurse
pentru a reduce riscul, pentru a construi infrastructura critica si pentru a crea
predictibilitate, decat daca le consuma in cheltuieli curente fara efect multiplicator.

In aceeasi logica, trebuie reconsiderata si relatia dintre economie si administratie. O
economie nu se poate dezvolta mai repede decat capacitatea institutiilor sale de a lua
decizii si de a le implementa. Romania poate avea resurse energetice, capital, companii
si acces la piete, dar daca autorizatiile dureaza ani, daca regulile se schimba frecvent,
daca infrastructura intarzie si daca responsabilitatea este fragmentata intre institutii,
avantajele structurale raman potentiale, nu devin rezultate. Institutile nu sunt un



element secundar al strategiei economice; ele sunt infrastructura invizibila fara de care
infrastructura fizica si capitalul financiar nu produc suficient.

Fereastra de oportunitate trebuie, de asemenea, privita in raport cu timpul. Multe dintre
avantajele Romaniei nu sunt permanente. Pozitia geografica trebuie valorificata inainte
ca alte coridoare logistice sa castige teren. Energia trebuie transformata in avantaj
industrial Thainte ca structura costurilor si tehnologiile sa se schimbe. Capitalul uman
trebuie pastrat si readus Thainte ca deficitul de competente sa devina o constrangere
mai severa. Industria existenta trebuie sprijinitd sa se modernizeze inainte ca diferenta
de productivitate sa devina prea mare. Demografia nu este reversibila printr-o singura
politica si nici pierderea competentelor nu poate fi recuperata instantaneu.

De aceea, urmatorii ani nu ar trebui tratati doar ca o perioada de ajustare bugetara, ci
ca o perioada de reconstructie economica. Consolidarea fiscala trebuie realizata, dar nu
trebuie confundata cu obiectivul final. Reducerea deficitului este o conditie pentru
stabilitate; nu este, prin ea insasi, o strategie de crestere. Romania trebuie sa ajunga la
finante publice sustenabile tocmai pentru a putea redeschide, ulterior, spatiul pentru
investitii si politici economice eficiente. O economie care reduce deficitul prin
comprimarea capacitatii sale de productie poate obtine temporar echilibru contabil, dar
nu rezolva problema structurala.

In acest proces, Banca Nationala are un rol esential tocmai pentru ca o redresare
economica nu poate fi construita pe instabilitate monetara si financiara. Stabilitatea
preturilor, credibilitatea monedei, rezilienta sistemului bancar si functionarea
infrastructurii financiare reprezinta conditiile de baza in care capitalul poate fi mobilizat
pe termen lung. Politica economica are nevoie de spatiu de manevra, iar acest spatiu
nu poate fi obtinut fara credibilitate financiard. Romania poate construi mai mult numai
daca reuseste simultan sa pastreze stabilitatea macroeconomica.

In ultima instanta, fereastra de oportunitate a anului 2026 nu consta in aparitia unei
surse miraculoase de finantare. Ea consta in faptul ca presiunea obliga Romania sa
priveasca mai atent ceea ce are deja si sa puna in ordine relatiile dintre aceste active.
Resursele energetice trebuie legate de industrie. Economisirea trebuie legata de
investitie. Agricultura trebuie legata de procesare. Industria trebuie legata de cercetare,
tehnologie si export. Capitalul strain trebuie legat de economia locala. Infrastructura
trebuie legata de centrele de productie. Capitalul uman trebuie legat de sectoarele care
pot genera valoare adaugata ridicata.

Romania nu are nevoie, in primul rand, de mai multe resurse. Are nevoie de 0
capacitate mai mare de a le transforma in valoare. Are nevoie de institutii care
functioneaza, de infrastructura care conecteaza, de capital care finanteaza productiv, de
energie care sustine industria, de politici publice care nu se schimba odata cu fiecare



ciclu politic si de un stat care intelege diferenta dintre a administra economia sia o
dezvolta.

Daca va reusi sa lege resursele energetice, capitalul intern, industria, agricultura,
infrastructura si capitalul uman intr-o strategie coerenta, criza poate deveni punct de
inflexiune. Nu pentru ca dificultatile dispar, ci pentru ca ele ar fi transformate in presiune
pentru schimbare. Daca insa Romania va reveni rapid la vechile mecanisme (consum
alimentat artificial, cheltuieli publice greu de sustinut, schimbari frecvente de reguli,
investitii fragmentate si proiecte fara suficienta capacitate de executie) fereastra se
poate inchide inainte ca avantajele structurale sa fie valorificate.

In definitiv, diferenta dintre o economie care asteapta permanent urmatoarea sursa de
finantare si una capabila sa-si construiasca propria traiectorie nu este data de cantitatea
de resurse pe care o detine. Este data de capacitatea de a le combina, de a le
transforma in capital, productivitate si competitivitate si de a pastra in economie o parte
cat mai mare din valoarea pe care o creeaza.

lar aceasta este, in esenta, miza momentului actual: nu cum poate Romania sa obtina
mai mult din exterior, ci cum poate face mai mult cu ceea ce are deja. Nu desprinderea
de Europa, ci desprinderea de dependenta. Nu izolarea, ci interdependenta construita
dintr-o pozitie economica mai puternica. Nu mai multa finantare pentru acelasi model, ci
un model capabil sa produca mai multa valoare cu aceleasi resurse.

Aceasta este adevarata fereastra de oportunitate a anului 2026.
14. BNR: ancora stabilitatii si infrastructura financiara a redresarii

Intr-o perioada in care o mare parte a institutiilor statului sunt chemate sa se reformeze,
iar capacitatea politica de a lua decizii pe termen lung este pusa sub presiune, Romania
are nevoie de cateva institutii capabile sa pastreze continuitatea si sa ofere economiei
un minim de stabilitate. Banca Nationald a Roméaniei este una dintre acestea.

Importanta BNR in urmatoarea etapa a economiei romanesti nu trebuie inteleasa prin
ideea ca banca centrala ar putea sau ar trebui sa inlocuiasca politica fiscala, politica
industriala ori decizia guvernamentala. Nu aceasta este misiunea sa si nici nu ar fi
sanatos sa devina. Tocmai valoarea Bancii Nationale consta in altceva: intr-un sistem in
care politica poate fi volatila, banca centrala trebuie s& raméana o institutie cu un orizont
mai lung decét ciclul electoral si cu obligatia de a apara stabilitatea monetara si
financiara.

Legea privind Statutul Bancii Nationale stabileste ca obiectiv fundamental asigurarea si
mentinerea stabilitatii preturilor si ii atribuie, intre altele, elaborarea si aplicarea politicii
monetare si a politicii de curs de schimb, reglementarea si supravegherea prudentiala a
institutiilor de credit, contributia la buna functionare a sistemelor de plati si



administrarea rezervelor internationale. In acelasi timp, BNR sprijina politica economica
generala a statului, fara a-si prejudicia obiectivul fundamental, iar membrii conducerii
sale nu pot primi instructiuni de la autoritatile publice sau de la alte institutii.

Aceste limite nu diminueaza rolul BNR in redresarea Romaniei. Dimpotriva, il definesc.
in momentul in care inflatia este inca ridicata, finantarea statului este costisitoare,
datoria publica este in crestere, iar economia traverseaza o perioada de incetinire,
existenta unei ancore monetare si financiare credibile devine mai importanta decat intr-
0 perioada normala.

Romania a intrat in aceasta etapa cu o problema evidenta de stabilitate a preturilor.
Inflatia anuala a coborat la 6,17% in august 2026, dupa 8,16% in iulie, iar revenirea in
intervalul tintei este estimata abia spre sfarsitul anului 2027. in aceste conditii, politica
monetara nu poate produce industrie, nu poate construi retele energetice si nu poate
reforma administratia. Poate Tnsa asigura cadrul monetar in care aceste procese se pot
desfasura fara ca economia sa intre intr-o spirala a pierderii de incredere, a deprecierii
monedei si a cresterii costurilor de finantare.

Aceasta functie devine esentiala tocmai pentru cad Romania trebuie sa faca, simultan,
doua lucruri aparent contradictorii: sa reduca inflatia si sa pastreze suficienta finantare
pentru investitie. O politicd monetara prea restrictiva, mentinuta fara sa tina cont de
evolutia dezinflatiei si de transmiterea monetara, poate apasa excesiv asupra
investitiilor si creditarii. O relaxare prematura, insa, intr-un context in care presiunile
inflationiste nu sunt inca rezolvate si dezechilibrele fiscale persista, ar putea reaprinde
presiunile asupra preturilor si cursului. Rolul BNR este tocmai acela de a naviga
aceasta tensiune pe baza datelor si a unui orizont de stabilitate, nu al presiunilor politice
de moment (vezi si articolul “Arta Echilibrului...”, Platforma Contributors, 25.11.2025).

In acest sens, BNR trebuie s& ramana una dintre institutiile care refuza solutiile facile.
Romania nu poate combate deficitul prin emisiune monetara, nu poate finanta
permanent consumul prin expansiune monetara si nu poate transforma banca centrala
intr-un substitut pentru disciplina fiscala. Finantarea directa a dezechilibrelor
guvernamentale de catre banca centrala ar distruge exact ceea ce este mai valoros intr-
o economie fragila: credibilitatea monedei si increderea in institutie.

Aceasta nu inseamna insa ca BNR trebuie sa fie indiferenta fata de structura
economiei. Dimpotriva. Stabilitatea financiara si calitatea intermedierii financiare sunt
componente esentiale ale dezvoltarii. O economie in care capitalul nu ajunge la
proiectele productive este una care, in cele din urma, nu poate sustine nici stabilitatea
monetara. Banii pot fi stabili nominal, iar sistemul financiar poate fi solid, dar daca
economisirea nu este transformata n investitii, productivitatea raméane redusa, oferta
interna creste insuficient, iar presiunile externe asupra preturilor se transmit mai usor in
economie.



Aici se intalneste rolul BNR cu problema discutata anterior in aceasta analiza: Roméania
dispune de sute de miliarde de lei in economisire interna, dar are inca o intermediere
financiara relativ redusa in raport cu necesarul de dezvoltare. Sistemul bancar trebuie
sa ramana prudent, insa prudenta nu trebuie sa insemne o retragere progresiva din
finantarea economiei antreprenoriale. BNR nu poate decide in locul bancilor ce
companii trebuie finantate si nici nu trebuie sa o faca. Poate insa contribui la un cadru
in care riscul sa fie masurat corect, capitalul sa fie utilizat eficient si stabilitatea
financiara sa nu fie obtinuta prin sacrificarea intermedierii economice.

Aceasta este una dintre dificultatile importante ale urmatorilor ani. Datele BNR arata ca
rata creditelor neperformante ale companiilor nefinanciare a crescut la 5,6% in martie
2026, iar in segmentul IMM a ajuns la 7,2% pentru microintreprinderi si 7,1% pentru
intreprinderile mici. Prudenta sistemului bancar este, prin urmare, justificata. Consider
ca problema nu este insa doar céat de prudent este un finantator, ci cat de bine reuseste
sa distinga intre un risc care trebuie evitat si un risc care poate fi administrat. Dar
tocmai intr-un asemenea context devine important ca evaluarea riscului sa fie suficient
de sofisticata pentru a separa proiectele care trebuie restructurate de proiectele care
merita finantate pentru a creste. O economie nu poate deveni mai productiva daca
sistemul financiar finanteaza aproape exclusiv ceea ce este deja sigur.

BNR are aici si un rol de arhitect al rezilientei. Politica macroprudentiala urmareste
identificarea si limitarea riscurilor sistemice, iar instrumentele de acest tip sunt
concepute nu doar pentru a proteja bancile, ci pentru a permite continuarea finantarii
economiei reale atunci cand un soc se materializeaza. Chiar filosofia cadrului
macroprudential este construita in jurul ideii de a acumula rezerve in perioade
favorabile, care sa poata fi utilizate atunci cand conditiile se deterioreaza.

Aceasta functie va deveni probabil mai importanta, nu mai putin importanta, in urmatorii
ani. Romania intra intr-o perioada in care riscurile nu vor proveni dintr-o singura
directie. Pot aparea simultan socuri energetice, probleme in lanturile de aprovizionare,
deteriorarea capacitatii de plata a unor companii, volatilitate externa si presiuni asupra
finantelor publice. Un sistem bancar suficient de capitalizat si lichid nu eliming aceste
riscuri, dar impiedica transformarea lor intr-o criza financiara generalizata.

Rezerva internationala a BNR constituie o alta componenta esentiala a acestei
arhitecturi de stabilitate. La 31 august 2026, rezervele valutare ale Bancii Nationale
erau de 64,865 miliarde de euro, iar rezervele internationale, incluzand aurul, ajungeau
la 77,627 miliarde de euro. In aceeasi luna, BNR consemna plati scadente in contul
datoriei publice denominate in valuta de aproximativ 2,684 miliarde de euro.

Aceste cifre nu reprezinta bani disponibili discretionar pentru finantarea deficitului sau
pentru investitii publice. Rolul rezervelor este altul: ele constituie una dintre principalele
ancore de credibilitate externa ale economiei. intr-un sistem monetar bazat pe



incredere, capacitatea unei tari de a face fata obligatiilor externe si de a absorbi socuri
asupra pietei valutare are efecte directe asupra costului finantarii si asupra
comportamentului investitorilor. Rezerva internationala nu construieste autostrazi si nu
finanteaza fabrici, dar poate contribui decisiv la mentinerea conditiilor in care acestea
pot fi finantate.

De aceea, BNR trebuie privita si ca parte a infrastructurii de suveranitate economica a
Romaniei. Nu in sensul ca banca centrala ar trebui sa finanteze politica economica a
Guvernului, ci in sensul ca o economie nu poate avea o autonomie reala de decizie
daca moneda, sistemul bancar si stabilitatea financiara sunt fragile.

in acest punct apare o diferenta esentiala intre BNR si majoritatea celorlalte institutii
implicate in redresare. Guvernul poate schimba prioritati, Parlamentul poate modifica
legi, politicile economice se pot schimba odata cu majoritatile. BNR trebuie sa opereze
intr-un orizont diferit. Stabilitatea monetara nu se construieste intr-un an electoral, iar
credibilitatea nu poate fi recuperata dupa ce a fost pierduta printr-o ordonanta.

Tocmai de aceea, Romania are nevoie de o BNR puternica, independenta si exigenta.
Nu de o BNR care sa se transforme in actor politic, ci de una care sa spuna clar atunci
cand politica fiscala, politica salariala, creditarea sau anumite socuri de oferta creeaza
riscuri pentru stabilitatea monetaré si financiara. intr-o perioada in care tentatia de a
impinge problemele in viitor este mare, banca centrala trebuie sa ramana institutia care
face vizibil costul acestor amanari.

Dar exista si o responsabilitate din partea BNR in raport cu dezvoltarea economica.
Stabilitatea nu trebuie confundata cu imobilitatea. Un sistem financiar poate deveni atat
de preocupat de evitarea pierderilor incat sa subfinanteze proiectele care genereaza
crestere. Un exces de prudenta poate proteja bilanturile institutiilor pe termen scurt, dar
poate reduce finantarea disponibild pentru economia viitoare. Din acest motiv, rolul BNR
trebuie sa fie acela de a pastra echilibrul: stabilitate fara rigiditate, prudenta fara
blocarea creditérii si supraveghere fara eliminarea apetitului legitim pentru risc (vezi si
~ocrisoare fara precedent de la sefii celor mai mari banci din Europa catre BCE si
institutiile de la Bruxelles...”, Ziarul Financiar, 14.09.2026). In aceasta arhitectura, BNR
poate contribui indirect la transformarea economisirii in capital. Nu prin selectarea
administrativa a castigatorilor economici si nu prin directionarea discretionara a
creditului, ci printr-un cadru financiar in care bancile, fondurile de pensii, fondurile de
investitii si piata de capital sa poata functiona impreuna cu un nivel ridicat de incredere.
Stabilitatea este conditia pentru ca intermedierea sa functioneze; intermedierea este
conditia pentru ca economisirea sa poata deveni investitie.

Mai exista insa un motiv pentru care rolul BNR trebuie discutat in aceasta analiza:
banca centrala este una dintre putinele institutii care pot privi economia ca pe un sistem
integrat. Pentru banca centrala, deficitul bugetar nu este doar o problema a Ministerului



Finantelor. Inflatia nu este doar o problema statistica. Cursul valutar nu este doar un
indicator de piata. Creditarea nu este doar problema bancilor comerciale. Toate sunt
legate prin mecanisme de transmisie care, in cele din urma, afecteaza stabilitatea
financiara.

Aceasta perspectiva sistemica trebuie folosita mai mult in urmatorii ani. Romania are
nevoie de o coordonare mai buna intre politica fiscala, politica monetara, politica de
creditare, politica macroprudentiala si strategia de dezvoltare. Coordonare nu inseamna
subordonare si cu atat mai putin politizarea BNR. inseamna ca fiecare institutie sa-si
exercite competentele cunoscand efectele pe care deciziile sale le produc asupra
celorlalte componente ale economiei.

In cazul Romaniei, acest lucru este cu atat mai important cu cat politica fiscald si politica
monetara nu mai pot fi gandite separat. Un deficit persistent ridicat pune presiune pe
finantare, inflatie si prime de risc; o inflatie persistentd mentine costul banilor ridicat;
costul ridicat al finantarii incetineste investitiile; investitiile insuficiente reduc
productivitatea si oferta viitoare; oferta slaba mentine economia vulnerabila la noi socuri
de pret. Ruperea acestui cerc nu poate fi facuta de o singura institutie. Dar BNR poate
contribui decisiv la impiedicarea lui de a se transforma intr-o spirala.

Din aceeasi perspectiva trebuie sa privim si relatia dintre BNR si obiectivul central al
acestei analize: cresterea capacitatii Romaniei de a-si finanta propria dezvoltare. Daca
economisirea interna creste, dar moneda ramane instabila, capitalul fuge catre active
externe. Daca bancile sunt stabile, dar creditarea productiva este insuficienta,
economisirea ramane inerta. Daca piata de capital creste, dar investitorii nu au
incredere n stabilitatea macroeconomica, finantarea pe termen lung devine mai
scumpa. Daca statul are deficit excesiv si se imprumuta la costuri ridicate, o parte din
resursele care ar putea finanta investitia privata sunt absorbite de finantarea sectorului
public.

Stabilitatea macroeconomica este, prin urmare, nu opusul dezvoltarii, ci infrastructura
invizibila pe care dezvoltarea trebuie construita.

in acest sens, BNR poate avea un rol important in ceea ce aceasta analiza numeste,
mai larg, ,set things right”. Nu prin decizia de a construi o fabrica, nu prin alegerea unei
industrii si nu prin stabilirea politicii fiscale. Ci prin pastrarea acelor conditii fara de care
toate celelalte politici devin mai scumpe si mai fragile: stabilitatea preturilor,
credibilitatea monedei, rezilienta sistemului bancar, functionarea pietelor financiare,
protejarea rezervelor internationale si continuitatea finantarii economiei.

Dar exista si o limita pe care Romania trebuie sa o respecte cu strictete. Tocmai pentru
ca BNR este una dintre putinele institutii care si-au pastrat un grad ridicat de
continuitate institutionala si profesionala, ea nu trebuie transformata intr-un instrument



al politicii de moment. Independenta bancii centrale nu este un privilegiu al BNR. Este o
infrastructura de credibilitate a statului roman.

In acelasi timp, aceasta independenta presupune si responsabilitate. BNR trebuie sa
continue sa explice public nu doar deciziile sale, ci mecanismele prin care deciziile
fiscale, salariale, energetice si financiare se transmit in inflatie, curs, credit si nivelul de
trai. Cu cat societatea intelege mai bine aceste mecanisme, cu atat este mai dificil
pentru politici s& vanda solutii aparent gratuite ale caror costuri apar mai tarziu. In cazul
politicii economice, aceasta intarziere face comunicarea si mai importanta.

Poate ca aceasta este una dintre cele mai importante contributii pe care Banca
Nationala le poate aduce in urmatoarea etapa: sa pastreze luciditatea economica intr-
un moment in care presiunea politica va favoriza inevitabil solutiile rapide. Roméania are
nevoie de crestere, dar nu de orice crestere; are nevoie de creditare, dar nu de orice
creditare; are nevoie de finantare, dar nu de finantare care transforma dezechilibrele de
astazi in obligatii pentru maine.

BNR nu poate construi singura capitalul Roméaniei. Poate insa contribui la crearea
mediului in care capitalul poate fi acumulat, protejat si mobilizat.

Nu poate transforma economisirea n fabrici. Poate contribui la existenta unui sistem
financiar prin care economisirea sa poata ajunge la companii si proiecte productive.

Nu poate face politica industriala. Poate contribui la stabilitatea monetara si financiara
fara de care politica industriald devine mai scumpa si mai riscanta.

Nu poate reduce deficitul bugetar. Poate insa face vizibil costul monetar si financiar al
unui deficit care persista prea mult.

Nu poate decide ce fel de economie va avea Romania. Poate contribui la pastrarea
conditiilor in care Romania isi poate construi singura acel model.

Aici se afla, in fond, locul BNR in strategia de suveranitate economica. Romania are
nevoie de un stat mai eficient, de companii mai puternice, de capital autohton mai
important, de industrie, energie si infrastructura. Dar toate acestea trebuie construite pe
o fundatie monetara si financiara stabila.

De aceea, BNR nu trebuie sa fie privita nici ca spectator al redresarii, nici ca substitut al
Guvernului. Trebuie sa fie ceea ce este cel mai valoros intr-o asemenea perioada:
ancora care impiedica redresarea sa fie compromisa de instabilitatea monetara si
financiara si infrastructura de incredere fara de care economisirea nu se poate
transforma in capital, iar capitalul nu se poate transforma in dezvoltare.

Pentru o Roménie care incearca sa treaca de la dependenta la interdependents,
aceasta nu este o functie secundara. Este una dintre conditiile de baza.



Concluzii

Sensul economic al suveranitatii nu consta in izolare, autarhie sau retragerea din
Europa. Romania are nevoie de piata unica, de capitalul si tehnologia europeana si de
integrarea in lanturile de productie. Dar integrarea este mai solida atunci cand Romania
intra in aceasta relatie ca o economie care produce, investeste si acumuleaza capital,
nu ca una care isi conditioneaza dezvoltarea de ceea ce primeste.

Obiectivul nu este desprinderea de Europa. Obiectivul este desprinderea de
dependenta.

Fereastra de oportunitate a anilor 2026—2027 nu vine dintr-o noua sursa miraculoasa de
finantare. Vine din presiunea care obliga Romania sa faca lucrurile pe care le-a aménat:
sa-si eficientizeze statul, sa transforme energia in avantaj industrial, s& mobilizeze
economisirea interna, sa proceseze mai mult din propriile resurse, sa urce in lanturile
de valoare si sa investeasca in oamenii care pot transforma toate aceste avantaje in
productie si productivitate.

Romaénia poate iesi din aceasta perioada cu un deficit mai mic. Nu este suficient. Poate
atrage noi investitii straine. Nu este suficient. Poate produce mai mult gaz, mai multa
energie si mai multe exporturi. Nici acestea, luate separat, nu garanteaza dezvoltarea.
Ceea ce conteaza este ce ramane in Romania dupa toate acestea: cat capital se
acumuleaza, cata productivitate se creeaza, cate companii cresc, cate tehnologii sunt
dezvoltate si cata valoare adaugata raméne in economie. Am convingerea ca acesta
este si unul dintre cele mai importante criterii atunci cadnd analizezi o investitie: nu doar
ce resurse intra, ci ce capacitate raméane dupa ce resursele au fost consumate.

Aceasta este adevarata miza. Nu sa avem mai multe resurse, ci sa facem mai mult cu
ele. Nu sa obtinem permanent mai multi bani din exterior, ci s& devenim capabili sa
producem si s& acumulam mai mult capital in interior. Nu sa ne izolam de Europa, ci sa
devenim suficient de puternici pentru ca integrarea europeana sa fie un avantaj
competitiv si o0 alegere strategica, nu o conditie de care depinde functionarea
economiei.

Romania nu are nevoie sa astepte ca redresarea sa vina din exterior. Are nevoie sa-si
foloseasca mai bine propria capacitate de a produce, economisi, investi si crea valoare.

Suveranitatea economica incepe atunci cand o tara inceteaza sa se intrebe ce poate
primi si incepe sa se intrebe ce poate construi cu ceea ce are deja.
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