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INTRODUCERE 

 

Adoptarea monedei unice în România este un subiect dezbătut intens în ultima 

perioadă în plan naţional. Factorii de decizie politică au fixat ca termen anul 2015 

pentru finalizarea acestui proces, iar în cooperare cu factorii din sfera economico-

monetară se încearcă îndeplinirea tuturor condiţiilor necesare pentru a adera la Zona 

euro. În acest context, studierea pregătirii economiei româneşti pentru intrarea în 

Uniunea Economică şi Monetară este de o importanţă majoră, atât pentru factorii de 

decizie mai sus menţionaţi, cât şi pentru mediul academic. Nu în ultimă instanţă, 

introducerea monedei unice va produce efecte asupra întregului mediu economico-

social naţional, iar consecinţele se vor manifesta înainte, dar şi după încheierea 

procesului propriu-zis de trecere de la leu la euro.     

Tema tezei de doctorat a fost aleasă din două motive principale. În primul rând, 

deoarece pregătirea academică şi curiozitatea profesională m-au îndreptat spre 

domeniul monetar aplicat, iar prin finalizarea acestei teze am intenţionat să-mi extind 

orizontul prin adăugarea de cunoştiinţe suplimentare, atât teoretice, cât şi practice. În al 

doilea rând, pentru că am observat că la nivelul discuţiilor politice, procesul adoptării 

monedei unice este dezbătut asiduu, dar că nu există transparenţa necesară prezentării 

efectelor – atât pozitive cât şi negative – care derivă din acest demers. Adoptarea 

monedei euro pare a constitui pentru România rezolvarea multor probleme de natură 

economică, politică sau socială, în timp ce efortul necesar pentru atingerea acestui 

obiectiv, cât şi posibilele consecinţe negative sunt de multe ori trecute sub tăcere. Am 

considerat importante analiza modului în care politica monetară aplicată până acum în 

Zona euro îşi va pune amprenta asupra deciziilor de natură politică din ţara noastră, cât 

şi a modului în care adoptarea monedei euro în România va determina în viitor 

comportamentul, dar şi competitivitatea economiei Româneşti. 

Pe parcursul tezei am urmărit atingerea mai multor obiective. Primul a constat 

în analiza şi înţelegerea modului de funcţionare a politicii monetare comune. Am 

încercat să răspund la întrebările privitoare la eficienţa reală a unei politici monetare 
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suprastatale, la identificarea limitelor acestei politici, cât şi la cuantificarea 

instrumentelor şi a mecanismelor prin care politica monetară comună determină 

anumite efecte în economia reală. Cel de-al doilea obiectiv a fost identificarea nevoii de 

a adopta moneda euro de către primele state membre, în 1999, prin analiza condiţiilor 

specifice, a etapelor procesului de introducere a monedei unice, cât şi a efectelor 

acestui proces după intrarea în Uniunea Economică şi Monetară. Cel de-al treilea 

obiectiv a urmărit atât evaluarea procesului de adoptare a monedei unice de către noile 

state membre, cât şi evoluţia economică a ţărilor central şi est europene care nu au 

adoptat încă moneda unică, incluzând aici şi România. În fine, ultimul dintre obiective 

a fost acela de a evalua pregătirea economiei româneşti pentru adoptarea monedei 

unice, atât din perspectiva rezultatelor analizei aferente primelor trei obiective, cât şi pe 

baza proiecţiilor proprii.     

În vederea atingerii scopului propus, am utilizat un instrumentar metodologic  

care a cuprins, în principal, cercetarea descriptivă, analiza comparativă critică, sinteza, 

deducţia şi previzionarea. Cercetarea descriptivă a fost utilizată pentru a evidenţia 

evoluţia teoriei privind rolul băncilor centrale în conducerea politicii monetare, precum 

şi a teoriilor privind parcursul temporal al procesului integrării monetare a spaţiului 

european. Am analizat trei studii de caz pentru a detalia modalităţile în care toate cele 

17 state au parcurs procesul adoptării monedei euro şi pentru a prezenta experienţa 

economică negativă a unui stat membru (Portugalia) înregistrată după introducerea 

monedei comune. Analiza cantitativă şi calitativă a fost utilizată pentru culegerea şi 

interpretarea datelor statistice la nivel macroeconomic ale ţărilor care au aderat sau 

urmează să adere la Zona euro. Analiza comparativă a fost utilizată în principal pentru 

a putea extrage paralelisme aferente evoluţiilor dinamice înregistrate în diferitele ţări 

studiate. În finalul tezei un rol important l-a avut deducţia, în special pentru a putea 

formula concluzii privind evoluţia viitoare a economiei româneşti după intrarea în 

Uniunea Economică şi Monetară, pe baza cadrului general construit anterior şi a 

experienţelor  înregistrate de celelalte state europene care au adoptat  moneda euro.         
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CAPITOLUL I 

CADRUL CONCEPTUAL ACTUAL AL POLITICII MONETARE 

COMUNE 

În acest capitol am analizat principalele teorii şi modele ale politicii monetare, 

precum şi paradigmele care au stat la baza dezvoltării teoriei zonelor monetare optime.  

Plecând de la ideea că Uniunea Europeană nu reprezintă o zonă monetară optimă, am 

identificat, particularizând, principalele beneficii şi riscuri ale intrării unui stat în Zona 

euro, cât şi pe cele aferente extinderii acesteia. Pentru a evidenţia diferenţele existente 

între cele două bănci „suprastatale” ale lumii, am prezentat modul de organizare şi 

funcţionare a Rezervei Federale a Statelor Unite ale Americii  şi a Băncii Centrale 

Europene. Am delimitat apoi cadrul politicii monetare comune europene, prin 

identificarea strategiei monetare, a limitelor politicii monetare şi a mecanismului de 

transmitere a deciziilor de politică monetară în cadrul Uniunii Economice şi Monetare. 

Un subcapitol distinct a fost dedicat analizei instrumentelor politicii monetare, prin 

detalierea celor trei grupe principale. În ultima parte a capitolului am analizat răspunsul 

Băncii Centrale Europene la apariţia crizei economice  şi modul în care s-au modificat 

instrumentele de politică monetară  pentru a răspunde mai bine realităţilor existente. 

Teoria economică privitoare la crearea unor zone monetare optime a evoluat în 

paralel cu consolidarea unui sistem monetar european unic, dar cu paşi mai rapizi. Încă 

de la începutul anilor `60 teoria zonelor monetare optime a subliniat condiţiile esenţiale 

pentru ca o uniune monetară să aibă succes. Acestea se refereau la mobilitatea forţei de 

muncă şi a capitalurilor, la flexibilitatea preţurilor şi a salariilor, şi în special la 

sincronizarea ciclurilor de afaceri dintre statele participante, pentru a evita apariţia unor 

şocuri asimetrice destabilizatoare. În plus, teoria stipula existenţa unor mecanisme 

avansate de transfer fiscal în vederea redistribuirii de fonduri către ţările care ar fi 

afectate negativ de fenomene ce ar apărea datorită neîndeplinirii complete a condiţiilor 

de mai sus. În ciuda eforturilor susţinute, condiţiile mai sus menţionate nu au fost 

îndeplinite la momentul creării Zonei euro, şi am putut concluziona că şi în prezent, 
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după mai bine de 12 ani de la formarea Uniunii Economice şi Monetare, ele sunt 

departe de standardul iniţial impus de teoria zonelor monetare optime. În afara 

capitalurilor, care deţin un grad ridicat de mobilitate, forţa de muncă din sfera Uniunii 

are o mobilitate redusă, iar preţurile şi salariile sunt reglementate în majoritatea ţărilor. 

Am identificat pe parcursul tezei că una din cele mai importante vulnerabilităţi apare 

din faptul că ciclurile de afaceri ale ţărilor Uniunii Economice şi Monetare nu sunt 

puternic sincronizate, şi în plus nici nu există dovezi clare că după crearea Zonei euro 

acest proces de sincronizare s-ar fi accelerat în vreun fel. În privinţa transferurilor 

fiscale, procedurile de implementare sunt greoaie, iar programele de stabilizare reduse, 

bugetul Uniunii Europene fiind infim raportat la PIB, iar o mare parte din acest buget 

îndreptându-se spre sectorul considerat strategic al agriculturii.     

Din această cauză am putut deduce că procesul de creare a Zonei euro a fost 

unul eminamente politic, criteriile economice căzând pe planul secund. În cadrul 

acestui proces s-a urmărit primordial realizarea unificării monetare, considerându-se că 

realizarea convergenţei economice va avea loc ulterior, treptat în timp, facilitată de 

creşterea convergenţei instituţionale şi a cadrului legislativ. Un pas important al acestei 

unificări l-a constituit înfiinţarea Băncii Centrale Europene, căreia i-a fost delegată 

conducerea politicii monetare comune a Zonei euro. Obiectivul primordial al politicii 

monetare comune a fost stipulat chiar în Tratat, şi el se referă la asigurarea stabilităţii 

preţurilor. Analizând inflaţia medie înregistrată pe tot parcursul existenţei Zonei euro, 

am putut deduce că acest obiectiv a fost îndeplinit. În plus volatilitatea ratei inflaţiei în 

aceşti 12 ani a fost una minimă, cu excepţia derapajului inflaţionist generat de creşterea 

explozivă a preţului petrolului şi alimentelor în anul 2008, cât şi de episodul de deflaţie 

ulterioară, primul eveniment de acest gen din istoria Uniunii Monetare.  

O concluzie importantă a fost că există limite serioase ale efectelor politicii 

monetare condusă de Banca Centrală Europeană asupra parcursului economic din Zona 

euro, şi cea mai importantă rezidă în faptul că politica fiscală a rămas în atribuţiile 

statelor membre. Anumite state ale Uniunii folosesc politica fiscală pentru a accelera 

procesul convergenţei economice sau pur şi simplu pentru a contracara efectele 
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negative care apar la nivel de ţară, deoarece politica monetară proprie nu mai este o 

opţiune. Această situaţie creează presiuni importante asupra stabilităţii preţurilor la 

nivelul Zonei euro, fapt ce se răsfrânge asupra stabilităţii economice a tuturor ţărilor. În 

ultimii ani acest fenomen s-a amplificat foarte mult, în prezent existând voci care susţin 

că Uniunea Monetară va rezista doar în condiţiile unei unficări fiscale mai accentuate. 

Un alt fenomen important care a influenţat şi va influenţa în continuare succesul 

politicii monetare este mişcarea preţului petrolului. Economia mondială actuală a fost 

construită pe baza resurselor energetice ieftine, iar o creştere rapidă a preţului petrolului 

se resfrânge asupra tuturor sectoarelor de activitate, determinând apariţia inflaţiei. În 

cazul în care aceste creşteri sunt bruşte şi neanticipate, efectele asupra economiei sunt 

ample şi imediate, misiunea Băncii Centrale Europene de stabilizare a preţurilor fiind 

una dificilă.  

Pentru a putea influenţa rapid mărimea lichidităţii de pe piaţă şi astfel a exercita 

un control ferm asupra modificării preţurilor, Banca Centrală Europeană şi-a dezvoltat 

instrumente variate de acţiune, clasificate în trei mari clase: operaţiuni pe piaţa 

monetară, facilităţile permanente şi rezervele minime obligatorii. Datorită flexibilităţii 

inerente cu care aceste mecanisme au fost construite, factorii de decizie au avut 

posibilitatea să le modifice pentru a putea răspunde noului climat incert. Modificările 

principale au constat în: schimbarea regulilor de desfăşurare a licitaţiilor pentru 

operaţiunile de refinanţare, mărirea listei activelor eligibile acceptate ca şi garanţie, 

extinderea scadenţei operaţiunilor de refinanţare pe termen lung, asigurarea lichidităţii 

necesară în valute străine (precădere în dolari americani) şi posibilitatea cumpărarii de 

către Banca Centrală Europeană a titlurilor de credit emise de instituţiile bancare. În 

consecinţă, instituţiile financiare europene au avut un acces îmbunătăţit la resurse 

financiare şi au putut astfel să funcţioneze fără probleme majore. Am concluzionat că 

mecanismele folosite de Banca Centrală Europeană pentru atingerea obiectivului 

primar al politicii monetare – stabilitatea preţurilor pe termen mediu – sunt multiple şi 

complexe, aceste mecanisme având un rol primordial în asigurarea unui nivel adecvat 

de lichiditate în cadrul sistemului bancar, atat pe termen scurt, cât şi pe termen lung.   
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CAPITOLUL II 

UNIUNEA ECONOMICĂ ŞI MONETARĂ. O ANALIZĂ 

EVOLUTIVĂ 

Acest capitol se axează pe prezentarea evoluţiei monetare din spaţiul european, 

detaliind etapele introducerii monedei unice. Capitolul conţine şi două importante studii 

de caz, primul referitor la procesul adoptării monedei euro în statele fondatoare ale 

Zonei euro, cel de-al doilea prezentând experienţa economică a Portugaliei după 

intrarea în Uniunea Economică şi Monetară. O altă direcţie de cercetare a fost 

identificarea efectelor introducerii monedei euro şi a utilizării politicii monetare 

comune asupra spaţiului comunitar, prin tratarea extinsă a ratei inflaţiei, a creşterii 

economice şi a productivităţii, a evoluţiei pieţei financiare, a pieţei forţei de muncă, cât 

şi a gradului de sincronizare a ciclurilor de afaceri. 

Pasul următor a fost analiza procesului introducerii monedei euro, care a avut 

loc în trei stagii distincte. Pe parcursul acestora s-au definitivat criteriile de convergenţă 

pe care ţările trebuie să le îndeplinească, s-au creat structurile instituţionale şi cadul 

legislativ. În anul 1999 unsprezece state europene au adoptat moneda unică, iar ulterior 

Grecia, Slovenia, Cipru, Malta, Slovacia şi Estonia au aderat la Uniunea Economică şi 

Monetară, odată cu îndeplinirea criteriilor nominale de convergenţă. Analiza procesului 

de aderare a acestor 17 state europene a descoperit situaţii în care criteriile de 

convergenţă nominală nu au fost îndeplinite strict, ci s-au folosit anumite derogări sau 

interpretări. Acest fapt vine în confirmarea concluziei că decizia de creare a Zonei euro 

a avut la bază motorul politic, sperându-se ca în timp şi realităţile economice din ţările 

participante să cunoască un proces de convergenţă, pentru a se încadra mai bine în 

condiţiile stipulate de teoria zonelor monetare optime.        

Dupa analiza efectelor introducerii monedei unice şi a politicii monetare 

comune asupra ţărilor care aderat la zona euro, până la apariţia crizei economice, am 

putut afirma că această iniţiativă a fost un succes. Euro a devenit în acest scurt timp un 

pilon de stabilitate monetară în cadrul Uniunii Economice şi Monetare, rolul său fiind 
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recunocut la nivel internaţional de toate ţările. Datorită performanţelor înregistrate şi a 

acceptării generalizate de către actorii economici, moneda unică a devenit a doua valută 

internaţională de referinţă, după dolarul american. O mare parte din fluxurile globale 

zilnice de comerţ sau tranzacţii financiare se desfăşoară în euro, iar multe din statele 

lumii şi-au sporit în ultima vreme rezervele valutare proprii în această valută. O serie de 

aspecte pozitive s-au înregistrat după introducerea monedei unice la nivelul Zonei euro. 

În acest sens trebuie menţionate scăderea progresivă a nivelului inflaţiei, care în urma 

politicilor coerente conduse de Banca Centrală Europeană s-a stabilizat în jurul valorii 

de 2%; o creştere economică moderată, de aproximativ 2% anual, înregistrată până la 

apariţia crizei economice, dar din păcate neînsoţită şi de creşterea productivităţii forţei 

de muncă; o creştere a gradului de ocupare al forţei de muncă la nivelul zonei, însoţită 

de reforme aferente pieţei muncii; o mai mare stabilitate fiscală, indusă de reglementări 

suprastatale mai stricte, cerute de Pactul de Creştere şi Stabilitate; o accelerare a 

integrării financiare a statelor, cu reduceri generalizate ale ratelor dobânzilor şi 

flexibilizarea mediului investiţional.    

Analizând mai în profunzime aceste aspecte pozitive, am descoperit că ele nu 

sunt liniare, ci se manifestă diferit de la ţară la ţară, în funcţie de realităţile economice, 

sociale sau chiar politice. În urma studiului se poate concluziona că cele mai multe 

avantaje sunt înregistrate în general de statele mari, puternic dezvoltate economic, care 

posedă o bază tehnologică avansată, înregistrează niveluri ridicate ale productivităţii 

forţei de muncă şi au o structură diversificată a exporturilor. În general economiile 

acestor state sunt relativ omogene, cu cicluri de afaceri puternic sincronizate între ele, 

care răspund mult mai bine şocurilor externe, şi mai ales au o greutate mare în sfera de 

decizie politică de la nivelul Uniunii Economice şi Monetare. Nu este astfel de mirare 

că pentru aceste state introducerea monedei euro a reprezentat o continuare a 

consolidării puterii lor economice în cadrul unui climat de o mai mare stabilitate 

monetară, profitând din plin de extinderea pieţelor de desfacere şi a posibilităţilor 

investiţionale. De cealaltă parte, pentru statele de la periferia Zonei euro rezultatele au 

fost diferite. Este indiscutabil faptul că şi în cazul acestor ţări, după introducerea 
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monedei unice, stabilitatea sistemului monetar a crescut, prin reducerea ratei inflaţiei 

(chiar dacă nu până la nivelul înregistrat în statele dezvoltate), reducerea costurilor de 

tranzacţionare, al scăderii volatilităţii cursului de schimb şi a ratei dobânzii. Totuşi, din 

cauza particularităţilor existente în cadrul acestor economii, sau a lipsei de 

voinţă/viziune a factorului politic, câteodată aceste avantaje s-au transformat în 

dezavantaje. Mai mult, deoarece baza economică a acestor state era de multe ori 

eterogenă faţă de cea existentă în economiile mari ale Zonei euro, şi mai mult, ciclurile 

de afaceri erau nesincronizate, politicile comune au avut rezultate pozitive doar atunci 

când situaţia specifică dintr-un stat „satelit” al Zonei euro a fost similară celei existente 

în statele mari. De cele mai multe ori însă, datorită unei baze tehnologice perimate, a 

unei productivităţi mai scăzute a forţei de muncă, a unui export nediversificat şi în final 

necompetitiv, statele mai mici nu au putut concretiza avantajele de natură monetară în 

avantaje economice. În plus, ele au avut de suportat şocurile asimetrice care s-au 

manifestat de-a lungul timpului, iar lipsa politicilor monetare proprii a avut un cuvânt 

greu de spus în depăşirea cu costuri ridicate a acestor evenimente. 

În studiul de caz al economiei Portugaliei am arătat faptul că exuberanţa cauzată 

de introducerea monedei unice, văzută ca şi un catalizator universal al dezvoltării 

economice, al reformării viitoare şi al creşterii nivelului de trai, s-a dovedit complet 

nefondată. Adoptarea monedei unice nu a înseamnat automat eliminarea tuturor 

problemelor şi intrarea în sfera bunăstării. Stabilitatea monetară, oricât ar fi de 

atractivă, este doar una dintre condiţiile – deşi poate printre cele mai  importante – a 

impulsionării economice. Există multe alte deziderate care trebuie îndeplinite înainte de 

iniţierea acestui proces, în caz contrar adoptarea prea timpurie poate frâna, sau chiar 

deturna procesul de convergenţă. Analizând cazul Portugaliei am putut deduce că 

procesul intrării în Uniunea Economică şi Monetară nu trebuie să constituie un scop în 

sine, ci mai curând o ultimă măsură, care să urmeze după pregătirea temeinică a 

economiei pentru realităţile postaderare. Dacă acestă cronologie nu este respectată, 

riscurile pe termen scurt şi mediu sunt majore, iar pe termen lung posibilitatea  

menţinerii sau chiar adâncirii dezechilibrelor economice este aproape o certitudine.   
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CAPITOLUL III 

POZIŢIA NOILOR STATE MEMBRE ÎN CADRUL UNIUNII 

ECONOMICE ŞI MONETARE 

Capitolul al treilea al tezei de doctorat analizează procesul adoptării monedei 

unice în noile state membre. În cadrul acestuia am detaliat experienţa adoptării monedei 

unice în Slovenia, Cipru, Malta, Slovacia şi Estonia. În continuare, am tratat situaţia 

ţărilor central şi est europene care încă nu au adoptat moneda unică, analiza fiind 

efectuată pe două perioade de timp, până la începutul crizei economice globale şi după 

apariţia acesteia. 

După accederea în Uniunea Europeană în anul 2004, cele zece noi state şi-au 

intensificat eforturile pentru a intra în Mecanismul Ratelor de Schimb II, văzut ca şi o 

„antecameră” a Zonei euro. În acea perioadă diferenţele economice, financiare şi de 

natură instituţională dintre acestea şi ţările aparţinând Zonei euro erau semnificative, 

prin urmare eforturile pentru atingerea convergenţei au fost ridicate şi de multe ori au 

implicat costuri mari. Caracteristica de bază a celor zece ţări intrate în Uniunea 

Europeană în anul 2004, în comparaţie cu cele douăsprezece state care deja faceau parte 

din Uniunea Economică şi Monetară, a fost diferenţa foarte mare existentă între 

nivelurile de dezvoltare, măsurate prin PIB/locuitor. Cumulat cu faptul că anumite 

sectoare ale economiei acestor state încă nu depăşiseră complet procesul de tranziţie 

spre economia de piaţă, exista pericolul ca odată cu accelerarea procesului de 

convergenţă, nivelul volatilităţii creşterii economice să se intensifice. În acest caz, 

ciclurile de afaceri ale ţărilor în cauză ar fi devenit puternic nesincronizate cu cele ale 

economiilor din Zona euro. Acestă situaţie ar fi redus eficienţa unei politici monetare 

unice, suprastatale, până în punctul în care aceasta ar fi fost chiar indezirabilă pentru 

noile state. 

Am identificat pe parcursul tezei două cerinţe care erau necesare pentru ca 

viitorul proces de adoptare al monedei unice în aceste state să fie unul fără convulsii 

majore: reducerea diferenţelor dintre nivelurile PIB/locuitor şi evoluţia armonioasă a 
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creşterii preţurilor şi a salariilor. În cazul în care preţurile s-ar fi ajustat mai repede la 

nivelul existent în ţările din Zona euro, salariile reale ar fi scăzut şi automat odată cu 

ele şi nivelul de trai al populaţiei. Dacă, dimpotrivă, salariile ar fi crescut mai rapid 

decât creşterea productivităţii, aceste ţări ar fi pierdut pe termen mediu importante cote 

de piaţă din cauza scăderii competitivităţii, cu efecte nedorite asupra gradului de 

ocupare.     

 În privinţa reducerii decalajelor existente între PIB-ul/locuitor din diferitele 

state membre, un rol principal îl are creşterea mai rapidă a productivităţii forţei de 

muncă din ţările nou intrate. Pe termen lung, pentru o utilizare eficientă a forţei de 

muncă calificată, ţările care doreau intratea în Zona euro ar fi trebuit să se concentreze 

în special pe crearea de produse cu valoare adăugată mare, evitând greşeala menţinerii 

unei baze salariale scăzute, care ar fi accelerat fenomenul imigraţionist şi astfel 

pierderea unei părţi importante de forţă de muncă calificată. Oricum, trebuia avut în 

vedere faptul că în perioada imediat următoare introducerii monedei unice viteza medie 

a convergenţei creşterii economice la nivelul diferitelor regiuni de dezvoltare se situa 

între 2 şi 4 procente din diferenţa iniţială, pe an. În acest caz, în condiţiile unor situaţii 

permanent favorabile economic, ţările care au intrat în Uniunea Europeană în 2004 şi 

care înregistrau în medie 50% din nivelul PIB/locuitor din Zona euro, în acel moment 

ar avea nevoie de o perioadă cuprinsă între 18 şi 36 de ani pentru reducerea decalajelor 

(corespunzătoare la 4%, respectiv 2% viteză de convergenţă).            

După căderea comunismului şi renunţarea la economia planificată, ţările central 

şi est europene au înregistrat un recul al PIB-ului total, determinat în mare parte de 

tehnologiile de producţie învechite, cât şi de deschiderea pieţelor spre exterior, proces 

care a permis intrarea produselor competitive din vest. În a doua parte a anilor ’90 

această scădere s-a diminuat, iar începând cu anul 2000 majoritatea ţărilor au înregistrat 

creşteri accelerate ale PIB-ului. Procesul a fost susţinut de creşterea fluxurilor de 

investiţii străine directe – facilitate de iniţierea reformele structurale şi de stabilitate 

macroeconomică – cât şi de scăderea globală a ratelor dobânzii indusă de dezvoltarea 

rapidă a sectoarelor financiare, care în final au condus la creşterea consumului intern. 
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La toate acestea se adaugă implementarea reformelor instituţionale şi a reglementărilor 

legale care au fost necesare pentru aderarea cu succes în Uniunea Europeană, reforme 

ce au avut la rândul lor o influenţă pozitivă asupra creşterii comerţului dintre statele 

europene, cât şi asupra adâncirii integrării financiare. Trebuie totuşi menţionat că, spre 

deosebire de statele fondatoare ale Zonei euro, diferenţele dintre PIB/locuitor existente 

între ţările central şi est-europene studiate au fost mult mai pronunţate. 

În timp, prin eforturi susţinute, cinci din cele zece state care au aderat la 

Uniunea Europeană în 2004 au reuşit să introducă moneda unică, după cum urmează: 

Slovenia în 2007, Cipru şi Malta în 2008, Slovacia în 2009 şi Estonia în 2011.  

Celelalte cinci – Ungaria, Cehia, Polonia, Lituania şi Letonia – împreună cu Bulgaria şi 

România, care au aderat la Uniunea Europeană în 2007, se află în diverse stadii ale 

procesului de adoptare a monedei euro. Criza globală a avut un impact profund asupra 

economiilor ţărilor central şi est europene. De la creşterea economică robustă care a 

depăşit de multe ori creşterea înregistrată în ţările aparţinând Uniunii Economice şi 

Monetare, după anul 2008 trendul s-a inversat. Acest fapt a fost determinat în principal 

de reducerea fluxurilor de capital străin şi mai ales de reducerea consumului privat, 

cauzat de scăderea generalizată a veniturilor. Reducerea veniturilor a afectat la rândul 

său, după o anumită perioadă de timp, şi sectorul bancar, volumul creditelor 

neperformate înregistrează o creştere susţinută.   

Am descoperit că toate aceste fenomene s-au manifestat cel mai puternic în 

România, Letonia şi Lituania, ţări care în prezent înregistrează niveluri ridicate de 

incertitudine privind situaţia economică şi financiară viitoare. Dezvoltarea determinată 

preponderent de consumul pieţei interne (de multe ori bazat la rândul său pe credit), în 

detrimentul creşterii performanţelor economice poate explica şi modul diferit în care 

aceste ţări s-au comportat după apariţia efectelor crizei economice şi globale. Odată cu 

instalarea deplină a acestor efecte, care au condus la o reducere substanţială a 

veniturilor cetăţenilor şi companiilor, s-a înregistrat şi o scădere dramatică a PIB-ului 

total, în special în aceste ţări care în anii precedenţi şi-au alimentat creşterea economică 

preponderent pe baza consumului şi au neglijat creşterea performanţei exporturilor.  
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CAPITOLUL IV 

IMPLICAŢIILE DEMARĂRII PROCESULUI ADOPTĂRII 

MONEDEI UNICE DE CĂTRE ŢARA NOASTRĂ 

În ultimul capitol al tezei am urmărit analiza situaţiei economice actuale a 

României, prin prisma efectelor pe care utilizarea politicii monetare comune în Zona 

euro timp de mai bine de un deceniu le-a generat asupra strategiei României de 

adoptare a monedei euro. Acest ultim capitol analizează gradul de îndeplinire a 

criteriilor de convergenţă nominală şi cuantificarea gradului de convergenţă reală, prin 

intermediul principalilor indicatori macroeconomici. El conţine şi proiecţii privind 

parcursul viitor al României până la momentul prognozat al adoptării monedei unice 

(anul 2015), proiecţii construite pe baza analizelor efectuate de o serie de instituţii 

consacrate (Comisia Europeană, Banca Centrală Europeană, Banca Naţională a 

României, etc) şi pe baza interpretărilor proprii. 

Adoptarea monedei euro este condiţionată de îndeplinirea în prealabil a 

criteriilor de convergenţă nominală stabilite prin tratatul de la Maastricht, care se referă 

la nivelul inflaţiei, a deficitului bugetar, a datoriei guvernamentale, a ratei dobânzii pe 

termen lung, cât şi la stabilitatea cursului de schimb. Inflaţia în România a avut un 

traseu descendent, de la 45,7% în anul 2000 pâna la un minim situat sub 5%, în anul 

2007. Creşterea masivă a preţurilor la energie şi a celor alimentare a determinat un 

derapaj al inflaţiei în anul 2008. Apariţia ulterioară a efectelor crizei economice 

globale, cât şi implementarea măsurilor de stabilizare, care au inclus creşterea taxelor 

indirecte şi a preţurilor administrate au condus la menţinerea unui nivel ridicat al 

inflaţiei. Având în vedere că mărfurile alimentare şi energia deţin un procent de peste 

60% din coşul de consum, iar în viitor se anticipează alte creşteri la aceste categorii de 

bunuri (cauzate de creşterile de pe plan mondial, cât şi de necesitatea alinierii 

preţurilor), măsurile implementate pentru scăderea nivelului inflaţiei vor trebui să fie 

energice. 
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Deficitele bugetare înregistrate de România înainte de 2008 s-au situat sub 

nivelul prag de 3% din PIB. După apariţia crizei economice globale acestea au crescut 

la 5,4% în 2008, 8,3% în 2009 şi 6,4% în 2010, atât pe seama reducerii veniturilor 

atrase determinată de preponderent de scăderea consumului, cât şi de scăderea 

înregistrată la nivelul PIB-ului. Astfel, ţara noastră a intrat în Procedura de Deficit 

Excesiv şi are termen până în anul 2012 reîncadrarea în ţinta de 3%. După analiza 

efectuată am dedus că această ţinta este una optimistă, deoarece creşterea veniturilor 

atrase este improbabilă, pe fondul unui sistem de taxare deja împovărător, cât şi a unui 

nivel minimal al veniturilor din capital. Continuarea reducerii cheltuielilor bugetare 

este şi ea dificilă, din cauza presiunilor sociale puternice care există în acest moment. 

Pe termen lung am identificat şi o vulnerabilitate importantă a sistemului fiscal adusă 

de procesul rapid al îmbătrânirii populaţiei, proiecţiile Comisiei Europene anticipând în 

anul 2050 un nivel al populaţiei cu vârsta de peste 65 de ani care o să depăşească 

nivelul populaţiei cu vârsta între 15 şi 65 de ani. Acest fapt va aduce presiuni 

suplimentare asupra bugetelor viitoare, chiar şi în condiţiile unor proiecţii pozitive 

privind dezvoltarea economică viitoare a României.   

Nivelul datoriei guvernamentale este singurul criteriu nominal îndeplinit de 

România. Aceasta a crescut de la un minim de 12,6% din PIB în anul 2007 la peste 

30% din PIB la sfârşitul anului 2010, pe fondul reducerii PIB-ului şi a accelerării 

împrumuturilor atrase pentru finanţarea deficitelor. O mare parte a acestor împrumuturi 

sunt denominate în euro, fapt ce reprezintă un potenţial pericol în cazul unei deprecieri 

considerabile a monedei naţionale. Am anticipat ca în viitor nivelul datoriei 

guvernamentale să crească modic, dar că până la momentul adoptării monedei unice el 

se va situa sub ţinta stabilită de 60% .   

Cursul de schimb al leului a cunoscut o apreciere până în anul 2007, când s-a 

înregistrat un minim de 3,2 Ron/Euro. După apariţia crizei moneda naţională a 

înregistrat o depreciere rapidă, însoţită de creşterea volatilităţii. Cursul de schimb s-a 

stabilizat în prezent la un nivel de 4,2-4,3 Ron/Euro, şi în viitor nu preconizăm mişcări 

ample ale acestuia, în condiţiile în care climatul economico-financiar nu se deteriorează 
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semnificativ. Nici criteriul ratei dobânzii pe termen lung nu este îndeplinit de România, 

el situându-se cu 3,4 procente peste nivelul de referinţă calculat, în 2010. 

 În ceea ce priveşte evoluţia indicatorilor convergenţei reale, cu toate că la 

nivelul PIB/locuitor s-au înregistrat progrese considerabile în acest domeniu, de peste 

300% (de la 1809 Euro/loc în anul 2000 la 5428 Euro/loc în anul 2009), totuşi ne aflăm 

la o distanţă considerabilă de media din Uniunea Europeană. Această creştere 

înregistrată pe parcursul deceniului trecut, până la apariţia crizei, a avut la bază ratele 

anuale susţinute de creştere economică, mult superioare celor înregistrate în statele 

vestice ale Europei. După intrarea în recesiune şi scăderea activităţii economice într-un 

ritm mai rapid decât în majoritatea statelor europene, acest proces de reducere a 

diferenţelor s-a inversat, astfel că în termeni reali de PIB/locuitor România se situează 

la o distanţă apreciabilă de media înregistrată în Uniunea Europeană, având sub un sfert 

din această medie. Lucrurile stau mai bine dacă ne raportăm prin intermediul parităţii 

puterii de cumpărare, însă nici în acest caz nu depăşim pragul de 50% din media 

înregistrată la nivelul Uniunii Europene. 

Structura ramurilor economiei naţionale este un alt indicator al convergenţei 

reale, ţara noastră având o dezvoltare orientată mai mult spre agricutură, comparativ cu 

ţările Zonei euro. Astfel, contribuţia din agricultură la formarea PIB-ului la nivelul 

anului 2009 a fost de 7%, de aproape patru ori mai mare în cazul României, faţă de 

media înregistrată în Uniunea Economică şi Monetară. Trebuie menţionat totuşi 

procesul rapid de reducere a contribuţiei agriculturii la formarea PIB, în anul 1990 

contribuţia agriculturii la formarea PIB fiind de 19%. Dimpotrivă, contribuţia 

serviciilor reprezintă doar puţin peste jumătate din total în România (55,7%), în timp ce 

în Zona euro aceasta este de aproape 75%. Diferenţa este dată de o dezvoltare mai 

accentuată a sectorului construcţiilor (puternic lovit de criză), cât şi a industriei, care 

însă comparativ cu cea din Zona euro este necompetitivă şi energofagă. 

În privinţa comerţului exterior, cu toate că acesta a cunoscut un reviriment în 

ultimul an şi jumătate, ca şi nivel valoric el este scăzut în comparaţie cu alte state 

europene puternice sau chiar în comparaţie cu statele vecine excomuniste. Atingerea 
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unui ritm de creştere susţinută a volumului exporturilor în anii următori va fi posibil 

doar în măsura în care România va reuşi schimbarea nomenclatorului produselor 

exportate, astfel ca el să includă preponderent produse ce înglobează un nivel ridicat de 

tehnologie. O condiţie necesară pentru ca acest proces să aibă loc este creşterea fluxului 

de investiţii străine directe care să aducă capital investiţional şi know-how, însă în 

condiţiile persistenţei incertitudinilor induse de recesiunea economică, este destul de 

improbabil ca acest fenomen să aibă loc într-un interval de timp scurt sau chiar mediu  

Evoluţia PIB-ului general în următorii ani este poate cea mai importantă 

componentă a succesului viitoarei adoptări a monedei unice. Relansarea creşterii 

economice, aşa cum este ea progozată de instituţiile româneşti şi europene va produce 

efecte benefice de anvergură, acţionând în extenso prin intermediul unor politici 

coerente şi la echilibrarea pieţei monetare, a pieţei forţei de muncă sau a cadrului fiscal. 

Însă, ca şi orice prognoză pe termen mediu sau lung, doar în următorii ani vom vedea 

dacă previziunile construite până în anul 2014 îşi vor urma cursul trasat, sau un nou val 

de criză va duce la reevaluarea acestor modele. 

Convergenţa reală trebuie să aibă loc odată cu îndeplinirea criteriilor de 

convergenţă nominală, înainte de adoptarea mondei unice. Adoptarea monedei unice de 

către ţara noastră înainte de a fi fost realizată o minimă convergenţă economică reală ar 

fi riscantă şi potenţial contraproductivă. Chiar dacă accederea în Uniunea Economică şi 

Monetară nu este condiţionată per se de îndeplinirea acestor criterii, adoptarea mondei 

unice şi pierderea capacităţii de a avea o politică monetară proprie va influenţa decisiv 

atingerea potenţialului propriu de creştere economică. După renunţarea la moneda 

proprie, practic singurele pieţe rămase pentru ajustări ar fi piaţa forţei de muncă, piaţa 

bunurilor şi politica fiscală, existând astfel riscul ca în lipsa controlului asupra 

modificărilor în rata dobânzii şi a cursului de schimb, să nu se poată asigura ocuparea 

optimă a forţei de muncă şi stabilitatea preţurilor. Adoptarea monedei euro trebuie 

astfel să reprezinte punctul final al efortului de atingere a unui grad ridicat al 

convergenţei reale, şi nu o condiţie iniţială pentru demararea acestui proces.    
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CONCLUZII 

 Pe parcursul tezei de doctorat am urmărit analizarea etapelor evolutive care au 

condus în final la crearea Uniunii Economice şi Monetare, descrierea politicii monetare 

comune aferentă acestei structuri condusă de Banca Centrală Europeană, cât şi analiza 

modului în care statele europene au finalizat procesul de adoptare al monedei unice. 

Am examinat parcursul economic înregistrat de respectivele statele după adoptarea 

euro, cu identificarea aspectelor pozitive şi negative care s-au înregistrat în unele ţări. 

De asemenea o parte importantă a tezei a fost dedicată studierii evoluţiei celorlalte state 

europene care se pregătesc pentru viitoarea intrare în Uniunea Economică şi Monetară, 

atât înainte cât şi după apariţia efectelor crizei economice globale. În final o parte 

importantă a tezei a fost dedicată analizei gradului de pregătire a economiei româneşti 

pentru aşteptata adoptare a monedei comune, prezentându-se posibilele direcţii de 

acţiune în vederea accelerării convergenţei şi îndeplinirea criteriilor de aderare, cât şi, 

în măsura posibilităţilor, pentru a se evidenţia posibilul parcurs viitor până în anul 

2015, care este ţinta declarată a introducerii euro. 

Putem afirma că Uniunea Economică şi Monetară este cel mai îndrăzneţ proiect 

al unei Europe unite. Ideea născută după cel de-al doilea război mondial din dorinţa de 

a evita alte conflicte s-a bazat iniţial pe conceptul de cooperare economică, pornindu-se 

de la premisa că atunci când mai multe ţări au interese convergente în privinţa 

bunăstării, ele vor conlucra pentru atingerea acestui obiectiv. Iniţial această colaborare 

s-a desfăşurat în câteva domenii considerate strategice şi doar între câteva ţări apropiate 

ca şi dezvoltare economică şi culturală. Odată cu trecerea timpului şi cooptarea mai 

multor ţări, sistemul a devenit tot mai complex, iar resursele necesare pentru 

echilibrarea acestuia au fost tot mai numeroase. O problemă capitală a apărut din faptul 

că fiecare stat folosea politica monetară proprie pentru atingerea scopurilor economice 

naţionale, iar aceste măsuri de politică monetară erau de multe ori implementate fără a 

ţine seama de efectele negative care le-ar putea genera asupra celorlalte ţări. S-a înţeles 

astfel că pentru atingerea obiectivului final al unei cooperări economice mai strânse 

între ţări, acestea sunt nevoite să renunţe la o parte a deciziilor de politică monetară 
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proprie, în vederea atingerii unui consens general. Pe perioada mai multor decenii 

sistemul monetar european a cunoscut permanente schimbări şi adaptări la diferitele 

şocuri apărute, de multe ori aranjamentele existente părând că nu vor rezista. 

Adoptarea monedei euro de către România poate constitui o realizare 

importantă a ţării noastre, rezultantă a unui proces susţinut care a debutat cu mulţi ani 

în urmă. Am subliniat în mai multe rânduri că cel mai important aspect al acestui 

proces ţine de îndeplinirea criteriilor de convergenţă reală. Acesta este o condiţie 

capitală pentru un parcurs pozitiv după introducerea monedei euro, pentru a nu 

înregistra ulterior dezechilibre substanţiale şi permanente, cum a fost cazul Portugaliei. 

Considerăm că preocupările pentru atingerea unui grad ridicat al convergenţei reale 

lipsesc de pe lista priorităţilor actuale ale factorilor de decizie, şi acest lucru poate avea 

repercursiuni în viitor. Ne referim aici în special la acţiunile privind creşterea 

PIB/locuitor, creşterea productivităţii forţei de muncă, creşterea volumului şi a 

competitivităţii exporturilor. Nu în ultimul rînd trebuie implementate măsuri ce vizează 

o schimbare a structurii economiei, pentru ca aceasta să fie mai apropiată de structura 

economică existentă în Zona euro. Acest fapt ar conduce la o creştere a sincronizării 

ciclurilor de afaceri dintre România şi ţările Zonei euro, împiedicând astfel instalarea 

unor efecte negative majore induse de apariţia şocurilor asimetrice. În final am 

concluzionat că viteza creşterii convergenţei reale va fi una limitată în acest orizont 

scurt de timp, de patru ani, chiar şi prognozele optimiste ale factorilor de decizie din 

ţara noastră anticipând o revenire modestă a economiei până în 2015. Având în vedere 

parcursul din ultimul deceniu al acestor variabile macroeconomice, cât şi faptul că 

incertitudinile prezente şi viitoare sunt mult mai mari, cel mai probabil este că 

adoptarea viitoare a monedei euro se va produce fără modificări majore ale gradului de 

convergenţă reală, ci doar prin eforturi mari direcţionate în special către îndeplinirea 

criteriilor stricte de convergenţă nominală. În acest caz anticipăm că mult aşteptata 

introducere a monedei unice în ţara noastră va fi posibil urmată de o perioadă de 

instabilitate, în care capacitatea de răspuns şi adaptare a economiei naţionale va fi mult 

diminuată de lipsa politicii monetare proprii.      
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