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Introducere 
 

Istoriografia dedicată integrării monetare este deja considerabilă. Ea se exprimă atât 

cantitativ, cât şi calitativ prin teoretizările necesare argumentării procesului, la 10 ani 

de la introducerea monedei unice. Lucrări de primă mărime aparţin unor autori 

consacraţi atât din Occident, cât şi din noile state membre, recent intrate în procesul 

de integrare europeană: Richard Baldwin, Anne Marie Gulde, Miroslav Jovanovici, 

Robert Mundell, Wolfgang Muckle, Andre Sapir, Malcom Townsend, Michelle Cini, 

Ali, El-Agraa, Jacques Delors, De Grawe, Paul Krugman,  Silviu Cernea, Moisă Altar, 

Tatiana Moşteanu, Ionut Dumitru, Daniela Beju, Nicolae Dardac, Mugur Isărescu, 

Daniel Dăianu, Dorel Berceanu, Vasile Cocriş, Nicolae Dănilă, Radu Golban, Grigore 

Silaşi, Dumitru Miron etc. 

În România literatura integrării monetare şi financiar – bancare este la începuturi. 

Remarcăm însă că aceasta se detaşează în cadrul cercetărilor economice prin 

dimensiunea comparatistică a analizelor şi utilizarea metodelor cantitative, a 

modelelor matematice, a analizelor spectrale şi temporale bazate pe corelaţia dinamică 

definită în domeniul frecvenţelor, a reprezentărilor grafice ale coeficientelor de 

corelaţie etc. Această emulaţie ştiinţifică este meritorie, în condiţiile în care, pe 

termen mediu (2015), şi ţara noastră şi-a propus să intre în zona euro. Pentru ca acest 

obiectiv să se concretizeze, România va trebui să „integreze interese” şi să genereze 

strategii guvernamentale şi politici monetare adecvate în concordanţă cu cele 

proiectate de Banca Centrală Europeană. 

Obiectivul general propus al cercetării este de a analiza gradul de pregătire al 

României pentru aderarea la Uniunea Economică şi Monetară şi modul în care politica 

monetară a României este corelată în vederea adoptării monedei unice europene. 

Pornind de la acest obiectiv general pe parcursul cercetării noastre ne-am propus să 

analizăm şi alte obiective secundare între care includem gradul de pregătire al 

sistemului bancar din România în vederea adoptării monedei unice europene. Pentru a 

ajunge în stadiul introducerii monedei unice trebuie să îndeplinim criteriile de 

convergenţă impuse ceea ce ne-a condus la analiza unui alt obiectiv secundar, dar cu o 

mare importanţă, studierea gradului de îndeplinire a criteriilor de convergenţă 

nominală. 
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Un alt obiectiv secundar pe care am considerat că trebuie să îl avem în vedere este 

analiza impactului monedei euro asupra economiei României, mai exact estimarea 

costurilor şi beneficiilor introducerii euro în ţara noastră. 

Cercetarea pe care am dezvoltat-o în cadrul tezei de doctorat ne-a permis să conturăm 

avantajele aduse de moneda unică în zona euro cu o mai nuanţată analiză asupra 

pieţelor financiare, a comerţului, investiţiilor, politicilor fiscale. În teză am extins 

cercetarea asupra factorilor care au contribuit la statutul internaţional al monedei euro 

– stabilitatea monedei, încrederea în mărimea şi puterea economiei din zona euro şi 

integrarea ei din punct de vedere internaţional. Analizele noastre i-au confirmat pe 

Issing, 2008, şi pe Freivalds, 2009, privind mărimea şi deschiderea pieţei financiare a 

zonei euro. 

O vastă literatură de specialitate ne-a fost disponibilă în perioada stagiului doctoral 

petrecut în anul 2010 la Universitatea Economică din Viena, la Institutul de Drept 

Fiscal Austriac şi Internaţional. Contactul ştiinţific cu specialiştii de la prestigioasa 

universitate vieneză ne-a permis să ne verificăm ipotezele ştiinţifice şi să simulăm mai 

multe modele aplicative pe care le-am utilizat în teză. Modelarea şi simularea 

proceselor economice cu ajutorul funcţiilor matematice ne-a permis sa configurăm 

analize de tip  fuzzy clustering. 

Băncile din sistemul nostru bancar nu dispun de o proiecţie asupra costurilor 

introducerii euro pe termen scurt, mediu sau lung. Acest inconvenient poate fi 

justificat parţial datorită incertitudinii care planează asupra monedei unice europene în 

ţările eurozonei dar şi datorită calendarului incert al aderării României la zona euro. 

Rezultatele cercetării ne-au confirmat ceea ce literatura de specialitate a subliniat de 

mai multe ori, şi anume faptul că trecerea unilaterală la moneda euro nu este o opţiune 

reală pentru România, chiar dacă mediul de afaceri din ţara noastră se euroizează şi 

există multe domenii în care activitatea comercială este dominată de moneda 

europeană. Nu mai este un secret pentru nimeni faptul că majoritatea creditelor 

bancare de pe piaţa românească sunt în moneda europeană şi că trendul acestora este 

crescător. Studiul de caz pe care l-am realizat în teza de doctorat – utilizând date reale, 

evident prelucrate, din portofoliul unei bănci româneşti, confirmă aserţiunea de mai 

sus. 
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Rezultatele la care am ajuns ne confirmă importanţa sistemului financiar – bancar în 

procesul de introducere a monedei unice. Este şi opinia cvasi-generală din literatură. 

Aceasta a sugerat deseori fără a duce însă argumente ştiinţifice necesare că gruparea 

capitalului străin în băncile din România nu este întâmplătoare. 

Pe parcursul cercetării noastre ne-am preocupat aspecte legate de transmisia şocurilor 

care provin din zona euro. De altfel, problematica transmisiei şocurilor externe are 

implicaţii politice majore. În situaţia României, evoluţia variabilelor macroeconomice 

interne şi ciclul de afaceri al ţării sunt în bună parte determinate de factori externi, 

motiv pentru care aceste variabile trebuie luate în considerare în elaborarea strategiei 

şi a politicilor naţionale. 

Declanşarea crizei financiare şi economice actuale a relevat că este necesarmente utilă 

decodificarea gradului în care economia internă este afectată de evoluţia indicatorilor 

macro şi microeconomici de la nivel global. 

Teza noastră de doctorat sugerează cu puterea evidenţei că România are nevoie de 

evaluări complexe înainte de intrarea în ERM II şi anunţarea datei pentru intrarea în 

UEM. Până în prezent nicio ţară nu a ratat anunţul intrării efective în UEM. Ratarea 

de către autorităţi a unui anunţ public implică riscuri majore care pot duce la o 

inversare a pieţei sau a fluxurilor de capital, la subminarea stabilităţii economice şi la 

asigurarea în condiţii extrem de dificile ale convergenţei. 

Adoptarea euro de către România pe orizontul de timp 2015 implică de asemenea 

realizarea unei strategii coerente atât pentru autorităţile guvernamentale, BNR, cât şi 

pentru sistemul bancar – financiar şi mediul de afaceri. 

Teza noastră de doctorat se înscrie în cadrul literaturii de specialitate care, alături de 

atenţionări, pledează pentru reevaluarea potenţialului pe care sistemul financiar – 

bancar românesc îl oferă. Studiul de caz pe care l-am realizat confirmă realizarea unui 

anumit nivel de pregătire, important, al sistemului bancar pe care autorităţile române 

îl pot utiliza în configurarea designului şi a conţinuturilor procesului de integrare în 

zona euro. 

O primă concluzie a tezei este că literatura românească se integrează în dezbaterea 

general europeană a specialiştilor, iar rezultatele sunt integrate la nivel european. De 

altfel, grupurile de lucru din România sunt integrate în cele general europene sau la 
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nivel regional (vezi Euroteam România). Însă, din perspectiva proceselor monetare şi 

ale introducerii euro, rezultatele nu sunt suficient comunicate sau comparate cu bunele 

practici existente în ţări care au intrat în zona euro – Slovenia, Slovacia şi recent 

Estonia. 

Cercetarea noastră a ţinut cont şi de aceste limite şi a explicat procesele financiar – 

bancare din zona euro şi paşii necesari de urmat de către România pentru a intra în 

zona euro în 2015 sau într-o perioadă apropiată de aceasta. 

Am ales efectuarea unui studiu de caz pe una dintre băncile din sistemul bancar din 

România cu capital majoritar român pentru că, pentru majoritatea băncilor cu capital 

străin trecerea la euro nu va genera schimbări ample, acestea bazându-se deja pe o 

finanţare preponderentă în moneda unică europeană. Banca pe care am ales-o se află 

între primele bănci din România după activele deţinute, iar analiza pe care am 

efectuat-o ne-a arătat că trendul pe care îl urmează banca este relevant pentru sistemul 

bancar din România. 

 

 

Capitolul I. 

Integrarea monetară europeană. Principii. Cerinţe. Experienţe 

În acest capitol am conturat o necesară punere în discuţie a vastei problematici a 

integrării monetare, pe cele trei paliere pe care le-am realizat cu prioritate în 

cercetarea noastră – palierul general european, situat în zona Băncii Centrale 

Europene de la Frankfurt, cel central european, situat în zona instituţiilor economice 

ale statelor din zonă şi cel naţional realizat prin politicile Băncii Naţionale a României 

şi politicile guvernamentale. 

Abordarea comparativă pe ţările nou intrate în zona euro ne-a permis să aducem în 

discuţie o serie de probleme insuficient semnalate în literatura de specialitate. Am 

argumentat faptul că serviciile financiare şi integrarea financiară reprezintă o parte 

semnificativă între chestiunile de pe agenda pieţei interne a Uniunii Europene. Esenţa 

acestui pachet de probleme constă în crearea unei legislaţii reglementatoare pentru 

sectorul serviciilor financiare, văzute într-o viziune de integrare a pieţelor financiare 

europene. Aceasta este de altfel şi marea provocare a integrării europene. Moneda 
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euro a adus contribuţii esenţiale la integrarea pieţelor monetare, a pieţelor de 

obligaţiuni şi a bursei de valori şi a adus avantaje sub forma costurilor scăzute la 

achiziţia de capital pentru firme. Piaţa de retail bancar este încă segmentată şi 

brăzdată de graniţe naţionale. Această realitate este reflectată de volumul scăzut de 

împrumuturi din afara graniţelor. Aşadar, lipsesc efectele pozitive pentru populaţie şi 

pentru micile firme. Deşi în legislaţie au fost implementate măsuri de susţinere, 

existenţa regulilor naţionale în domeniul protecţiei consumatorului împiedică 

dezvoltarea pieţei comune pentru creditarea acestuia. 

La nivelul Uniunii sunt discutate directive necesare consumatorului destinate să 

armonizeze legile, reglementările şi măsurile administrative din domeniul 

împrumutului. Dincolo de barierele legislative, integrarea este împiedicată de limba 

naţională şi de barierele culturale, dar şi de alţi factori, precum preferinţa pentru 

furnizori locali de servicii, probleme în estimarea nivelului de risc pentru un client 

dintr-un alt stat UE, dificultăţi în evaluarea conturilor clienţilor din alte state membre. 

Printre problemele care încetinesc integrarea pieţei financiare comune se numără 

transpunerea relativ lentă a regulilor europene în cadrul reglementărilor naţionale, 

implementarea inconsecventă a standardelor europene la nivel naţional şi 

nearmonizarea din lipsa de supraveghere a mecanismului pentru cooperarea 

transfrontalieră a supraveghetorilor financiari europeni. 

Am semnalat explicit în cadrul cercetării că principalul motiv pentru care specialiştii 

şi decidenţii în probleme europene reclamă promovarea unor reguli fiscale este 

perpetuarea deficitului „suveran,” manifestat prin punerea în aplicare a politicii fiscale 

proprii de către aproape toate ţările şi guvernele UE. Procesul politic neuniform din 

zona euro, tendinţa de a cheltui mai mult şi de a-i îndatora cu cheltuielile actuale pe 

contribuabilii viitorului, este constanta practicii guvernamentale din ţările UE. 

Principala consecinţă negativă a acestei politici este acumularea de datorii 

guvernamentale şi presiunea vizibilă pe creşterea ratei dobânzilor, cu impact negativ 

pe termen lung asupra creşterii economice. 
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Capitolul al II-lea. 

Strategie şi politici privind adoptarea euro în România. Rolul Băncii 

Naţionale şi al instituţiilor guvernamentale  

Acest capitol l-am dedicat cu prioritate analizelor care vizează stadiul de îndeplinire a 

criteriilor de convergenţă nominală şi reală de către România în procesul de adoptare 

a monedei unice europene. 

În cadrul investigaţiei nu am neglijat criza economică şi financiară mondială care a 

afectat în ultimii ani toate statele lumii şi care a cuprins şi în care se zbate încă 

economia noastră. Am încercat, în acest sens, să surprind efectele crizei, dar şi 

strategiile de politică monetară implementate de Banca Naţională a României, şi 

politicile publice. Programul de convergenţă al Guvernului României 2009 – 2012, 

publicat în februarie 2010, arată o relativă lipsă de viziune şi de soluţii, limitându-se 

să cuantifice provocările. Una dintre acestea, asumată de politica fiscală în perioada 

prognozată a vizat reconcilierea obiectivului privind îndeplinirea criteriului nominal 

de convergenţă bugetară într-un mod sustenabil, cu măsuri necesare limitării efectelor 

crizei economice şi financiare globale asupra economiei noastre. În acest sens, 

obiectivele bugetare au fost îndreptate către atenuarea ciclicităţii economiei, reducerea 

presiunilor inflaţioniste şi limitarea deficitelor externe. 

Am demonstrat în acest capitol că ţintirea inflaţiei este o strategie de succes doar prin 

credibilitatea băncii centrale şi adecvarea managementului politicii monetare. De 

asemenea, am subscris analizelor care sugerează că ţintirea inflaţiei necesită utilizarea 

unor modele menite să ajute la ghidarea politicii monetare. 

În cazul economiei româneşti, fenomenul de modelare este dificil din cauza 

schimbărilor structurale. Este nevoie de un interval de timp mai lung până când un 

model va da rezultate vizibile. Este esenţială şi acurateţea previzionării, care depinde 

de personalitatea echipelor şi a decidenţilor. 

În implementarea noii strategii de politică monetară, Banca Naţională a României a 

urmărit nu numai încadrarea în ţintele de inflaţie stabilite de Consiliul de administraţie 

în urma unui proces consensual derulat împreună cu Guvernul, ci şi sustenabilitatea 

procesului de dezinflaţie programat. În acest scop, în aplicarea strategiei, obiectivele 

pe termen scurt au fost subordonate celor pe termen mediu şi lung. În intervalul scurs 
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de la adoptarea regimului de ţintire directă a inflaţiei, mediul macroeconomic intern a 

fost grevat de o serie de transformări structurale şi de şocuri provenite de la factori din 

afara ariei de influenţă a politicii monetare. Banca Naţională a României a fost 

preocupată de menţinerea stabilităţii sistemului financiar şi atenuarea dezechilibrului 

extern survenit pe parcurs. În acelaşi timp, Banca Naţională a României s-a dedicat 

îndeplinirii criteriilor necesare în vederea atingerii obiectivului strategic de aderare pe 

termen mediu la Mecanismul Cursului de Schimb II şi, ulterior, de adoptare a 

monedei euro. 

Toate sursele consultate ne-au condus la următoarea concluzie preliminară: este 

necesar ca politica monetară să îşi păstreze şi în perioada următoare caracterul 

prudent. Ritmul şi dimensiunea ajustării viitoare a ratelor dobânzilor reprezentative 

ale politicii monetare şi a condiţiilor monetare în sens larg, vor fi corelate cu 

magnitudinea efectelor dezinflaţioniste exercitate de adâncirea şi prelungirea 

deficitului de cerere agregată, precum şi cu dinamica atenuării anticipaţiilor 

inflaţioniste. Un alt reper important al deciziilor de ajustare a instrumentelor politicii 

monetare îl constituie probabilitatea de materializare ataşată riscurilor asociate 

prognozei inflaţiei pe orizontul de timp relevant pentru politica monetară, în special 

riscului producerii efectelor secundare ale ajustării unor preţuri administrate şi ale 

majorării preţului combustibililor. Astfel, Banca Naţională a României va trebuie să 

acţioneze proactiv în scopul ancorării solide a anticipaţiilor inflaţioniste şi al asigurării 

sustenabilităţii dezinflaţiei în ritmul presupus de atingerea ţintelor de inflaţie pe 

termen mediu, precum şi pentru crearea condiţiilor necesare revigorării sustenabile a 

activităţii de creditare şi implicit relansării durabile a activităţii economice. O astfel de 

configurare a politicii monetare este însă strict condiţionată de menţinerea mixului de 

politici macroeconomice şi a reformelor structurale pe coordonatele convenite în 

cadrul aranjamentului multilateral de finanţare externă încheiat cu UE, FMI şi alte 

instituţii financiare internaţionale (Programul de convergenţă 2009 – 2012, februarie 

2010). 

Analiza datelor statistice confirmă aserţiunile specialiştilor care realist conchid că în 

2010 şi 2011 se menţin efectele adverse generate de criza economică şi financiară 

internaţională. Din această perspectivă bazată pe o creştere modestă, necesitatea 

prezervării stabilităţii financiare şi asigurarea unei dezinflaţii sustenabile nu poate 

realiza decât prin rebalansarea şi creşterea coerenţei mixului de politici 



Strategie şi politici privind adoptarea monedei unice europene în România 
 

11 
 

macroeconomice şi accelerarea reformelor structurale. În ceea ce priveşte politica 

fiscală, obiectivele principale ale acesteia pentru 2009 – 2012 se referă la asigurarea 

sustenabilităţii finanţelor publice pe termen mediu şi repartizarea echitabilă între 

generaţii a impozitelor şi a cheltuielilor, iar pe termen scurt, la susţinerea politicii 

monetare, în special la funcţionarea simetrică a stabilizatorilor automaţi pentru 

limitarea volatilităţii economiei, revenirea inflaţiei şi a ratei de dobândă la un nivel 

redus. 

România se diferenţiază de majoritatea ţărilor din zonă care doresc să adopte moneda 

unică deoarece în 2008 nu avea probleme majore de deficit bugetar şi datorie publică 

totală, adică exact în domeniile în care alte ţări operează cele mai dureroase ajustări. 

În schimb, avea probleme importante în sfera inflaţiei şi a dobânzilor. Din această 

asimetrie rezultă, probabil, o strategie oarecum diferită a României de participare la 

ERM II comparativ cu aceea a altor ţări din Europa Centrală şi de Est. 

Pentru evitarea politicilor fiscale discreţionare, noul cadru de responsabilitate fiscală 

(Fiscal Responsibility Framework – FRF), adoptat în 2010 (Legea responsabilităţii 

fiscal – bugetare), bazat pe reguli şi proceduri, pe standarde în ceea ce priveşte 

transparenţa, precum şi pe mecanisme de monitorizare este decisiv. Într-un cadru de 

responsabilitate fiscală, regulile, care cel mai adesea se referă la deficitul bugetar şi 

datoria publică sau la întocmirea unor programe bugetare multianuale, sunt incluse 

într-un scenariu fiscal pe termen mediu care are la bază ipoteze realiste ale evoluţiilor 

macroeconomice (Daban et al., 2003). 

Accentuarea crizei economice şi financiare a dus la creşterea rapidă a datoriei publice 

a României estimată la circa 36,7% din Produsul Intern Brut în principal ca urmarea a 

pachetului de ajutor financiar de la FMI şi Uniunea Europeană (19,95 miliarde euro), 

şi a împrumuturilor de pe piaţa internă. 

Strategia de îndatorare va trebui să urmărească concilierea constrângerilor la nivelul 

cărora credibilitatea procesului de relansare a economiei este decisiv. În lipsa 

politicilor menite să ducă la reluarea creşterii economice, reducerea deficitului 

bugetului consolidat, consolidarea rezervelor internaţionale şi reluarea procesului de 

dezinflaţie, finanţarea bugetului de stat se va dovedi tot mai dificil de realizat. În acest 

context, acordul cu FMI în derulare dar şi noul acord cadru de susţinere au creat 

condiţiile ieşirii din recesiune şi reluarea creşterii economice. 
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Rata medie a inflaţiei IAPC (indice armonizat al preţurilor de consum) înregistrată în 

România se situa în perioada aprilie 2009 – martie 2010 la 5%, fiind net superioară 

nivelului de referinţă de 1%. Evoluţia acesteia trebuie analizată şi prin prisma PIB-

ului, care în ultimul deceniu a cunoscut o creştere robustă, iar după 2008 a stagnat şi 

chiar a cunoscut ajustări drastice. 

Un alt criteriu neîndeplinit, este criteriul dobânzii pe termen lung în monedă 

naţională. Situaţia este oarecum  previzibilă având în vedere faptul că acest criteriu 

este în relaţie strânsă cu cel al inflaţiei. Mai mult, instrumentele de îndatorare pe 

termen lung sunt slab dezvoltate în România. 

Stabilitatea cursului de schimb depinde în mod critic de îndeplinirea criteriului privind 

rata inflaţiei. Din momentul în care inflaţia a fost adusă la valori formate dintr-o 

singură cifră, cursul de schimb a început să manifeste un grad de stabilitate compatibil 

cu îndeplinirea acestui criteriu. 

Este important de precizat şi faptul că relaţia dintre rata inflaţiei şi cursul de schimb 

este biunivocă, în sensul că ele se potenţează reciproc. Cu alte cuvinte, cursul de 

schimb mai stabil nu este numai un rezultat al unei rate scăzute a inflaţiei ci, la rândul 

său, printr-o depreciere nominală mai mică sau printr-o apreciere reală mai mare poate 

duce la o scădere a ratei inflaţiei. 

Am constatat şi noi, alături de ceilalţi specialişti, că dintre cele cinci criterii de 

convergenţă nominală România îndeplineşte în prezent doar unul singur. Aşadar, 

România are de făcut eforturi substanţiale, fără de care nu poate realiza trecerea la 

moneda unică. 

România nu participă la ERM II, motiv pentru care nu a fost încă definită o paritate 

centrală în raport cu care să poată fi apreciată încadrarea fluctuaţiilor cursului de 

schimb la nivelul de ±15% (Apostoaie, 2010). Leul românesc este tranzacţionat pe 

baza unui regim de curs de schimb flexibil. În raport cu euro, leul a cunoscut o 

depreciere substanţială în perioada 2008 – 2009, după care s-a redresat uşor. În luna 

martie 2010, cursul de schimb al leului faţă de euro a depăşit într-o oarecare măsură 

mediile istorice din ultimii 10 ani. 

Analizând datele putem afirma că gradul de pregătire a României pentru a adera la 

UEM este scăzut. Raportat la criteriile de convergenţă nominală, prezente în Tratatul 
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de la Maastricht, observăm că România are probleme la nivelul ratei inflaţiei, a 

deficitului bugetar, a dobânzii medii nominale pe termen lung şi a legislaţiei pe care 

încă nu a adoptat-o în totalitate. Aceste probleme, împreună cu situaţia economică 

nefavorabilă în ţară, dar şi pe plan mondial, îngreunează atingerea criteriilor nominale 

şi amână intrarea în zona euro pentru anul 2015 în cel mai optimist scenariu. 

 

 

Capitolul al III-lea.  

Impactul adoptării euro asupra mediului financiar – bancar 

În acest capitol ne-am concentrat cercetarea asupra contribuţiei mediului de afaceri la 

accelerarea introducerii monedei euro şi  beneficiile pe care moneda unică le creează 

asupra acestuia. 

Pentru început am analizat contribuţiile specialiştilor români privind Teoria zonelor 

monetare optime, şi rezultatele obţinute de aceştia. 

Sugerăm că în contextul extinderii setului de date se impun anumite modificări 

privind metodologia econometrică şi anume: 

 testarea pentru unit root a seriilor temporale folosite trebuie să ia în calcul şi 

posibilitatea existenţei unor rupturi structurale (structural breaks). Există destule 

evenimente cu impact macroeconomic care să motiveze considerarea în analiză a 

unor astfel de rupturi, la diferite momente de timp: 

o ex. 1: perioada 2004 – 2007 a fost perioada de boom economic, cu 

punct culminant intrarea României în UE în 2007, deci rupturile 

structurale în date pot să apară undeva înaintea datei de 1 ianuarie 2007 

(din cauza anticipaţiilor agenţilor economici), dar şi după (impact ex-

post eveniment); 

o ex. 2: la sfârşitul anului 2008 criza internaţională a lovit şi economia 

României, deci ne aşteptăm la rupturi structurale în seriile temporale, 

la un anumit moment de timp în cadrul acestei perioade. 

Identificarea şi testarea rupturilor structurale din date este importantă, pentru că toate 

testele de unit root (ex. ADF – Augmented Dickey Fuller, PP – Phillips-Perron, 

KPSS) pierd mult din puterea lor de discriminare în prezenţa acestui fenomen. 
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 tratarea rupturilor structurale se poate face în următoarele moduri (a se vedea 

pentru detalii Zivot & Andrews, 1992; Perron & Zhu, 2005; Lumsdaine & Papell, 

1997): 

o prin identificarea directă a posibilelor momente de timp de ruptură 

structurală (pe baza evenimentelor istorico – economice) şi testarea 

acestor momente-candidat prin teste de tipul Chow, adaptate pentru 

serii de timp ce au unit root; 

o prin instrumente econometrice care identifică şi testează endogen şi 

simultan rupturile, fără a fi nevoie ca cercetătorul să puncteze 

momentele de timp candidat (testul Zivot-Andrews este o astfel de 

metodologie). 

 în opinia noastră, chiar şi în perioada 1995q1 – 2004q1 pot să apară destule 

rupturi structurale în seria de timp a cursului valutar real (pe date trimestriale). 

Prin urmare, rezultatele contradictorii ale celor două teste se pot datora şi 

prezenţei unor rupturi structurale în date. Testele ar trebui realizate pe 

subseriile de timp dintre două rupturi structurale consecutive (dacă lungimea 

subseriilor de timp permite) sau se pot folosi tehnologii de testare unit root 

care sunt adaptate seriilor de rupturi structurale. 

Drept concluzie în ceea ce priveşte meritoriile abordări din literatura românească, 

problema netratată a rupturilor structurale poate afecta chiar şi rezultatele studiilor pe 

efectul Balassa – Samuelson făcute pe serii de timp până în anul 2004. 

O altă observaţie importantă se referă la modul în care s-a realizat estimarea efectului 

Balassa – Samuelson în România: 

 una dintre metode se bazează pe filtrul univariat Hodrick – Prescott: 

variabilele sunt nedistorsionate cu ajutorul acestui filtru şi apoi se estimează 

VEC-uri multivariate, respectiv bivariate. Demersul este corect, dar rămâne 

întrebarea dacă nu se poate realiza un model în care filtrarea variabilelor să se 

facă pe baza filtrului Kalman. Acesta este un filtru multivariat care ia în 

considerare în procesul de filtrare relaţiile dintre diferitele variabile 

macroeconomice (nu aplică doar filtrul univariat pe fiecare dintre seriile de 

timp luate individual); 
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 aplicarea filtrului Kalman este un demers care ţine de robusteţea rezultatelor. 

Concluziile vor fi cu adevărat robuste dacă se confirmă la nivel calitativ şi de 

către un demers metodologic ce implică filtrul Kalman. În cazul extinderii 

setului de date, este recomandabil să se adauge la metodologia utilizată de 

Codirlaşu şi Alexandru-Chideşciuc şi un model în care filtrarea variabilelor să 

se facă pe baza filtrului Kalman. 

Din perspectiva comparatistică, Balazs Égert a analizat influenţa diferenţialului de 

productivitate asupra inflaţiei şi a ajuns la concluzia că pentru Cehia, Slovenia şi 

Slovacia, fenomenul B – S a avut ca efect o creştere a inflaţiei cu circa 1,5 puncte 

procentuale. În cazul Ungariei şi Poloniei, el consideră că efectul fenomenului B – S a 

fost mai ridicat, contribuind la creşterea inflaţiei cu circa 3,8 puncte procentuale, în 

timp ce, în România, efectul B – S consemnează 1,43 puncte procentuale (Égert, 

2001:361-379). 

Pentru a observa tendinţele mediul de afaceri din România şi modul în care economia 

şi populaţia reacţionează la integrarea în zona euro, am considerat potrivită folosirea 

analizei fuzzy clustering pentru doi indicatori, cel de încredere industrială şi consumul 

per capita. 

Am considerat că în procesele de clasificare apar două seturi: un set de obiecte X şi un 

set de caracteristici Y. Vom nota cu X = {x1,…,xp} ⊂ Rd setul de obiecte ce urmează 

a fi clasificate. Setul de caracteristici este Y = {y1,…,yd} ⊂ Rp.  este valoarea 

caracteristicii k cu privire la obiectul j, astfel că putem scrie  = . 

Aplicând teoria clusterelor în zona integrării monetare, a convergenţei reale, cu 

referire directă la mediul de afaceri financiar – bancar, industrial etc., am ajuns la 

concluzii dintre cele mai interesante, pe care mai jos le exemplificăm pe două seturi 
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de indicatori – indicatorul industrial şi consumul per capita. Desigur, analizele noastre 

vor continua şi asupra altor indicatori. 

Rezultatele la care am ajuns ne-au permis să grupăm ţările (excepţie face Irlanda, ale 

cărei date nu au fost făcute publice de către Eurostat) pe mai multe grupe, după cum 

arată Schema 1. (Datele în urma cărora au fost concepute schema şi tabelul împărţirii 

au fost prelucrate în laborator conform metodologiei prezentate anterior). Apartenţa 

ţărilor pe baza datelor prelucrate se poate observa în tabelul de mai jos. 

Schema 1. Clasificarea ţărilor în funcţie de indicatorul de încredere industrial 

 

Tabel 24. Apartenenţa ţărilor în funcţie de indicatorul de încredere industrial 

1 

PT, ES, PL, BG, LT, RO, EL, LU, FR, CY, 

LV, BE 

2 

ML, SL, DE, FI, SK, EE, CZ, HU, 

DK, SE, UK, AT, NL, IT 

1.1 

PT, ES, PL, BG, LT, RO, FR, 

CY, LV, BE 

1.2 

EL, LU 

2.1 

DE, FI, CZ, EE, ML, 

SE, SK, DK, SL 

2.2 

HU, UK, 

AT, NL, 

IT 

2.1.1 

DE, CZ, EE, 

SE, FI 

2.1.

2 

ML, 

SK, 

DK, 

SL 

2.2.

1 

HU 

2.2.

2 

UK, 

AT, 

NL, 

IT 

1.1.2 

PT, ES, PL, BG, LT,  

1.1.

1 

RO, 

CY, 

FR, 

LV, 

BE 

1.1.2.1 

ES, PL, LT 

1.1.2.

2 

1.2.

1 

EL 

1.2.

2 

LU 

2.1.1.

1 

DE, 

2.1.1.

2 

CZ, 
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1.1.2.1.

1 

PL 

1.1.2.1.

2 

ES, LT 

PT, 

BG 

SE, 

FI 

EE 

După cum se poate observa în urma analizelor, în ceea ce priveşte indicatorii de 

încredere pe sector şi indicatorul de încredere industrial, România se încadrează într-o 

grupă din care mai fac parte Portugalia, Spania, Polonia, Bulgaria, Lituania, Grecia, 

Luxemburg, Franţa, Cipru, Letonia şi Belgia. Acest fapt nu surprinde, dat fiind că 

relaţiile economice cu aceste ţări sunt destul de dezvoltate. Mai mult, în ceea ce 

priveşte subgrupa în care Romania a fost inclusă, observăm că suntem poziţionaţi 

alături de Franţa, unul dintre cei mai puternici investitori în România. Prin investiţiile 

pe care Franţa le-a făcut în România în industrie, telecomunicaţii, servicii şi prin 

prisma rezultatelor obţinute putem afirma că o corelare cu economia Franţei este una 

favorabilă. Rezultatele indică şi o apropiere a României faţă de Grecia, fapt datorat şi 

investiţiilor pe care companiile greceşti le derulează în România (Grecia este al treilea 

mare investitor de pe piaţa bancară din România, printre primii în ceea ce priveşte 

telecomunicaţiile). Acest fapt poate da de gândit dacă este să luăm în considerare 

criza economică prin care trece Grecia în acest moment. Din păcate, corelaţia nu 

continuă cu celalalte ţări cu care România are parteneriate economice puternice, 

precum Austria, Olanda şi Germania. Ele se situează de cealaltă parte a sistemului 

dezvoltat alături de ţări precum Cehia şi Ungaria, ţări care au devenit o prioritate 

pentru grupul german (Germania şi Austria). 

Am continuat în cadrul tezei analiza criteriilor de convergenţă reală şi am analizat în 

ce grupă se situează România în ceea ce priveşte creşterea consumului per capita, 

luând ca punct de referinţă anul 2000. În analiză am inclus de data aceasta şi ţările 

membre ale Spaţiului European Comun – Islanda, Norvegia, Elveţia, ţările din fosta 

Iugoslavie şi Turcia. 

Rezultatele obţinute în urma prelucrării datelor din baza de date a Uniunii Europene 

(Eurostat) conform modelului fuzzy clustering se găsesc în Schema 2. 

Schema 2. Clasificarea ţărilor în funcţie de consumul per capita 
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Tabel 25. Apartenenţa ţărilor în funcţie de consumul per capita 

1 

LT, EE, LV, RO, BG 

2 

FR, ML, AT, ES, DK, PT, BE, NL, DE, NO, UK, 

YU, CY, LU, IS, IT, 

SE, SL, CH, IE, CZ, EK, TR, PL, FI, HU, SK 

1.1 

LT, EE, BG 

1.2 

RO, LV 

2.1 

ML, AT, BE, NL, DE, ES, 

LU, IT, CY, FR,  

DK, IE, CH 

2.2 

NO, EL, SL, CZ, 

UK, SE, PL, HU, 

TR, YU, SK, FI, IS 

2.1.1 

NL, BE, DE, 

LU, IT, CY, 

PT, ML, AT 

 

2.1.2 

 ES, FR, DK, 

IE, CH 

2.2.1 

EL, SL, CZ, 

PL, HU, NO, 

SK 

2.2.

2 

UK, 

SE, 

FI, 

IS, 

TR, 

YU 

1.1.2 

LT, EE 

1.1.

1 

BG 

1.1.2.

1 

EE 

1.1.2.

2 

LT 

1.2.

1 

RO 

1.2.

2 

LV 

2.1.1.

1 

BE, 

DE, 

ML, 

2.1.1.

2 

NL, 

BE, 

LU, 

2.1.2.

1 

ES, 

IE 

2.1.2.

2 

FR, 

DK, 

CH 

2.2.1.

1 

EL, 

HU, 

SK 

2.2.1.

2 

SL, 

PL, 

CZ, 
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AT IT, 

PT 

NO 

(Sursa: analiză proprie pe baza datelor Eurostat) 

Dacă este să analizăm setul de date şi rezultatul obţinut, se poate observa că 

majoritatea statelor din Centrul şi Estul Europei sunt grupate în partea a doua 

tabelului, multe dintre ele (Slovenia, Polonia, Cehia) formând un grup aparte care nu 

poate fi despărţit. O treaptă mai sus putem observa că foarte aproape de grupul acesta 

compact se află Ungaria şi Slovacia. Acest fapt nu este surprinzător dacă ne gândim la 

ponderea acestor economii. Consumul per capita a crescut în ultimii an în aceste 

economii şi datorită faptului că ele au scăzut ponderea impozitelor indirecte, lăsând 

astfel piaţa mai liberă şi lăsând preţul să fie stabilit doar de factorii de producţie. 

În ceea ce priveşte clasa în care află aceste ţări nou intrate în Uniunea Europeană, 

observăm că extrem de grupat se găsesc şi ţările cele mai performante din punct de 

vedere al economiei – Germania, Austria, Elveţia, Franţa, Olanda, Danemarca şi 

Belgia (extrapolând, am putea include aici chiar şi Irlanda). 

România se află la capătul celălalt al schemei analizate de noi, într-un grup din care 

mai fac parte Lituania, Letonia, Estonia, Bulgaria. De multe ori România a fost 

inclusă alături de Bulgaria, aceste două ţări intrând în acelaşi timp în Uniunea 

Europeană şi având aceleaşi probleme structurale. Nu este nici de mirare că România 

şi Bulgaria au început să crească impozitarea indirectă (pe consum), scăzând în acelaşi 

timp ponderea impozitelor directe în totalul impozitelor adunate de către stat. Ca 

primă măsură, România ar trebui să îşi impună o scădere a taxelor pe consum şi să se 

bazeze mai mult pe impunerea directă a profitului şi a venitului, trend pe care Europa 

l-a pornit încă de acum 10 ani. Această măsură ne poate apropia de celalalte ţări, 

aflate cu mult înaintea noastră în ceea ce priveşte criteriile de convergenţă reală. 

 

 

Capitolul al IV-lea. 

O analiză a corelaţiilor monetare şi financiar – bancare privind 

adoptarea euro 
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Studiu de caz l-am realizat pe una dintre primele cinci bănci din sistemul bancar 

românesc. Judecăţile de valoare enunţate în teză se susţin prin studiul de caz. 

Interpretarea seriilor de date statistice arată o dată în plus nivelul precar de exprimare 

al economiei noastre, aflată la o distanţă apreciabilă de momentul introducerii 

monedei unice europene. 

Toate tabelele şi graficele din cadrul acestui capitol sunt contribuţii proprii. Ele vor 

completează informaţiile puse în circulaţie de către istoriografia de specialitate din 

ţara noastră în legătură cu euro. Datele utilizate demonstrează că sistemul bancar – cu 

puţinele sale bănci cu capital majoritar românesc, dar şi subsidiarele – este pregătit 

pentru introducerea monedei unice. 

Am utilizat în simularea trei seturi de date: 

 la nivel micro, pe modelul instituţiei de credit analizate; 

 la nivel macro, pe modelul sistemului bancar românesc; 

 la nivel european, pe modelul Băncii Centrale Europene. 

Am urmărit distict evoluţia aceloraşi indicatori (valori comparative) pe fiecare nivel, 

urmând ca în final prin comparaţie să putem formula concluziile de rigoare. Am 

utilizat un set de date cu o perioadă de observare de 4 ani, alcătuită din 48 de 

observări, ceea ce înseamna valori lunare aferente intervalului ianuarie 2007 – 

decembrie 2010. (Pentru anul 2011 multe valori nu sunt procesate sau sunt valori 

provizorii (INS, BNR, BCE), drept pentru care intervalul de observaţie se limitează la 

anul 2010, luna decembrie). 

Caracteristic observării, am lucrat cu serii de timp pentru care am calculat indicatorii 

de regresie. Data fiind evoluţia diferită a indicatorilor, am apelat la trei metode de 

determinare a regresiei: 

 modelul liniar; 

 modelul exponenţial; 

 modelul logaritmic. 

Am exemplificat în acest rezumat pe datele băncii folosite în studiul de caz doar 

câteva elemente din cercetarea noastră – evoluţia creditelor în lei + valută (fig. 23). 
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Evoluţia creditelor ne-a permis să constatăm că, dacă împărţim perioada de observare 

a evoluţiei creditelor în trei subperioade: prima: 2007 – iunie 2008; a doua: iunie 2008 

– ianuarie 2009; a treia: ianuarie 2009 – decembrie 2010, avem o imagine fidelă a 

mersului economiei româneşti. În prima perioadă trendul este exponenţial şi 

corespunde unei creşteri cu un ritm maxim dintre cele trei modele, deoarece a fost 

perioada de boom economic. În a doua subperioadă creşterea a încetinit, dar s-a 

menţinut ritmul constant pe subperioade. În ceea ce priveşte a treia subperioadă, ea 

este caracterizată prin scădere faţă de prima perioadă (primul semestru din 2009), 

pentru ca apoi creşterea să fie logaritmică în ultima perioadă a curbei. Matematic 

vorbind, panta curbei pe cele trei perioade în primul subinterval este minimă, iar 

ultima subperioada are panta minimă de creştere. 

Am calculat indicatorii de corelaţie pentru o paletă largă de probleme. Fiecare 

corelaţie a avut în vedere un parametru determinist (x) şi cel rezultant (y). Finalitatea 

este concretizată în indicatorul de corelaţie ce exprimă intensitatea legăturii dintre cele 

două serii de timp analizate. 

Calculul coeficientului de corelaţie l-am obţinut cu formula: 

 

 

 

unde n = numărul de observări (în 

cazul nostru n=48). 

Alt aspect urmărit în studiul de caz a fost legat de tendinţă de economisire constantă şi 

în valută. Întrucât R2 = 0.96 > decât R2 = 0.92 cât este la regresia pentru seria resurse 

în lei, aceasta denotă faptul că resursele atrase (mijloacele băneşti economisite la 

bănci) în valută în ultima perioadă susţin mai mult creşterea constantă (liniară) a 

totalui resurselor. Altfel spus, economisirea în valută primează celei în lei. Acesta este 

pe de altă parte un element pozitiv în ideea trecerii în viitor la moneda euro (trebuie să 

avem în vedere faptul că economisirea în valută se traduce prin economisire în euro, 

întrucât ponderea restului valutelor utilizate ca monedă de economisire este 

nesemnificativă – sub 10%). 

Figura 23. Evoluţia creditelor în lei + valută 
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Credite Lei +valuta

y = 190,802.69x + 8,693,009.37
R2 = 0.83
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(Sursa: calcule autorului bancă românească) 

Se poate observa din Figura 23 că şi pe total portofoliu de credite regresia cea mai 

bună (R2 = 0.94) urmează aceeaşi creştere logaritmică, cu alte cuvinte nu există un 

apetit mai accentuat de credite în valută decât pentru credite în lei, motivaţia fiind 

aceeaşi: clienţii sunt mai prudenţi în perioada de criză economică. 

Se poate observa din Figura 22 că şi pe total portofoliu de resurse credite regresia cea 

mai bună ( R2 = 0.96) urmează aceeaşi creştere liniară, cu alte cuvinte există o 

tendinţă de economisire constantă şi în valută. Întrucât R2 = 0.96 > decât R2 = 0.92 cât 

este la regresia pentru seria resurse în lei, aceasta denotă faptul că resursele atrase 

(mijloacele băneşti economisite la bănci) în valută în ultima perioadă susţin mai mult 

creşterea constantă (liniară) a totalui resurselor. Altfel spus, economisirea în valută 

primează celei în lei. Acesta este pe de altă parte un element pozitiv în ideea trecerii în 

viitor la moneda euro (trebuie să avem în vedere faptul că economisirea în valută se 

traduce prin economisire în euro, întrucât ponderea restului valutelor utilizate ca 

monedă de economisire este nesemnificativă – sub 10%). 

Un alt aspect urmărit în studiul de caz a fost legat de: 

 corelarea resurselor în euro mobilizate în instituţiile de credit din economia 

românească cu cele mobilizate în instituţiile de credit din cadrul zonei euro a 

Uniunii Europene. În acest caz indicatorul de corelaţie este: 

o R = 0.898918 
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 corelarea creditelor acordate în euro din economia românească cu cele acordate de 

instituţiile de credit din cadrul zonei euro a Uniunii Europene. În acest caz 

indicatorul de corelaţie este: 

o R = 0.859527 

Am surprins ca o concluzie faptul că există o strânsă legătură în ceea ce priveşte 

trendul celor două perechi de serii statistice corespunzător pregătirii trecerii la moneda 

euro. 

Trecerea la moneda euro implică o aliniere la valorile de încadrare a indicatorilor din 

Uniunea Europeană. În studiului de caz am realizat o paralelă amplă între dobânzile 

pe termen lung (acestea întotdeauna se caracterizează printr-un plus de stabilitate faţă 

de cele pe termen scurt), precum şi între inflaţia din România şi cea din Uniunea 

Europeană. 

Şi această paralelă confirmă că între ratele dobânzii şi ale inflaţiei din România şi din 

Uniunea Europeană există o legătură directă, concretizată într-un indice de corelaţie: 

R = 0.626135 

Desigur, aceasta este o expresie a globalizării economiei, a interdependenţei dintre 

economii, a modulului de influenţă a crizei economice, dar analizând distinct evoluţia 

inflaţiei în România se pot observa clar niveluri mult peste pragul normal, precum şi 

perioade de pusee inflaţioniste peste nivelul mediu al UE. Existenţa condiţiilor 

îndeplinite de integrare şi trecere la moneda euro presupune valori ale indicelui de 

corelaţie mai aproape de 1. 

În ceea ce priveste corelaţia dintre dobânzile pe termen lung din România şi Uniunea 

Europeană, nu există o legătură directă, dimpotrivă, ea este una indirectă şi se 

concretizează într-un indice de corelaţie negativ: 

R = -0.27657 

Şi în acest caz, pentru a considera economia României pregătită pentru trecerea la 

moneda euro presupune valori ale indicelui de corelaţie mai aproape de 1, cu valoare 

pozitivă. 

Nu în ultimul rând, cercetarea încadrează procesele specifice adoptării de către 

România a monedei unice europene, în cazuistica mai largă a proceselor de acest tip 
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de la nivelul Europei Centrale, şi din această perspectivă are o puternică fundamentare 

comparatistică. (Waters 2008:43-44) Nu am utilizat această metodă doar pentru 

simpla reliefare a asemănărilor şi deosebirilor dintre ţările Europei Centrale şi de Est 

în cadrul procesului de adoptare a monedei unice europene, ci din necesitatea de a 

inova prin acest demers şi a evidenţia elementele de originalitate specifice zonei. 

Pentru atingerea acestui scop, în comparatistica utilizată în cercetare, am împrumutat 

numeroase elemente din alte discipline socio – umane, precum sociologia sau ştiinţele 

politice, adică din sfera interdisciplinarităţii. În egală măsură, abordarea metodelor 

comparative ne-a încurajat să încadrăm permanent procesele monetare şi financiar – 

bancare din analiza noastră în intervale temporale (Ragin 1989:73). 

Unul dintre avantajele folosirii metodei comparative este faptul că cercetarea pe care 

am desfăşurat-o a utilizat surse diverse. De altfel, abundenţa şi calitatea informaţiilor 

din zona proceselor monetare le-am constatat din plin în literatura de specialitate 

consultată. Dat fiind diversitatea acesteia, abordarea comparatistică a devenit o 

preocupare de excelenţă care ne-a ghidat şi ierarhizat sursele utilizate. Aceasta este şi 

abordarea  în cercetarea central – europeană la nivelul domeniului nostru de interes. 

Am constatat această tendinţă cu ocazia stagiului de pregătire a tezei de doctorat, pe 

care l-am efectuat în cadrul Institutului de Drept Fiscal European de la Viena despre 

care am amintit deja. Sursele investigate acolo mi-au certificat actualitatea şi 

importanţa temei dedicată integrării monetare în cadrul cercetărilor economice şi mi-

au permis să verific metodologia utilizată, bazată pe metode de tip calitativ şi 

cantitativ. Metoda comparativă este predilect utilizată în literatură, şi chiar dacă ea nu 

emite pretenţia de a investiga „marile teorii” (menite să descrie societatea în 

ansamblu), are valenţe certe de cercetare la nivelul „teoriilor medii,” dedicate 

politicilor monetare. În cadrul acestora, multe dintre variabilele identificate au devenit 

concluzii ale cercetării economice de avangardă (Ragin 1989:169). 

 

Concluzii  

Dată fiind importanţa excepţională a monedei euro, a procesului de integrare 

monetară pentru construcţia europeană de astăzi, dar şi pentru viitorul Uniunii, în teza 

de doctorat pe care am elaborat-o am urmărit cu prioritate stadiul procesului de trecere 
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la moneda unică în ţările fost-comuniste din Europa Centrală şi de Est, desigur, cu o 

privire aparte asupra României. Ne-au interesat aspectele monetar – financiare, 

politicile adoptate de băncile centrale din zonă, de BNR, strategiile guvernamentale 

adoptate de executivele statelor membre pentru adoptarea monedei unice europene. 

Nu în ultimul rând, ne-am focalizat analiza pe implicarea mediului de afaceri în 

susţinerea adoptării monedei euro în fiecare dintre aceste ţări, pe măsurile 

administrative, dar şi pe paşii necesari adoptării monedei unice dintr-o perspectivă 

mai largă culturală, care vizează inclusiv procese care ţin de mentalităţile colective. 

Dată fiind paleta foarte largă de probleme abordate, prin sistematizările şi modelările 

econometrice utilizate am înregistrat şi cuantificat procesul de integrare monetară, pe 

de o parte, iar pe de altă parte, am adus prin opiniile pe care le-am formulat clarificări 

şi contribuţii necesare la istoriografia problemei, cu prioritate la nivelul celei 

româneşti. 

Prin cercetarea pe care am desfăşurat-o am iniţiat şi configurat cu mai multă claritate 

întregul parcurs care explică procesele financiar – bancare ale zonei euro şi paşii 

necesari de urmat de către România, care şi-a propus intrarea în zona euro în 2015. 

Nu este deloc încurajator faptul că Programul de convergenţă al Guvernului 

României 2009 – 2012, publicat în februarie 2010, arată o relativă lipsă de viziune şi 

de soluţii, limitându-se să cuantifice provocările. Una dintre acestea, asumată de 

politica fiscală în perioada prognozată, vizează reconcilierea obiectivului privind 

îndeplinirea criteriului nominal de convergenţă bugetară într-un nod sustenabil, cu 

măsuri necesare limitării efectelor crizei economice şi financiare globale asupra 

economiei noastre. În acest sens, obiectivele bugetare sunt îndreptate către atenuarea 

ciclicităţii economiei, reducerea presiunilor inflaţioniste şi limitarea deficitelor 

externe. 

Am demonstrat în cadrul tezei alături de ceilalţi specialişti că ţintirea inflaţiei este o 

strategie de succes doar prin credibilitatea băncii centrale şi adecvarea 

managementului politicii monetare. De asemenea, am subscris analizelor care 

sugerează că ţintirea inflaţiei necesită utilizarea unor modele menite să ajute la 

ghidarea politicii monetare. 

Aspectele pe care le-am clarificat, în special cele de la nivelul mediul de afaceri şi 

financiar – bancar în studiu de caz efectuat pe o bancă românească evidenţiază gradul 
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de pregătire al acesteia dar şi al sistemului privind trecerea la moneda unică 

europeană. Acesta este primul studiu de caz din literatura de specialitate privind 

integrarea contribuţia sistemului bancar din România la adoptarea monedei unice. 

Alături de studiu de caz, aplicaţia pe care am efectuat-o cu ajutorul teoriei de tip fuzzy 

clustering conturează importanţa sectorului bancar în procesul de aderare la moneda 

unică. 

Coroborat cu concluziile parţiale prin care am argumentat care sunt riscurile anunţării 

unei date certe în cazul nerealizarea acesteia, cercetarea noastră este o mărturisită 

tentativă de susţinere a importanţei mediului de afaceri şi a sistemului financiar – 

bancar în susţinerea procesului de adoptarea a monedei unice în România. Este cu atât 

mai importantă această perspectivă cu cât din analiza criteriilor de convergenţă 

nominală – pe care România nu le îndeplineşte şi faţă de care înregistrează o vizibilă 

„oboseală” şi inversare de trend (vezi inflaţia de exemplu) – cu cele ale convergenţei 

reale, este indubitabilă concluzia că România este încă departe de intrarea în ERM II 

şi încă mai departe de momentul trecerii la moneda unică, care, declarativ politic, ar 

trebui asumată începând cu 2015. 
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