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Abstract. The scope of this paper is to highlight the Romanian strategy towards the euro 
adoption. We structured our article on sections that cover four main research directions. The 
first one illustrates the interlinkages between nominal and real convergence; the second presents 
a comparative analysis Romania-Slovakia; the third one points out the possible scenarios ex post 
common currency’ introduction and the fourth underlines the necessity of reforming the euro 
area entry criteria.  We conclude by saying that the decision to join the Eurozone should not be 
taken only in terms of the ability to achieve the nominal convergence criteria, but also in relation 
to the progress of real convergence phenomenon. In their absence, the economy will become 
peripheral, less flexible and unable to manage and eliminate the shocks affecting it. 
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1. Introducere 
 

Integrarea ��rii noastre în Uniunea European� (UE) a reprezentat f�r� îndoial� o etap� 
semnificativ�, dar reducerea decalajelor existente în raport cu statele dezvoltate va continua mult 
timp înc�. Aderarea la zona euro reprezint� un al doilea pas de mare importan�� în acest proces. 
De altfel, dac� fenomenul de accedere este în sine un obiectiv esen�ial, momentul efectiv în care 
decizia este pus� în aplicare va trebui cânt�rit cu mult� grij�, pentru a vedea care sunt avantajele, 
dar �i restric�iile pe care acest demers le antreneaz�. 

Potrivit Raportului publicat în mai 2010 de Comisia European�, România nu îndepline�te 
în prezent decât unul dintre cele patru mari criterii de convergen�� (datoria public�), stabilitatea 
fiscal� reprezentând principalul obstacol pentru adoptarea monedei unice. 

De�i aderarea la etapa a treia a Uniunea Economic� �i Monetar� (UEM) implic� 
îndeplinirea obligatorie doar a criteriilor de convergen�� nominal�, sustenabilitatea procesului 
depinde foarte mult de gradul convergen�ei reale, ca esen�� a integr�rii. Aceasta presupune 
diminuarea decalajelor dintre ��ri cu referire la nivelul productivit��ii �i al pre�urilor, ceea ce 
înseamn� orientarea veniturilor din statele emergente spre valorile înregistrate în ��rile 
industrializate. 
 Din cauza dificult��ilor privind implementarea reformelor structurale (în particular, 
procesul de privatizare �i liberalizarea pre�urilor) în România, realizarea convergen�ei reale a 
avut un start întârziat.  
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2. Rela�ia convergen�� nominal�-convergen�� real� 

 

 
Calibrarea fenomenului de convergen�� vizeaz� dou� elemente esen�iale: 

� Convergen�a nominal�; 
� Convergen�a real� sau procesul de catching-up. 

Definirea, analiza �i cunoa�terea acestora deschid o nou� perspectiv� a ac�iunilor practice 
din domeniile reformei economice, aquis-ului comunitar �i procesului de integrare.  

Criteriile de convergen�� nominal� au o puternic� motiva�ie economic�, rela�ionat� de 
asigurarea stabilit��ii financiare �i de ancorarea performan�elor de cele înregistrate la nivelul 
statelor cu cei mai buni indicatori, considera�i drept repere în procesul de evaluare. 

Urmare a faptului c� îndeplinirea criteriilor prev�zute în Tratatul de la Maastricht implic� 
o perspectiv� temporal mai redus�, consider�m c� în raport cu fenomenul convergen�ei reale, 
convergen�a nominal� reprezint� un proces privilegiat.  

Ob�inerea statutului de membru al UEM este strict condi�ionat� de respectarea valorilor 
de referin�� impuse cu privire la rata infla�iei, rata dobânzii pe termen lung, deficitul �i datoria 
public�, precum �i la stabilitatea cursului nominal de schimb. 

Spre deosebire de criteriile de convergen�� nominal� stipulate în Tratatul privind Uniunea 
European�, îndeplinirea criteriilor de convergen�� real� nu este prev�zut� în nici un tratat 
interna�ional, de�i reprezint� o premis� esen�ial� pentru ca un stat s� beneficieze din plin de 
avantajele unei monede comune. 

Mai mult, nu exist� ni�te criterii formale �i nici un acord deplin în ceea ce prive�te 
variabilele care ar trebui luate în considerare (Tratatul de la Maastricht men�ionând doar 
necesitatea coeziunii sociale �i economice în vederea reducerii decalajelor dintre ��ri �i regiuni). 

În literatura de specialitate exist� numeroase opinii care consider� criteriile de 
convergen�� real� sinonime cu propriet��ile zonelor monetare optime (grad ridicat de deschidere 
a economiei, sincronizarea ciclurilor de afaceri, mobilitatea for�ei de munc�, flexibilitatea 
pre�urilor �i salariilor, nivelul de dezvoltare financiar�). 

Evolu�iile antrenate de îndeplinirea criteriilor nominale au influen�at variabilele 
economice reale, punând în eviden�� caracterul complementar al celor dou� fenomene.  

De�i este posibil ca ini�ial convergen�a nominal� s� atrag� o diluare a performan�elor, 
îndeplinirea complet� a criteriilor stabilite asigur� o mai mare stabilitate macroeconomic�, 
generând rate de cre�tere semnificativ mai ridicate. 

 Cu cât economia na�ional� este mai flexibil�, cu atât este mai facil� adaptarea la un nou 
regim, ceea ce reduce intensitatea impactului ini�ial. 

Pentru statele Europei Centrale �i de Est (ECE), �i implicit pentru România, prioritatea o 
reprezint� convergen�a de tip beta, sau reformulând, recuperarea decalajelor fa�� de cele mai 
puternice ��ri ale UE.  

Finalizarea cu succes a acestui deziderat implic� în primul rând rate ridicate de 
economisire �i investi�ii, rafinarea standardelor educa�ionale �i a for�ei de munc� �i îmbun�t��irea 
competitivit��ii1.  

Intervalul analizat (1995-2009) în scopul eviden�ierii vitezei de convergen�� este divizat 
în dou� subperioade, dup� cum este prezentat în tabelul nr. 2.1. 

 
 

 

 

                                                
1 Tra�c�, D.L., „O analiz� asupra procesului de convergen�� în ��rile din Europa Central� �i de Est”, Economie 
Teoretic� �i Aplicat�, Supliment  România în Uniunea European�. Calitatea integr�rii. 
Cre�tere.Competen��.Ocupare, Vol. 2, 2007, pag. 34 
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Tabelul nr. 2.1. Convergen�a statelor din ECE fa�� de nivelul UE-27 

�ara Ponderea PIB-ului/locuitor în media UE-27 la 

PPC(UE-27=100) 

Viteza de 

convergen��(reducerea 

decalajului fa�� de 

media UE-27 în %)*  

 1995 2000 2004 2009 1995-2004 2004-2009 

Bulgaria 32 28 35 n/a 3 n/a 
Cehia 73 68 75 80 2 5 

Estonia 36 45 57 63 21 6 
Lituania 36 39 50 53 14 3 
Letonia 31 37 46 49 15 3 
Polonia 43 48 51 61 8 10 

România n.a. 26 34 45 8 11 

Slovenia 74 80 86 87 12 1 
Slovacia 48 50 57 71 9 14 
Ungaria 52 55 63 63 11 0 

Sursa: Eurostat 2010 
 Not�: *: date prelucrate 
                      1: intervalul analizat este cuprins între anii 2000-2004 
 

Evident, integrarea influen�eaz� în mod pozitiv procesul de convergen�� real�. Ex ante 
ader�rii, Estonia, Letonia �i Lituania sunt statele care au înregistrat cele mai bune rezultate 
privind reducerea decalajului fa�� de media UE 27. Slovenia �i Ungaria formeaz� urm�torul 
cluster, reu�ind o diminuare a lag-ului cu 12%, respectiv 11%, urmate de Slovacia �i România 
(8%). Ex post ader�rii, �ara noastr� se situeaz� pe pozi�ia secund�, realizând o sc�dere a 
decalajului fa�� de valoarea medie cu 11%.  

Realizarea criteriilor de convergen�� nominal� este un fenomen dublu-fa�etat, implicând 
atât efecte pozitive (ca �i consecin�� a reducerii ratei infla�iei), cât �i efecte negative (în aria 
finan�elor publice) asupra procesului de convergen�� real�, dup� cum urmeaz�: 

� diminuarea ratei infla�iei �i a ratei dobânzii antreneaz� o cre�tere a investi�iilor �i implicit, 
a PIB-ului, sus�ine performan�ele economice �i accelereaz� convergen�a salariilor; 

� respectarea criteriilor Tratatului de la Maastricht (în special cele rela�ionate de datoria 
public� �i deficitul bugetar) poate afecta nivelul de convergen�� al economiilor 
înregistrând un nivel redus al investi�iilor. 
La rândul s�u, fenomenul de convergen�� real� influen�eaz� variabilele nominale, atât 

favorabil, cât �i nefavorabil: 
� reformele structurale sus�in convergen�a PIB-ului pe locuitor cu efecte de majorare 

neinfla�ionist� a salariilor �i antreneaz� cre�terea veniturilor �i încas�rilor bugetare, diminuând 
deficitul �i datoria public�; 

� infla�ia î�i va p�stra un nivel ridicat, generat de diferen�ele de productivitate dintre 
segmentul bunurilor comercializabile �i cel al bunurilor necomercializabile, precum �i de 
major�rile salariale uniforme între cele dou� sectoare (efectul Balassa-Samuelson). 

Literatura de specialitate analizeaz� rela�ia de dependen�� dintre convergen�a real� �i 
convergen�a nominal� prin prisma efectului Balassa-Samuelson. Realizarea unei convergen�e 
reale rapide pe baza presiunilor infla�ioniste genereaz� în mod automat adoptarea unor politici 
monetare restrictive. Drept rezultat, una dintre cele mai frecvente implica�ii negative în aceast� 
direc�ie este apari�ia efectului amintit.  

Conform acestuia, accentuarea competitivit��ii segmentelor expuse concuren�ei externe  
faciliteaz� cre�terea exporturilor �i a ofertei de valut�, cu impact de apreciere a monedei, iar 
tendin�a de egalizare a salariilor între cele dou� sectoare (comercializabil �i necomercializabil) 



 4 

ale economiei determin� majorarea pre�urilor interne. În condi�iile unei rate de schimb flexibile, 
manifestarea sa presupune atât aprecierea nominal� a monedei na�ionale, cât �i cre�terea ratei 
infla�iei, ceea ce face ca îndeplinirea simultan� a criteriilor privind infla�ia �i cursul de schimb s� 
fie imposibil�. 

Modelul asociat efectului Balassa-Samuelson este aplicabil în întregime �i în cazul 
statelor ECE, �i implicit, al României, aflate în plin proces de aderare la UEM, datorit� unor 
ipoteze similare celor studiate de economi�tii aminti�i2: 

� existen�a decalajelor dintre ��ri privind nivelul de dezvoltare economic� exprimat prin 
PIB/locuitor �i calculat la paritatea puterii de cump�rare; 

� efectele aplic�rii strategiei de recuperare a diferen�elor (catching-up process) fa�� de 
��rile dezvoltate prin cre�terea productivit��ii �i prin integrarea comercial�; 

� impactul integr�rii comerciale asupra evolu�iei ratelor de schimb. 
Urmare a interdependen�elor implicate de efectul Balassa-Samuelson �i faptului c� 

obiectivul esen�ial nu este adoptarea în sine a monedei euro, ci reducerea decalajelor în domeniul 
economiei reale, asigurarea unei cre�teri sustenabile �i al unui grad ridicat de stabilitate 
economic�, imediat dup� aderarea la UE, Banca Na�ional� a României (BNR) a recomandat 
respectarea unui set de reguli vizând conduita macroeconomic� de natur� s� sus�in� colaborarea 
eficient� cu puterea legislativ� �i executiv�. 

În contextul absen�ei fenomenului de restructurare al sectorului necomercializabil, 
alinierea pre�urilor utilit��ilor la cele ale Uniunii Europene a generat men�inerea acestui efect în 
economia României, cu implica�ii asupra intensit��ii procesului dezinfla�ionist.  

Exist� �i al�i factori care explic� dependen�a dintre cele dou� forme ale convergen�ei, 
cum ar fi conexiunea dintre investi�iile �i economiile na�ionale, dinamica �i modul de finan�are al 
deficitului de cont curent sau consecin�ele adopt�rii strategiei de �intire a infla�iei �i ale 
liberaliz�rii contului de capital. 

Sus�inerea fenomenului de catching-up al unei economii rezid� în compatibilizarea celor 
dou� tipuri de procese, convergen�a real� �i convergen�a nominal�. 

În raport cu valorile criteriilor stabilite în Tratatul de la Maastricht, România 
înregistreaz� un ritm lent de convergen�� a variabilelor monetare (rata infla�iei �i rata dobânzii). 
Evolu�ia finan�elor publice respect� etalonul impus, îns� tr�deaz� un grad redus de modernizare a 
economiei. Alegerea unui mix adecvat de politici economice ar putea sprijini dezvoltarea 
convergen�ei reale, acceptând efectele negative asupra dezinfla�iei în absen�a unei oferte 
flexibile. 

Dezvoltarea sistemului financiar reprezint� o alt� prerechizit� pentru a facilita acest 
proces. Din perspectiva teoriei zonelor monetare optime, integrarea financiar� constituie un 
factor extrem de important, în condi�iile în care îmbun�t��e�te transmisia politici monetare unice 
�i alocarea resurselor spre zonele cu poten�ial ridicat de investi�ii, stimuleaz� cre�terea 
economic� �i prezint� poten�ialul de a atenua �ocurile idiosincratice.  

 Din momentul ader�rii la UE, pia�a financiar� na�ional� a devenit din ce în ce mai 
integrat� în structurile europene. România a transpus directivele Planului de Ac�iune privind 
Serviciile Financiare (PASF), înregistrând progrese considerabile �i în ceea ce prive�te 
prevederile post-PASF.  

Pân� în prezent, sistemul financiar a suportat destul de bine presiunile crizei, guvernul 
neintervenind în activitatea sectorului bancar prin aplicarea de m�suri de sus�inere. 

Cele mai mari nou� b�nci str�ine cu filiale în România membre ale Grupului de 
Coordonare a Ini�iativei Bancare Europene �i-au îndeplinit obliga�iile asumate, de recapitalizare 
a acestora, în linie testelor de stres efectuate de BNR.  

                                                
2 Iancu, A., Convergen�a nominal�”, Institutul Na�ional de Cercet�ri Economice Seria Working Papers No.3, 
Academia Român�, 2008, pag.15 
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Indicele integr�rii3, creat �i aplicat pentru prima oar� de Marelli �i Signorelli (2010), 
subliniaz� efectele pozitive ale convergen�ei reale asupra fenomenului de convergen�� nominal� 
�i institu�ional�. 

Analizând parametrii convergen�ei structurale institu�ionale, România are de recuperat 
un decalaj semnificativ, în condi�iile în care sondajele derulate �i centralizate de Banca Mondial� 
indic� plasarea pe ultimul loc la nivelul UE în cazul majorit��ii criteriilor abordate (stabilitatea 
politic� �i absen�a violentei, eficien�a guvern�rii, calitatea reglement�rilor, încrederea in 
sistemul juridic, controlul corup�iei). 

Consider�m c� nu exist� �i nici nu va exista o situa�ie de aliniere perfect� a tuturor 
statelor în raport cu un proces de convergen�� absolut�. Realitatea economic� �i social� verific� 
�i confirm� o convergen�� de grup privit� în dinamica sa, în func�ie de elementele de influen�� 
care ac�ioneaz� în cadrul sistemului economic.  

În prezent, fenomenul multifa�etat al cunoa�terii reprezint� factorul care orienteaz� 
evolu�ia ��rilor dezvoltate, antrenând ritmuri superioare de cre�tere în compara�ie cu statele 
s�race.  

 
 

  3. Abordare comparativ� România-Slovacia privind strategiile de adoptare a 

monedei unice   

 

 
Comparativ cu aderarea la UE, preg�tirea României pentru trecerea la euro semnific� un 

proces mai dificil de realizat. Argument�m aceast� observa�ie prin urm�toarele: 
� aderarea la UE a fost sus�inut� de suportul masiv al opiniei publice, animat� de cel pu�in 

trei avantaje imediate: libera circula�ie în spa�iul comunitar �i perspectivele unor venituri 
considerabil mai ridicate decât cele ob�inute în �ar�; posibilitatea acces�rii fondurilor 
comunitare de zeci de miliarde €; oportunit��i sporite pentru investitorii str�ini în toate 
domeniile; 

�  urmare a reformelor dureroase (spre exemplu, revizuiri bugetare, salariale, fiscale, ale 
sistemului de pensii �i asigur�ri medicale) care vor afecta direct standardul de via�� al 
majorit��ii popula�iei �i activitatea mediului de afaceri, preg�tirea trecerii la moneda 
unic� nu va mai beneficia de sprijinul publicului larg. Aceast� stare de fapt solicit� la 
maxim competen�a �i abilitatea deciden�ilor de a ralia acestui efort o parte cât mai mare a 
formatorilor de opinie pentru a-i convinge c� aceste reforme sunt indispensabile pentru 
adoptarea euro. 
La nivelul României, introducerea monedei unice trebuie s� marcheze momentul final al 

unui proces complex de convergen�� macroeconomic� �i nu debutul acesteia; în esen��, moneda 
euro nu elimin� dezechilibrele din statele membre ci, dimpotriv� le poate agrava. Adoptarea 
unilateral� nu este nici fezabil� �i nici nu constituie o solu�ie viabil�4. 

Este esen�ial ca reformele principale (restructurarea, privatizarea, politica salarial�, 
mobilitatea for�ei de munc�, politica fiscal�, revizuirea f�r� întârziere a sistemului de pensii �i a 
celui de asigur�ri medicale) s� fie abordate înainte, �i nu dup� intrarea în mecanismului cursului 

                                                
3 Indicele integr�rii urm�re�te sinteza cantitativ� a etapelor progresive ale integr�rii institu�ionale, care include 
îndeplinirea criteriilor de convergen�� nominal� stipulate în Tratatul de la Maastricht �i în final, adoptarea euro.  
4 Invocând prevederile Tratatului de la Maastricht, Consiliul European, al�turi de CE �i BCE au exclus în repetate 
rânduri posibilitatea introducerii unilaterale a euro (drept ancor� legal�). Adoptarea unei astfel de decizii este deci 
inadecvat� din motive politice, atr�gând dezaprobarea autorit��ilor europene. F�r� sus�inerea BCE, acest deziderat 
este dificil de realizat, atât în termeni tehnici, cât �i practici. Dac� acest proces nu-�i dovede�te credibilitatea, 
publicul larg î�i poate retrage depozitele sau diferitele active financiare euro-denominate de�inute. În condi�iile în 
care b�ncile nu pot onora cererile clien�ilor, este compromis� func�ionalitatea întregului sistem financiar.    
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de schimb 2 (MCS 2) sau în zona euro5. Într-o uniune monetar�, reformele structurale 
indispensabile se realizeaz� cu un sprijin considerabil mai mare, dar �i costurile unui eventual 
e�ec se multiplic� exponen�ial. 

Experien�a Slovaciei (primul stat cu regim de curs flotant din toate cele 5 care au adoptat 
euro dup� 2007) indic� faptul c� dup� intrarea coroanei slovace în MCS2 (25 noiembrie 2005-31 
decembrie 2008) cre�terea salariilor a fost mai lent� decât productivitatea muncii, ceea ce a 
permis reducerea infla�iei. Aplicarea �i pe plan na�ional a acestei conexiuni fundamentale va 
încuraja influxul de investi�ii str�ine; mai mult decât atât, guvernul slovac �i banca central� au 
adoptat o strategie coerent� cu responsabilit��i foarte clar conturate cu �ase ani înainte de 
adoptarea euro. 

În Slovacia, preg�tirile pentru introducerea euro au început înainte de aderarea la UE, 
strategia na�ional� fiind aprobat� înc� din 2003. Mesajul principal al acesteia sus�inea avantajele 
adopt�rii cât mai rapide a monedei unice, ulterior îndeplinirii criteriilor de convergen��. Similar, 
la nivelul ��rii noastre, discu�iile recente din mediul de afaceri- �i nu numai- analizeaz� 
posibilitatea adopt�rii anticipate a euro în raport cu programul stabilit ini�ial.  

Criza financiar� global� a subliniat avantajele semnificative ale statutului de membru al 
unui spa�iu monetar cu o moned� unic� puternic�. Ratele de schimb ale ��rilor non-EZ au 
înregistrat volatilit��i foarte ridicate, cu tendin�e de accentuare mai ales în cazul unui nivel 
superior de euroizare a economiei na�ionale �i cu un poten�ial efect de instabilitate financiar�6. 

 
Tabelul nr. 3.1. Adoptarea timpurie a monedei unice: argumente pro �i contra 

Argumente pro Argumente contra 

Reducerea mai rapid� a 
costurilor de tranzac�ionare �i 

eliminarea riscului ratei de 
schimb 

Cre�terea riscului �ocurilor asimetrice, urmare a 
nesincroniz�rii ciclurilor economice 

Îmbun�t��irea consisten�ei 
mix-ului de politici 

macroeconomice (în special 
privind evitarea relax�rii în 
domeniul politicii fiscale �i 

salariale 

Pierderea flexibilit��ii politicii monetare/a cursului de schimb 
antreneaz� posibile ajust�ri macroeconomice prin produc�ie 

sau num�rul locurilor de munc� 

Stimulente adecvate pentru 
implementarea la timp a 
reformelor structurale 

Îngreunarea procesul de recuperare a decalajelor din cauza 
disparit��ilor considerabile ale indicatorilor convergen�ei 

reale (amploarea efectului Balassa-Samuelson influen�eaz� 
nivelul infla�iei �i incertitudinile privind PIB-ul �i 

modificarea in timp) 
 Dificultatea stabilirii ex-ante a parit��ii de schimb fa�� de 

euro, atâta timp cât cursul poate suferi înc� modific�ri ample 
Sursa: Banca Na�ional� a României 2010 
 

Consider�m c� adoptarea timpurie a monedei unice, înainte de realizarea unei 
convergen�e solide cu UE, este problematic� �i nu poate înlocui eforturile de ajustare a 
politicilor. Potrivit guvernatorului Is�rescu, introducerea accelerat� a euro înseamn� renun�area 
la politica monetar� înainte de a fi asigurat sustenabilitatea convergen�ei (înainte de eliminarea 

                                                
5 Andreescu, E., “Condi�iile �i preg�tirea ��rilor central �i est-europene pentru trecerea la moneda euro”, Academia 
Român�, Institutul Na�ional de Cercet�ri Economice “Costin C. Kiri�escu”, Bucure�ti, 2010, pag. 7 
6 Dumitru, I., „ Euro adoption in Romania”, MPRA Paper No.18612, 2009, pag. 3 
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dezechilibrelor economiei na�ionale). Rezultatul ar fi aplicarea unei politici concepute de BCE, 
posibil inadecvate problemelor specifice de �ar�. 

 
Tabelul nr. 3.2. Adoptarea cu întârziere a monedei unice: argumente pro �i contra 

Argumente pro Argumente contra 

Progrese considerabile în realizarea 
convergen�ei nominale �i reale 

Limitarea integr�rii financiare �i comerciale, 
urmare a men�inerii unor valori ridicate ale 

costurilor de tranzac�ionare 
Interval de timp prelungit pentru efectuarea 

ajust�rilor structurale necesare 
Stimulente suplimentare pentru relaxarea 

fiscal� �i întârzieri ale reformelor structurale 
Îmbun�t��irea sincroniz�rii ciclului de afaceri Mesaj neclar transmis 

investitorilor(ineficien�� structural� 
domestic� sau decizie asumat�?) 

Men�inerea autonomiei politicii monetare 
înc� un timp 

Volatilitate ridicat� a cursului de schimb 

Sursa: Banca Na�ional� a României 2010 
 

Din perspectiva convergen�ei reale, gradul sc�zut de corelare a ciclului economic 
na�ional cu cel al EZ �i diferen�ele privind structurile economice constituie argumente solide 
pentru a nu accelera introducerea monedei unice. Acest context antreneaz� cre�terea 
probabilit��ii de apari�ie a �ocurilor asimetrice, rigiditatea pie�ei domestice a for�ei de munc� 
f�când imposibil� acomodarea unor astfel de �ocuri.   

O analiz� comparativ� a argumentelor pro �i contra arat� c� men�inerea calendarului 
actual de aderare la zona euro (ianuarie 2015) constituie solu�ia optim�, iar accelerarea ader�rii la 
Uniunea Economic� �i Monetar� implic� dezavantaje majore. 

În cele ce urmeaz�, efectu�m o analiz� comparativ� a strategiilor de adoptare a monedei 
unice România-Slovacia, prin prisma îndeplinirii criteriilor de convergen�� nominal� �i real�. 

 
 
Convergen�a nominal�: criteriul stabilit��ii pre�urilor 

 
Analizând datele prezentate în tabelul nr. 3.3, se remarc� o tendin�� puternic� de sc�dere 

a indicelui armonizat al pre�urilor de consum (IAPC) manifestat� în ultimii ani (2007), urmare a 
fenomenului de apreciere a leului românesc declan�at în 2004. Indicatorul a înregistrat un minim 
de 4.9% în 2007, urmat de o cre�tere semnificativ�, explicat� pe de o parte de majorarea 
pre�urilor produselor agricole cauzat� de seceta sever� din vara lui 2007, iar de pe alt� parte de 
evolu�ia pie�ei globale.  

De�i to�i ace�ti factori au plasat rata infla�iei mult deasupra limitei de varia�ie maxime 
premise fa�� de valoarea central� de 3.8%, confirm� în acela�i timp consolidarea procesului 
dezinfla�iei. Considerând intervalul 2007-2008, performan�ele României privind îndeplinirea 
acestui criteriu sunt comparabile cu cele altor state membre candidate UEM. 

 

Tabelul nr. 3.3. Evolu�ia comparativ� România-Slovacia: nivelul infla�iei IAPC în 2000-

2010 (%) 

�ara 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 
România 45.7 34.5 22.5 15.3 11.9 9.1 6.6 4.9 7.9 5.6 4.0 
Slovacia 12.2 7.2 3.5 8.4 7.5 2.8 4.3 1.9 3.9 0.9 3.5 
Sursa: Eurostat 2010 
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În ultimii ani, Slovacia a experimentat rate ale infla�iei volatile �i deseori ridicate, 
reflectând impactul factorilor externi, modific�ri ale pre�urilor administrate �i varia�ii ale 
impozitelor indirecte.  

Ex ante adopt�rii euro, diferen�ialul de infla�ie dintre Slovacia �i UE a înregistrat valori 
negative. Totu�i, procesul de catching-up a continuat �i în 2007, urmare a aprecierii record a 
monedei na�ionale, nivelul pre�urilor relative dep��ind 60% din media european�. Unul dintre cei 
mai importan�i factori care au sus�inut fenomenul dezinfla�ei a fost evolu�ia favorabil� a pie�ei 
muncii (spre exemplu, în 2007, nivelul costurilor unitare cu for�a de munc� au r�mas relativ 
constante). 

 De�i Slovacia a îndeplinit criteriul infla�iei respectând litera Tratatului, a înc�lcat 
spiritual acestuia, ignorând principiul stabilit��ii (în cei doi ani de dinainte adopt�rii euro, 
coroana slovac� s-a apreciat cu aproximativ 25%).  
 
 

Convergen�a nominal�: criteriul finan�elor publice 

 
Analizând valoarea datoriei publice de 12.6% în 2007, România se plaseaz� mult sub 

cifrele de referin��, de 60%. Chiar dac� o pondere mare a acesteia este denominat� în monede 
str�ine, nivelul general sc�zut reduce sensibilitatea fa�� de riscul valutar. În momentul adopt�rii 
euro de c�tre Slovacia, România era mai bine pozi�ionat�, înregistrând o datorie public� mai 
redusa cu 8.5%.  

 

Tabelul nr. 3.4. Evolu�ia comparativa România-Slovacia privind datoria public�/ PIB în 

2000-2011* (%) 

Tara 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
România 22.5 25.7 24.9 21.5 18.7 15.8 12.4 12.6 13.4 23.9 22.7 33.4 
Slovacia 50.3 48.9 43.4 42.5 41.5 34.2 30.5 29.6 27.8 35.4 31.9 42.5 
Sursa: Eurostat 2010 
 Not�: *: previziuni ale Comisiei Europene 
 

La nivelul Slovaciei, intervalul 2000-2007 a fost marcat de sc�deri permanente ale 
indicatorului, antrenate în principal de urm�rirea obiectivelor consolid�rii, crearea premiselor 
pentru o cre�tere economic� robust� �i s�n�toas�, îmbun�t��irea managementului activelor �i 
datoriei statului �i utilizarea veniturilor generate de privatiz�ri în scopul reducerii valorii 
acestuia. 

Cre�terea datoriei publice de la 27.8% în 2008 la 35.4% în 2009 reflect� un deficit ridicat 
�i contractarea semnificativ� a PIB-ului real. Cu toate c� ponderea datoriei r�mâne cu mult sub 
nivelul valorii de referin�� prev�zute de Tratat, se previzioneaz� cre�terea în continuare a acesteia 
�i în 2011, când ar ajunge la 42.5%, �i o sc�dere u�oar� în 2012, la 42.2% din PIB7. 

Dup� adoptarea monedei unice de c�tre Slovacia, politica fiscal� a devenit instrumentul 
cheie de orientare a economiei reale în raport cu �ocurile interne �i externe. 

Caracterul nesustenabil pe termen lung �i posibilele implica�ii negative asupra evolu�iei 
economice pe termen mediu au influen�at decizia autorit��ilor de a relua sprijinirea consolid�rii 
fiscale (din 2010) în scopul echilibr�rii bugetului de stat8. 

Dup� cum este prezentat în tabelul nr. 3.5., pân� în 2007, România a îndeplinit criteriul 
privind deficitul bugetar cu o acurate�e mai mare decât Slovacia, cifrele situându-se mereu sub 

                                                
7 ***Jurnalul Oficial al Uniunii Europene, “Avizul Consiliului privind programul de stabilitate actalizat al Slovaciei 
pentru perioada 2009-2012, 2010, pag. 18 
8 ***Ministry of Finance of the Slovac Republic, “Stability Programme for 2009-2012”, 2010, pag. 22 
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referin�a de 3%. Din 2008, valorile s-au deteriorat, sub influen�a puternic� a crizei financiare 
interna�ionale. 

Tabelul nr. 3.5. Evolu�ia comparativ� România-Slovacia privind deficitul 

(excedentul) bugetar/ PIB în 2000-2011* (%) 
Tara 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 
RO -4.7 -3.5 -2.0 -1.5 -1.2 -1.2 -2.2 -2.6 -5.7 -8.3 -5.6 -4.9 
SK -12.3 -6.5 -8.2 -2.8 -2.4 -2.8 -3.2 -1.8 -2.1 -7.9 -3.6 -5.3 

Sursa: Eurostat 2010 
 Not�: *: previziuni ale Comisiei Europene 
 

Tensiunile economice globale au exercitat un impact negativ direct asupra deficitului 
bugetar slovac; potrivit datelor disponibile, cifrele au crescut de la 2.1% în 2008 la 7.9% in 2009, 
dep��ind cu mult valoarea de 3%. Ca �i consecin�� a acestei evolu�ii, Comisia European� a ini�iat 
procedura deficitului excesiv9 (PDE), aplicat� formal din decembrie 2009. Al�turi de Slovacia, 
PDE a fost impus� �i altor opt state membre, printre care �i România.   
 

Tabelul nr. 3.6. Analiza comparativ� România-Slovacia: recomand�ri privind 

procedura de deficit excesiv 

România Slovacia 

Corectarea sustenabil� a deficitului bugetar 
sub limita de 3% pân� în 2012 

Urmare a înr�ut��irii pozi�iei fiscale în 2009 
generat� de operarea liber� a stabilizatorilor 

automa�i,data-limit� de corectare a deficitului 
bugetar a fost stabilit� în 2013 

Ini�ierea pân� în august 2010 a m�surilor 
agregate privind consolidarea bugetar�  

Asigurarea unui efort fiscal anual mediu de 
1% din PIB în perioada 2010-2013 

Revizuirea legii pensiilor de stat Specificarea m�surilor necesare pentru 
corectarea deficitului bugetar �i accelerarea 
diminu�rii acestuia în situa�ia unei evolu�ii 

mai bune decât cea estimat� 
Realizarea unui efort de consolidare mediu 

anual de 1.75 puncte procentuale în perioada 
2010-2012 

Îmbun�t��irea monitoriz�rii execu�iei 
bugetare �i consolidarea impunerii cadrului 

bugetar pe termen mediu 
 

În linie priorit��ilor asumate, autorit��ile slovace men�in o rat� adecvat� de cre�tere a 
cheltuielilor publice pe trei direc�ii, �i anume securitate social�, sistem medical �i educa�ie, f�r� 
adoptarea altor politici cu poten�ial negativ asupra soldului guvernamental general. 

Consolidarea fiscal� rapid� �i definitiv� este m�sura optim� pe care guvernul slovac o 
poate aplica în vederea asigur�rii unor rating-uri de �ar� înalte. Al�turi de aceasta, finan�ele 
publice s�n�toase �i stabilitatea sistemului fiscal joac� un rol importat în cadrul deciziilor de 
alocare ale poten�ialilor investitor str�ini.  

 
 
 

 

 

                                                
9 Procedura de deficit excesiv stabile�te criteriile �i limitele temporale pentru Consiliul European (ECOFIN) de 
adoptare a deciziei cu privire la existen�a unui deficit excesiv. PDE este declan�at� atunci când care deficitul actual 
sau planificat dep��e�te limita de 3%, cu excep�ia situa�iei în care aceasta prezint� caracter excep�ional sau temporar 
atâta timp cât rezult� din evenimente aflate în afara controlului statului membru în cauz� �i are un impact major 
asupra pozi�iei fiscale sau dintr-o contrac�ie economic� major�. 
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Convergen�a nominal�: criteriul cursului de schimb 

 
La nivelul anilor 2000, rata de schimb a leului românesc a cunoscut fluctua�ii ample. 

Între 2004 �i 2007, moneda na�ional� s-a apreciat puternic sub impactul intr�rilor de capital 
declan�ate de procesul economic de catching-up �i perspectivele accederii la UE (facilitate de  
liberalizarea contului de capital în toamna lui 2006). 

Dup� înregistrarea în 2007 a celei mai ridicate valori din ultimii cinci ani, cursul de 
schimb a c�zut brusc, urmare a declan��rii crizei globale. Factorilor specifici de �ar� le revine de 
asemenea un rol important în sporirea incertitudinilor investitorilor cu privire la agravarea 
dezechilibrelor economiei na�ionale. 

România a fost retrogradat� de majoritatea agen�iilor de rating, spread-urile derivatelor 
pe riscul de credit au crescut semnificativ, iar ratele pie�ei monetare au înregistrat evolu�ii 
anormale. Programele de asisten�� financiar� derulate de UE �i Fondul Monetar Interna�ional 
(FMI) au contribuit, în martie 2009 la reducerea presiunilor suportate de moneda na�ional�. În 
ultimii doi ani, volatilitatea ratei de schimb s-a redus treptat, diferen�ialele de dobând� pe termen 
scurt fa�� de EURIBOR la trei luni men�inându-se îns� la un nivel ridicat. În martie 2010, cursul 
de schimb real al RON s-a majorat peste media ultimilor zece ani, atât în termeni bilaterali, cât �i 
efectivi. 

Fluctua�iile ratei de schimb au reflectat eficien�a managementului lichidit��ii sectorului 
bancar, opera�iunile valutare ale guvernului �i modificarea perspectivei investitorilor.  

În perioada de referin�� de doi ani, moneda na�ional� nu a participat la MCS 2, fiind 
tranzac�ionat� sub un regim flexibil de curs de schimb. De�i intrarea în MCS 2 se face de regul� 
la doi ani dup� data ader�rii, exist� �i state care au adoptat acest mecanism înc� din momentul 
integr�rii (Italia, Finlanda, Grecia, Letonia, Cipru �i Malta), sau chiar dup� o lun� (Estonia, 
Lituania �i Slovenia). Explica�ia const� în aplicarea politicii de liberalizare a fluxurilor 
interna�ionale de capital, ca parte important� �i sensibil� a aquis-ului comunitar, de�i acest lucru 
ridic� nivelul de vulnerabilitate în fa�a atacurilor speculative10. 

O participare prematur� ar putea prelungi perioada de a�teptare, iar amânarea excesiv� ar 
putea sl�bi motiva�ia pentru un ritm sus�inut al reformelor11. 

 MCS 2 implic� un rol dual, de testare a parit��ii centrale a monedei na�ionale (care 
poate fluctua într-un interval îngust, în jurul unei valori fixe) �i de orientare a a�tept�rilor pie�ei 
în vederea minimiz�rii riscurilor �i incertitudinilor, pe baza unui cadru credibil �i sustenabil de 
politic� monetar�.  

Stabilirea parit��ii centrale a cursului de schimb este deosebit de important�, în condi�iile 
în care aceasta devine rata de conversie final� a monedei na�ionale în euro. La nivel na�ional, 
necesitatea reformelor structurale orientate spre flexibilizarea economiei �i a capacita�ii de a 
gestiona efectele poten�ialelor �ocuri asimetrice întârzie participarea leului românesc în cadrul 
MCS 2, acest lucru fiind posibil cel mai devreme în 2012. Progresul consolid�rii fiscale 
reprezint� o alt� condi�ie important�, care ar permite limitarea la cei doi ani obligatorii ai duratei 
de membru al MCS 2.  

Potrivit problemei „imposibilei trinit��i” (cazul României) nu pot exista simultan o 
politic� monetar� independent�, un curs fix �i o circula�ie liber� a fluxurilor de capital. În 
prezent, politica monetar� na�ional� are un caracter independent, procesul de liberalizare a 
fluxurilor de capital este finalizat de deplin, iar rata de schimb este flexibil�. Acest ultim aspect 
permite BNR asigurarea pre�urilor interne pe baza cre�terii eficien�ei politicii monetare. 

                                                
10 Eijffinger, S., „The new EU member sttaes convergence and stability”, Third Central Banking Conference, 2004, 
pag.177 
11 Iordache, F., “Adoptarea euro de c�tre România: O evaluare a cursului de schimb”, Studii Financiare 2, 2009, 
pag. 73  
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Odat� cu aderarea la UE, cursul de schimb nominal al coroanei slovace s-a apreciat 
gradual, cu excep�ia perioadei alegerilor parlamentare. Participarea în cadrul MCS 2 din 
noiembrie 2005 a reprezentat un alt moment important al preg�tirilor pentru introducerea euro. 
Paritatea monedei na�ionale în raport cu EUR a fost stabilit� la un nivel al pie�ei de EUR/SKK: 
38.4550. Perioada ulterioar� MCS 2 a fost marcat� de importante schimb�ri structurale; urmare a 
unor politici macroeconomice solide �i a unor fluxuri masive de investi�ii str�ine directe, 
Slovacia (SK) a înregistrat o accelerare treptat� a cre�terii economice bazata pe majorarea 
productivit��ii muncii. 

Diferen�ialul productivit��ii muncii în raport cu zona euro a antrenat o apreciere 
semnificativ� a cursului de schimb efectiv real. Cu rate ale infla�iei relativ sc�zute, aceast� 
evolu�ie a influen�at �i nivelul nominal al cursului valutar. Paritatea central� ini�ial� nu mai 
reflect� situa�ia economic� real�. Pe baza solicit�rii formulate �i ulterior unui acord încheiat între 
mini�trii statelor membre ale Eurozonei �i mini�trii �i guvernatorii b�ncilor centrale ale 
Danemarcei, Estoniei, Letoniei �i Lituaniei, paritatea central� a coroanei slovace a fost 
reevaluat� la EUR/SKK: 35.4424, cu efecte din martie 200712. Datorit� unei evolu�ii economice 
continue �i rapide, chiar �i acest nivel �i-a pierdut poten�ialul de reflectare a situa�iei existente.  

În consecin��, din mai 2008 a fost stabilit� o alt� paritate în raport cu moneda unic�, �i 
anume EUR/SKK: 30.1260, paritate utilizat� mai târziu ca �i rat� de conversie. Din momentul 
fix�rii acesteia, procesul integr�rii monetare a limitat efectele negative ale crizei globale13.   

Consider�m c� atât perioada anterioara MCS 2, cât �i cea a particip�rii efective în cadrul 
acestui mecanism reprezint� etape importante ale procesului de convergen�� a economiei 
na�ionale, care se va relua odat� cu încheierea perioadei de contrac�ie economic�.  

 

 

Convergen�a nominal�: criteriul privind nivelul ratelor de dobând� pe termen lung  
 

Importan�a nivelurilor ratelor dobânzilor pe termen lung este subliniat� prin referirile 
explicite la „caracterul sustenabil al convergen�ei”, incluse în Tratatul de la Maastricht.  

Înc� din momentul ader�rii României la UE, ratele medii ale dobânzilor pe termen lung 
au dep��it cifra de referin��. Diferen�ele în raport cu zona euro s-au accentuat în a doua jum�tate 
a anului 2007 �i în 2008, urmare a crizei financiare globale �i a dificult��ilor economice 
na�ionale. Considerând perioada martie 2009-2010, valoarea înregistrat� a fost de 9.4%, peste 
referin�a de 6% din UE. Având în vedere faptul c� nivelul dobânzii pe termen lung este corelat 
cu nivelul infla�iei, este evident c� succesul României în adoptarea euro depinde esen�ialmente 
de un singur factor, �i anume reducerea infla�iei14. 

 

Tabelul nr. 3.7. Evolu�ia comparativ� România-Slovacia. Criteriul privind  

nivelul ratelor de dobând� pe termen lung  în 2004-2009 (%) 

�ara 2004 2005 2006 2007 2008 2009 
România - - 7.23 7.13 7.70 9.69 
Slovacia 5.03 3.52 4.41 4.49 4.72 4.71 

                            Sursa: Eurostat 2010 
 

                                                
12 ***National Bank of Slovakia, “Analysis of convergence of the Slovak economy”, Part 1, 2009, pag. 35 
13 Sikulova, I., Okali, I., „Economic developments of Slovakia as an euro area member”, Institute of Economic 
Research, Slovak Academy of Sciences, 2009, pag. 22 
14 Trenca, I., P�un, D., „The Romanian Banking System in the Perspective of the Adoption of the Single European 
Currency”, publicat� în Globalization and Higher Education in Economics and Business Administration, 2010, pag. 
13 
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La data ader�rii Slovaciei în structurile europene, din setul de criterii stabilite prin 
Tratatul de la Maastricht, cel privind nivelul ratelor de dobând� pe termen lung era singurul 
îndeplinit. Variind în cadrul unei marje apropiate de 5% (2003-2004), la nivelul anului 2005 
valorile s-au redus la 3%, similar celor din Eurozon�, reflectând presiunile infla�ioniste în 
sc�dere �i consolidarea credibilit��ii politicii monetare. 

 Din octombrie 2005, ratele s-au majorat la 5.4%, indicând evolu�iile pie�elor emergente 
�i cele ale EZ �i sl�birea monedei urmare a incertitudinilor legate de politicile fiscale. 

Ulterior, restabilirea încrederii pie�ei în politica economic� �i accelerarea cre�terii 
economice au eliminat aceast� stare de nesiguran��, valorile diminuându-se pân� la 4.2% în 
decembrie 200615 .Din iulie 2007, ulterior confirm�rii de c�tre noul guvern a existen�ei unui 
program privind adoptarea euro, rentabilit��ile obliga�iunilor slovace s-au stabilizat, suportând 
influen�e extrem de sc�zute ale crizei financiare interna�ionale. Pân� la data accederii în Uniunea 
Economic� �i Monetar�, valorile înregistrate s-au situat mereu sub cifrele de referin��.  

Considerând dimensiunile reduse ale pie�ei de capital �i nivelul sc�zut al capitaliz�rii 
bursiere, emiterile de obliga�iuni corporative au fost relativ limitate, b�ncile de�inând un rol 
esen�ial în cadrul fenomenului de intermediare financiar�. 
 
 

Convergen�a real�: PIB/locuitor 

 
Analizând intervalul 2003-2008, atât România cât �i Slovacia reprezint� dou� dintre 

statele membre UE cu cele mai bune performan�e de cre�tere a PIB/locuitor, �i anume 6.8%, 
respectiv 7%. Din 2001 �i pân� în 2008, rata real� de cre�tere a PIB a devansat indicatorul 
asociat Eurozonei, ca o dovad� a procesului de catching-up în care economia na�ional� este 
implicat�. Dac� în cazul României expansiunea s-a datorat unui boom al cererii interne, atât 
pentru consum, cât �i pentru investi�ii (sus�inut de dezvoltarea rapid� a segmentului financiar, 
intr�ri semnificative de capitaluri �i de major�rile salariale puternice), aplicarea unui set de 
politici macroeconomice solide a permis Slovaciei evitarea unor dezechilibre considerabile, 
f�când posibil� adoptarea euro în ianuarie 2009. 

 În plus, caracterul pro-ciclic al politicii bugetare na�ionale a deteriorat puternic pozi�ia 
fiscal� domestic�, deficitul structural (soldul ajustat periodic cu excep�ia m�surilor excep�ionale 
�i temporare) înregistrând o valoare de 8.5% din PIB în 2008.  
Tabelul nr. 3.8. Evolu�ia comparativ� România-Slovacia privind PIB/locuitor în 1996-2011 
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Sursa: European Central Bank Statistical Data Warehouse 2011 

                                                
15 ***European Central Bank, „Convergence Report”, May 2008, pag. 262 



 13 

O afirma�ie care se verific� în cazul ambelor state este aceea c� de�i declinul PIB-ului 
real asociat perioadei de criz� este în mare m�sur� un fenomen ciclic, nivelul rezultatelor 
(output-ului) poten�iale a fost la rândul sau influen�at negativ. Implica�iile tensiunilor 
interna�ionale se pot extinde asupra dezvolt�rii pe termen mediu, limitând investi�iile �i accesul 
la credite, majorând simultan �omajul structural. În acest context, reformele structurale sunt 
vitale. 

Spre deosebire de Slovacia, unde acestea sunt orientate spre reducerea sarcinilor 
normative �i administrative suportate de întreprinderi, optimizarea parametrilor pie�ei for�ei de 
munc� �i sporirea competitivit��ii costurilor în raport cu partenerii contractuali, priorit��ile la 
nivelul României difer� semnificativ, vizând regândirea sistemului de pensii, guvernan�a fiscal� 
�i sus�inerea balan�ei de pla�i.  

În cazul Slovaciei, fenomenul de convergen�� n-a fost unul fluent; în intervalul 1996-
1998 apare evident caracterul nesustenabil al acestuia, pe fundalul împrumuturilor externe 
excesive. Drept rezultat, dup� aplicarea inevitabil� de m�suri pentru stabilizarea economiei, 
PIB/locuitor �i indicele stabilit��ii pre�urilor s-au îndep�rtat de valorile UE pentru o scurt� 
perioad� de timp. Din 2000 �i pân� în prezent ambii indicatori converg spre media european�, 
astfel încât estimam c� tendin�a va continua �i în viitor.  

 
 
Convergen�a real�: gradul de deschidere a economiei 

 
Integrarea comercial� este unul dintre principalele mecanisme de corelare a ciclurilor 

economice16. Analizând ultimii ani, gradul de deschidere al economiei na�ionale a fost relativ 
stabil. Comparativ cu alte state de dimensiuni similare, nivelul acestui indicator (m�surat prin 
ponderea importului �i exportului de bunuri �i servicii în PIB) este mai redus.  Defavorabil este �i 
faptul c� deschiderea economic� a României este sus�inut� într-o propor�ie mai redus� de 
exporturi decât în cazul celorlalte ��ri din Europa Central� �i de Est, care prezint� ponderi 
aproape echilibrate ale celor dou� componente. 

Evolu�ia comer�ului a fost influen�at� de perspectivele integr�rii europene; în perioada 
2004-2008, rata comer�ului intra-european cu bunuri a fost mai mult decât dubl� comparativ cu 
valoarea înregistrat� în domeniul serviciilor. Trei sferturi din fluxurile comerciale ale României 
sunt orientate spre statele UE 27, Germania, Fran�a �i Italia însumând aproape 40% din totalul 
importurilor �i exporturilor de m�rfuri. În afara Europei, cei mai mari destinatari ai exporturilor 
sunt Turcia �i Rusia (10%). 

De�i Uniunea European� constituie principalul partener contractual al României, gradul 
de deschidere al acesteia din urma este mult sub media noilor state membre (NSM).  

Comparativ, în 2008, Slovacia avea un grad de deschidere peste valorile EZ, �i chiar 
peste cele ale noilor state membre. Având în vedere cifrele ridicate, cu exporturi reprezentând 
80% din PIB în 2008, SK a fost puternic expus� contrac�iei cererii externe din 2008 �i 2009. 

Pentru a sus�ine cererea domestic� �i în linie cu Planul european de redresare economic�, 
autorit��ile slovace au permis func�ionarea pe deplin a stabilizatorilor automa�i.  

De asemenea, au fost adoptate m�suri anti-criz�, însumând aproximativ 0.5% din PIB în 
200917. Toate aceste politici au favorizat men�inerea consumului gospod�riilor familiale pe o 
pant� de cre�tere pozitiv�.  
 
 
 

                                                
16 Frankel, J., Rose, A., „The endogeneity of the Optimum Currency Area criteria”, Economic Journal, 108(449), 
1998, pag. 1009-1025 
17 ***European Commission, „ European Economic Forecast”, 2010, pag. 128 



 14 

Convergen�a real�: structura economiei pe ramuri de activitate 

 
De�i în prezent se manifest� o tendin�� de cre�tere a ponderii serviciilor �i de reducere a 

ponderii agriculturii în valoarea ad�ugat� brut� c�tre cifrele EZ, diferen�ele în termeni de 
structur� a economiei �i a for�ei de munc� dintre România �i zona euro r�mân semnificative. În 
plus,  pentru a eficientiza productivitatea foarte sc�zut� a agriculturii (de numai 10% din PIB, în 
condi�iile în care 30% din for�a de munc� este antrenat� în acest domeniu) sunt necesare 
investi�ii masive. În mod similar, un fenomen de convergen�� este vizibil �i la nivelul ponderii 
industriei.  

Pia�a na�ional� a for�ei de munc� prezint� un grad sc�zut de flexibilitate; dac� la nivel 
regional acesta este evident, mobilitatea peste hotare este una ridicat�. În general exist� o 
mobilitate redus� a for�ei de munc� în noilor state membre, urmare a procentului foarte ridicat de 
gospod�rii care au în proprietate imobilul în care locuiesc18.  

Comparativ, Slovacia prezint� un grad de flexibilitate ridicat, anul 2010 fiind marcat de 
sc�derea indicatorului pân� la valoarea de 2219. Pe fundalul relans�rii cre�terii economice 
afectate de criza interna�ional�, perspectivele sunt favorabile �i în perioada urm�toare. 
 

Graficul nr. 5.3.1. Indicele de rigiditate a pie�ei for�ei de munc� 
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Sursa: Banca Mondial� 2010 
 Not�: Medie a trei indicatori: Difficulty of hiring index, Rigidity of hours index, 
Difficulty of firing index. Datele pentru Malta nu sunt disponibile. 
  0=cel mai pu�in rigid; 100=cel mai rigid. 

 
Rezultatele economice ale Slovaciei din ultimii ani sunt strâns corelate cu îmbun�t��irea 

capacita�ii de produc�ie, în special în sectorul industrial. Cu toate acestea, una dintre sl�biciunile 
economiei slovace este dezvoltarea regional� caracterizat� de disparit��i notabile în termeni de 
PIB/locuitor, rate ale �omajului �i niveluri ale salariilor, Bratislava fiind în mod cert zona cea 

                                                
18 Egert, B., “Assessing equilibrium exchange rates in CEE acceding countries: Can we have DEER with BEER 
Without FEER?”, The William Davidson Institute Working Paper No. 664, pag. 19 
19 ***IMD, „World Competitiveness Yearbook 2010”, 2010, pag. 242 
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mai dezvoltat�. Ca �i membru al UE beneficiind de fonduri structurale, SK depune eforturi 
semnificative pentru eliminarea acestor diferen�e. 

Dintr-o perspectiv� bugetar� pe termen lung, atât în România, cât �i în Slovacia, 
implica�iile fenomenului de îmb�trânire a popula�iei sunt mai accentuate în raport cu media UE, 
din cauza unei cre�teri relativ ridicate a cheltuielilor cu pensiile estimate pentru deceniile 
urm�toare. Înregistrarea într-un orizont de timp mediu a unor excedente primare �i reformele 
structurale adiacente pot contribui la diluarea riscurilor afectând sustenabilitatea finan�elor 
publice, evaluate în 2009 de c�tre Comisia European� ca fiind ridicate, în cazul ambelor state. 

Ex ante adopt�rii euro în Slovacia, publicul larg �i-a manifestat îngrijorarea privind 
poten�ialele presiuni ale monedei unice asupra infla�iei, realitatea infirmând îns� aceste temeri. 
Potrivit calculelor Ministerului de Finan�e slovac �i B�ncii Centrale, impactul asupra pre�urilor a 
variat de la 0.12 la 0.19 puncte procentuale. Pân� acum, experien�a euro este una benefic�; chiar 
�i preg�tirile pentru procesul de aderare au influen�at pozitiv economia domestic�, prin 
solicitarea unei politici economice responsabile (�i în mod special a politicii fiscale). În plus, din 
perspectiva crizei globale, statutul de membru ale Eurozonei implic� avantaje competitive 
considerabile. În condi�ii de stres financiar puternic, moneda unic� prezint� efecte puternice de 
stabilizare a economiei �i sistemului bancar.  

Slovacia a intrat în Uniunea Monetar� prezentând cel mai redus grad de convergen�� 
real� (ca �i PIB per capita, productivitate �i nivel comparativ al pre�urilor) din istoria zonei euro, 
ceea ce face ca procesul de reducere a decalajelor în raport cu statele puternice s� constituie un 
imperativ. În prezent, una dintre principalele provoc�ri ale politicii economice o constituie 
dezvoltarea industriei �i a sectorului serviciilor, cu o aten�ie special� acordat� activit��ii de 
cercetare �i tehnologiei. Slovacia are de recuperat diferen�e considerabile în aria educa�ional� �i 
de cercetare-dezvoltare. De�i obiectivul strategic al politicii economice, sus�inut în diverse 
documente, este construirea prosperit��ii pe termen lung în cadrul unui mediu knowlegde-based, 
politica de inovare n-a reprezentat o prioritate pentru agenda guvernamental� pân� în prezent. 

 Eforturile derulate în vederea adopt�rii monedei unice necesit� continuitate; pentru a 
îmbun�t��i performan�a �i competitivitatea na�ional� de ansamblu, implementarea reformelor în 
diverse domenii este esen�ial�. 
 
 

4. Scenarii posibile privind economia  româneasc� în perioada post-euro 

 

       
Ex post adopt�rii monedei unice de c�tre România, se ridic� dou� întreb�ri fundamentale 

vizând reac�ia economiei na�ionale sub noul cadru �i evolu�ia euro �i  împreun� cu el a întregului 
sistem financiar �i monetar. 

În cazul în care strategia de adoptare a fost una solid�, înso�it� de reformele necesare 
orientate spre consolidarea pie�elor, cre�terii flexibilit��ii salariilor �i pre�urilor, armoniz�rii 
major�rii veniturilor cu dinamica productivit��ii �i spre adecvarea politicilor fiscale �i bugetare, 
iar rata de conversie a fost stabilit� corect, economia domestic� va putea beneficia de avantajele 
monedei unice materializate în reducerea costurilor de tranzac�ionare �i a celor administrative, 
eliminarea riscului valutar, diminuarea volatilit��ii cursului de schimb �i a costului finan��rilor �i 
intensificarea concuren�ei.   

Statutul de membru al unei uniunii monetare presupune îns� �i anumite riscuri. 
Experien�a statelor UEM indic� varia�ii de adaptare în raport cu disciplina euro20. Astfel, Olanda 
�i Germania au înregistrat sc�deri ale costurilor cu for�a de munc�, aplicând un num�r ridicat de 
reforme în vederea sporirii competitivit��ii na�ionale. La celalalt pol, urmare a insuficien�ei 
                                                
20 Dochia, A., “Tranzi�ia de la leu la euro pe fundalul crizei financiare mondiale”, prezentare sus�inut� în cadrul 
Academiei Române, 2008, pag. 15 
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m�surilor adoptate, Spania, Fran�a �i mai ales Italia sunt mult mai afectate de aprecierea monedei 
unice �i de stresul economic �i financiar global.  

Pe ansamblu, primul deceniu de existen�� a euro demonstreaz� succesul noii monede �i a 
experimentului economic, politic �i social pe care acesta îl define�te. Simbol al Europei, 
considerat de publicul larg drept unul dintre cele mai bune rezultate ale integr�rii europene, 
al�turi de libertatea de mi�care, adoptarea sa a permis progrese în domenii diverse, privind: 

� ameliorarea stabilit��ii pre�urilor �i consolidarea credibilit��ii politice monetare a B�ncii 
Centrale Europene (BCE), care a favorizat ancorarea anticipa�iilor infla�ioniste pe termen 
lung în jurul valorii de 2% anual (din 1999, nivelul mediu s-a redus la 2.1%, în sc�dere 
fa�� de 3% în anii ’90 �i de 8-10% în anii ’70 �i ’80); 

� ca un efect de cascad�, dobânzile nominale s-au diminuat pân� la 5%, în raport cu 
valoarea de 9% din anii ’90 sau 12% în anii’80, dobânzile reale sc�zând �i ele foarte 
mult; 

� îmbun�t��irea politicilor fiscale, urmare a aplic�rii prevederilor Pactului de Stabilitate �i 
Cre�tere; 

� stimularea schimburilor economice �i a integr�rii pie�elor, sus�inut� de eliminarea riscului 
asociat ratei de schimb �i de reducerea costului tranzac�iilor; 

� îmbun�t��irea capacita�ii de reac�ie în fa�a �ocurilor externe; 
� crearea unui num�r record de locuri de munc� în cadrul zonei euro, aducând �omajul la 

cel mai sc�zut nivel din ultimii 20 de ani. 
Exist� îns� �i domenii în care introducerea monedei unice nu s-a ridicat la în�l�imea 

a�tept�rilor (cre�tere poten�ial�, nivelul productivit��ii muncii, diferen�e între state legate de 
infla�ie �i costurile unitare cu for�a de munc�). Una dintre posibilele explica�ii este aceea c� 
uneori, politica monetar� a BCE nu este adecvat� specificului de �ar�, astfel încât euro sfâr�e�te 
adesea prin a fi blamat pentru e�ecurile politicilor economice na�ionale (sau pentru lipsa 
acestora). Pre�edintele ceh Vaclav Klaus este cel mai vehement critic, neezintând s� afirme c� 
moneda comun� a d�unat Europei, for�ând economii foarte diferite s� aplice o politic� monetar� 
comun�21 . 

Consider�m c� prezenta criz� financiar� global� reprezint� o uria�� oportunitate pentru 
consolidarea statutului de moned� interna�ional� a euro, eviden�iind avantajele statelor care 
beneficiaz� de umbrela de protec�ie a uneia dintre cele mai puternice monede din lume. Nu 
exist� perspective de apari�ie într-un orizont de timp apropiat (câteva decenii) a unei alte monede 
cu preten�ii interna�ionale, de�i este o certitudine faptul c� ini�iativa european� a sus�inut 
planurile de realizare a unor uniuni economice �i monetare �i în alte spa�ii. Unicul proiect care ar 
putea s� antreneze apari�ia unei entit��i comparabile ca dimensiuni cu UE �i SUA este cel al 
ASEAN-Asocia�ia Na�iunilor din Asia de Sud-Est, în principal datorit� m�rimii optime similare 
Europei înainte de Tratatul de la Maastricht. Ini�iative asem�n�toare se deruleaz� în zone precum 
America de Sud sau Comunitatea Statelor Independente. 

Odat� cu pr�bu�irea comunismului, sistemul bancar românesc a început o etap� nou�; 
ultimii dou�zeci de ani au fost marca�i de o serie de fuziuni, achizi�ii �i falimente care au avut 
drept finalitate consolidarea întregului sector. 

Pe baza analizei anterioare a sectorului bancar al Eurozonei, concluzion�m c� acesta a 
experimentat o evolu�ie asem�n�toare celui na�ional; fuziunile �i achizi�iile de pe pia�a european� 
au adus al�turi b�nci puternice creând mari grupuri interna�ionale prezente în majoritatea statelor 
UE. În acest context, se ridic� întrebarea dac� realizarea acestor grupuri este afectat� de activarea 
pe teritoriul mai multor state. Consider�m c� pentru eviden�ierea tiparelor �i tendin�elor de la 
nivelul sistemelor bancare ale UEM, cea mai relevant� manier� este aplicarea unei tehnici de 
analiz� a clusterelor, principala cercetare a acestui subiect fiind atribuit� lui Cristoffer Kok 

                                                
21 Klaus, V., „Europe’ big test: why the euro will not help”, Financial Times, 2008  
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Sorensen �i lui Joseph Maria Puigvert Gutierrez22. Urmare a diviz�rii capitalului str�in (tabelul 
nr. 4.1.), concluziile celor doi autori sunt nu sunt întru-totul aplicabile sistemului bancar 
românesc. 

Tabelul nr. 4.1. Participa�iile capitalului str�in clasificate în func�ie de �ara de origine 

(septembrie 2009) 

Participa�iile capitalului str�in  
% în total capital str�in % în total capital 

Grecia 35.3 26.8 
Austria 22.5 17.1 
Olanda 11.9 9.0 
Ungaria 5.5 4.2 
Fran�a 5.2 4.0 
Italia 3.6 2.7 
Portugalia 3.5 2.7 
Cipru 2.7 2.1 
Germania 1.5 1.1 
Alte ��ri membre UE 1.9 1.8 
Total UE 93.6 71.5 
Israel 2.3 1.7 
SUA 0.8 0.6 
Alte ��ri 0.7 0.3 
BERD 2.6 2.0 
Total 100 76.1 
Sursa: Banca Na�ional� a României 2010 
 

 Analizând tabelul nr. 4.1., cele trei clustere (Germania, Fran�a, Belgia, Austria �i 
Irlanda, Spania �i Portugalia �i Finlanda �i Grecia) sunt inegal distribuite. Primul cluster având 
ca lider statul german de�inând un procent de 50.3% este devansat de cea mai activ� �ar�-Austria. 
Prin prisma faptului c� din anul 2000 Austria a devenit din ce în ce mai prezent� în Estul 
Europei, participând la cele mai mari achizi�ii na�ionale (Petrom �i BCR), aceast� situa�ie nu 
apare surprinz�toare. Clusterul reprezentat de Spania �i Portugalia nu este inclus în cadrul 
sistemului bancar românesc, de�inând numai 2.4% din totalul capitalului str�in. Aceasta se 
explic� prin pozi�ia geografic� a celor dou� state �i prin lipsa tradi�iei în ceea ce prive�te 
cooperarea economic� în raport cu România. 

În cazul celui de-al treilea cluster, remarc�m ponderea de 35.3% a Greciei, asociat� 
rolului de lider în cadrul sectorului de profil. Din cauza crizei economice afectând aceast� �ar�, 
pozi�ia sa a fost v�zut� oarecum dezavantajoas�, prin prisma posibilit��ii de retragere a 
capitalurilor �i utiliz�rii lor în vederea credit�rii în �ara de origine. În pofida nerezolv�rii 
problemelor interne, Grecia �i-a men�inut rolul, de�i nu atât de activ ca în perioadele anterioare.   

Deoarece România nu face parte înc� din Eurosistem, nu se poate realiza o clasificare a 
sectorului bancar na�ional în cadrul vreunui cluster; putem doar presupune c� acesta va fi inclus 
în cel asociat Europei Centrale �i de Vest, cu efecte de consolidare a pozi�iilor ��rilor 
participante.     

La nivelul industriei bancare domestice, procesul introducerii euro va fi caracterizat de o 
serie de particularit��i. În afar� de costurile asociate, suportate de toate entit��ile, urmare a 
activit��ii specifice derulate, b�ncile comerciale se situeaz� se un palier distinct. Aceasta acoper� 
în particular dou� arii rela�ionate de rolul lor de intermediari financiari. Prima vizeaz� 

                                                
22 Sorensen, C.K., Gutierrez Puigvert, J.M., „Euro area banking sector integration using hierarchical cluster 
analysis”, European Central Bank Working Paper Series No. 627, 2006, pag. 26 
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asigurarea conversiei monedei na�ionale în euro la nivelul sistemului de pl��i cu numerar într-un 
orizont de timp cât mai scurt, antrenând o cre�tere temporar� a costurilor opera�ionale 
(denominarea contractelor, updatarea terminalelor POS �i ATM). Considerând sistemele de 
pl��i f�r� numerar, calitatea b�ncilor-de debitori sau creditori- se reflect� în cerin�e mai ridicate 
privind ajustarea sistemelor informa�ionale.   

A doua implic� modific�ri la nivelul bilan�urilor, în special a structurii veniturilor �i 
cheltuielilor bancare, rela�ionate de opera�iunile valutare23. 

Un al treilea aspect care nu afecteaz� direct b�ncile comerciale, dar le influen�eaz�, este 
oferta privind noua moned�. În 2010 existau în circula�ie 26.972.663.500 RON24, ceea ce 
înseamn� o rata de schimb de 4.2855 fa�� de 6.353.236.014.60 EUR.  

Un alt aspect cu care se vor confrunta b�ncile comerciale este constituit de sc�derea 
poten�ial� a dobânzilor, care va afecta întreaga popula�ie. Pe pia�a româneasc�, media ratelor de 
dobând� asociat� depozitelor în euro cu scaden�� de un an este de 3.5%; analizând cifrele 
Eurospa�iului, se înregistreaz� 1.35% în Austria, 1.5% în Germania �i 2.5% în Marea Britanie. 
Aceste sc�deri pot influen�a negativ publicul larg na�ional, obi�nuit cu rate înalte ale dobânzii, 
ceea ce antreneaz� o sc�dere a fluxurilor financiare spre b�ncile comerciale.  

Statutul de membru al Uniunii Economice �i Monetare înseamn� în acela�i timp �i 
modificarea rolului BNR, implicând transform�ri majore ale sistemului bancar. Ex post 
introducerii monedei unice, Banca Na�ional� va deveni membr� a Eurosistemului, cu efecte de 
pierdere a independen�ei politicii monetare, ceea ce poate implica uneori dezavantaje majore.  

F�r� îndoial�, Uniunea Economic� �i Monetar� constituie ultimul pas în realizarea unei 
pie�e libere �i transparente. Introducerea euro ofer� posibilitatea compar�rii pre�urilor, salariilor 
�i în general a standardului de via�� la nivel de Eurozon� (EZ), antrenând sporirea 
competitivit��ii. 

B�ncile fac parte dintre entit��ile cele mai afectate de aceast� tranzi�ie, dar considerând 
situa�ia actual�, impactul se va dovedi unul favorabil. Analizând implica�iile pe termen lung, se 
remarc� posibilitatea transform�rii într-un sistem solid �i dinamic, capabil s� atrag� mai facil 
capitalurile str�ine.  

Din perspectiva României, ceea ce este important este certitudinea c� prin adoptarea euro 
vom miza pe una dintre cele mai influente �i mai antrenante monede ale lumii.    
 
 

5. Necesitatea revizuirii criteriilor de convergen�� 
 
 

 Urmare a înc�lc�rilor permanente de c�tre statele membre dup� data accederii, atât ex 
ante declan��rii crizei, cât �i ex post, fundamentele economice ale criteriilor de aderare la zona 
euro sunt în prezent serios puse sub semnul întreb�rii. 

 Credibilitatea interpret�rii actuale este afectat� de precedentul aplic�rii flexibile a 
prevederilor Tratatului în cazul anumitor ��ri deja membre UEM. Figura nr. 5.1. indic� faptul c� 
în intervalul 1999-2008, 50-60% dintre membrii UEM au violat cel pu�in un criteriu de 
convergen��.  

Ca reac�ie în fa�a tensiunilor financiare, deficitele bugetare �i datoriile publice s-au 
amplificat în statele Eurospa�iului; pe de alt� parte, ��rile candidate sunt nevoite s� aplice m�suri 
extrem de dure �i dureroase, dac� doresc s� îndeplineasc� toate criteriile de adoptare a euro în 
anii ce urmeaz�.  

                                                
23 Trenca, I., P�un, D., „The Romanian Banking System in the Perspective of the Adoption of the Single European 
Currency”, publicat� în Globalization and Higher Education in Economics and Business Administration, 2010, pag. 
7 
24 Idem, op. cit., pag. 9 
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Figura nr. 5.1. Nerespectarea criteriilor de convergen�� de c�tre statelor membre ale 

Eurozonei (%, date anuale pentru intervalul 1990-2010) 
 

 
Sursa: Darvas, Z., „The Case for Reforming Euro Area Entry Criteria”, Institute of Economics, 
Hungary Academy of Sciences Discussion Papers 22, 2010, pag. 18 
 

Statele care s-au al�turat Uniunii Economice �i Monetare sunt considerate a avea un grad 
ridicat de convergen�� sustenabil�. Num�rul mare de înc�lc�ri ale prevederilor Tratatului de la 
Maastricht ex post ob�inerii statutului de membru indic� neadecvarea criteriilor în a stabili 
convergen�a sustenabil�, punând sub semnul întreb�rii atât fundamentele economice, cât �i cele 
morale ale aplic�rii viitoare a acestora.  

Din cauza exprim�rii criteriului ratei dobânzii în func�ie de primele trei performan�e ale 
statelor UE, ca �i stabilitate a pre�urilor, acesta a devenit extrem de volatil. De�i UE s-a extins de 
la 15 la 27 de membri �i Eurospa�iul a devenit o realitate, regulile sunt acelea�i. Exist� opinii 
care apreciaz� c� men�inerea acelora�i prevederi într-o Uniune extins� încalc� principiul 
tratamentului egal. Halpern (2003) consider� c� acesta implic� trei cerin�e majore-legalitatea, 
onestitatea �i ra�iunea economic�- astfel încât o interpretare mecanic� analizând numai aspectele 
legale nu este compatibil� cu celelalte dou� direc�ii. 
 Particularit��ile noilor state membre, caracteristicile procesului de catching-up, al�turi 
de economiile mici �i deschise subliniaz� inconsisten�a intern� a criteriilor Tratatului, mai ales în 
situa�ia unei mobilit��i ridicate a capitalurilor. Un alt aspect negativ vizeaz� dependen�ele dintre 
ciclul de afaceri �i capacitatea unui stat de a îndeplini prevederile stipulate: majoritatea ��rilor 
au aderat în perioade de normalitate, observa�ie care î�i pierde valabilitatea în cazul Estoniei. 
Dependen�a de ciclul de afaceri este irelevant�, iar îndeplinirea criteriilor la un anumit moment 
stabilit nu asigur� sustenabilitatea. 
 Criza financiar� interna�ional� a pus în eviden�� asimetrii semnificative între statele 
membre �i cele candidate �i necesitatea revizuirii unor aspecte ce �in de aderarea la zona euro.  
 Motivele care justific� regândirea criteriilor de accedere sunt asimetria �i standardele 
prea ambi�ioase25.  

                                                
25 Darvas, Z., Pissany-Ferry, J., “The looming divide within Europe”, VoxEU.org, 2009, pag.1 
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 În momentul in care un stat candidat este acceptat în cadrul UEM, se produce o asimetrie 
fa�� de ��rile nemembre, în sensul c� în interiorul Eurospa�iului exist� o marj� de manevr� mai 
mare privind politicile economice. Cu toate c� Pactul de Stabilitate �i Cre�tere limiteaz� m�surile 
aplicate de guverne în cazul ambelor categorii, condi�iile impuse statelor UEM sunt mult mai 
flexibile, acest fapt fiind cu atât mai evident în perioada prezentei crize economice.  
 De�i statele care aspir� la intrarea în zona euro ar trebui s� adopte politici similare 
ultimelor state care au efectuat deja acest pas, standardele de îndeplinit sunt în prezent mult prea 
ambi�ioase (spre exemplu, în contextul sc�derii PIB în ��rile Baltice, sau al reducerii PIB în 
România de 7-8% în 2009, urmat de continuarea diminu�rii în 2010). 

BCE nu este de acord cu schimbarea criteriilor de aderare la zona euro în scopul 
acceler�rii adopt�rii monedei unice, pozi�ie sus�inut� de Polonia �i Ungaria. BCE apreciaz� c� 
monedele legate prematur de euro ar putea fi supuse unor atacuri speculative. Convingerile celor 
dou� state men�ionate anterior sunt centrate asupra rolului de „scut” în fa�a problemelor 
economice afectând economiile na�ionale atribuit monedei unice. În timp ce Budapesta dore�te 
reducerea perioadei de sta�ionare în MCS2 (de doi ani), Var�ovia urm�re�te ancorarea cât mai 
rapid� a zlotului de euro pentru a deveni membr� a UEM în 2010-2012. În cazul Poloniei, 
speculan�ii ar putea declan�a atacuri pentru a testa voin�a BCE de a sus�ine moneda na�ional�, 
dar �i capacitatea statului de a se ap�ra singur.  

În contextul crizei interna�ionale, oficialii europeni nu au considerat oportun� revizuirea 
criteriilor prev�zute în Tratatul de la Maastricht. Aceast� atitudine în raport cu provoc�rile 
schimb�rii a dezavantajat puternic ��rile care urm�resc stabilitatea �i credibilitatea oferit� de 
statutul de membru al Uniunii Economice �i Monetare. 
 Reformarea acestora ar putea fi realizat� pe trei paliere26. În primul rând, toate criteriile 
ar trebui ancorate de nivelul mediu din UE, din mai multe motive, printre care: evitare situa�iei în 
care performan�ele unor state mici din zona euro, cu care �ara candidat� nu are rela�ii economice 
apropiate, s� influen�eze nivelul de atins al condi�iilor de aderare �i reducerea decalajului dintre 
excesele membrilor EZ �i austeritatea cerut� statelor nemembre. Totu�i, pân� în prezent, cinci 
dintre noile ��ri membre ale UE au reu�it s� adere la zona euro: Slovenia, Cipru, Malta, Slovacia 
�i Estonia. Unele dintre ele au adoptat moneda unic� f�r� s� respecte toate criteriile formale, iar 
în perioada crizei aceasta s-a dovedit un scut major de protec�ie a economiilor na�ionale. 
Majoritatea ��rilor comunitare nemembre au fost cele mai afectate, cauzele fiind diverse- de la 
lipsa scutului reprezentat de euro, la politici monetare gre�ite27. În cazul României, spre 
exemplu, politicile salariale gre�ite în domeniul public în perioada de cre�tere economic� 
puternic� (2005-2007) au generat la nivelul anului 2008 tensiuni majore în domeniul cheltuielilor 
bugetare.  

În al doilea rând, criteriile infla�iei, ratei dobânzii �i deficitului bugetar ar trebui s� 
permit� un interval de varia�ie fa�� de media Eurospa�iului. Statele Europei Centrale �i de Est, 
inclusiv România, sunt economii deschise mici, marcate de schimb�ri periodice ample, �i de 
aceea solicit� o marj� mai mare de manevr� pentru politica fiscal� anti-ciclic�. Mai mult, în 
raport cu vechile ��ri membre ale UE, necesitatea unor investi�ii publice este pregnant�. 

 În al treilea rând, ponderea datoriei publice în PIB ar trebui s� fie limitat� la media EZ 
sau s� se înscrie pe o pant� descendent�, diminuându-se cu o rata satisf�c�toare pentru a se 
încadra în marjele acceptate.  
 Dup� dou� decenii de la construirea criteriilor de convergen�� �i dup� doisprezece ani de 
existen�� ai monedei unice, a ap�rut necesitatea reform�rii �i consolid�rii ra�iunii economice a 

                                                
26 Darvas, Z., „The Case for Reforming Euro Area Entry Criteria”, Institute of Economics, Hungary Academy of 
Sciences Discussion Papers 22, 2010, pag. 28 
27 Ihnatov, I.-R., “Reconsidering the euro-area entry criteria”, în Voinea, G., Roman, A., Chirle�an, D., (coord.), 10 
ani de la lansarea euro: Prefacerile �i viitorul monedei în contextual crizei mondiale, Editura Universit��ii 
“Alexandru Ioan Cuza”, Ia�i, 2010, pag. 93 
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acestora. Este imperativ ca acest proces s� se manifeste concomitent cu îmbun�t��irea 
supravegherii �i coordon�rii politicilor economice, inclusiv cu revizuirea Pactului de Stabilitate 
�i Cre�tere, asigurând buna func�ionare a zonei euro.  
 
 
 

6. Concluzii 

 

 
Sintetizând, din perspectiva convergen�ei nominale, deficitul bugetar (a c�rui ajustare sub 

limita de 3% va fi destul de dificil�), ridic� cele mai mari probleme. 
 Compara�ia cu statele Europei Centrale �i de Est indic� o convergen�� mai ridicat� în 

domeniul finan�elor publice �i un fenomen mai redus în plan monetar, România înregistrând în 
2010 cea mai mare rata a infla�iei din regiune (5,0%). 

 Aderarea la UEM implic� a g�si cel mai favorabil compromis între convergen�a real� �i 
convergen�a nominal�, în condi�iile în care dup� cei doi ani de MCS 2 România trebuie s� 
îndeplineasc� în totalitate criteriile de la Maastricht. 

La nivelul României, o politic� monetar� orientat� spre men�inerea stabilit��ii �i 
adoptarea riguroas� a programelor de consolidare fiscal� constituie o premis� indispensabil� a 
existen�ei unui mediu favorabil convergen�ei sustenabile. Alegerea unei combina�ii adecvate de 
politici economice reprezint� o alt� provocare major� pentru �ara noastr�. În prezent, legisla�ia 
româneasc� nu este pe deplin compatibil� cu cerin�ele europene privind independen�a b�ncii 
centrale, interzicerea finan��rii monetare �i integrarea juridic� a BNR în cadrul Eurosistemului. 

Ca �i stat recent integrat în UE, România înregistreaz� un scor bun în implementarea 
directivelor Pie�ei Interne, deficitul de transpunere28 situându-se mult sub valoarea stabilit� de 
1%.  

�ara noastr� suport� implica�iile unei crize economice profunde, atât de sistem, cât �i de 
model de dezvoltare.  În acest context, politica industrial� î�i recap�t� importan�a �i statutul: un 
nou ciclu de cre�tere a economiei na�ionale nu poate ap�rea replicând modelul de expansiune al 
deceniului trecut, sus�inut de consumul masiv finan�at prin credite. 

Decizia de aderare la zona euro nu trebuie luat� doar în func�ie de capacitatea de 
îndeplinire a criteriilor de convergen�� nominal�, ci �i în raport cu progresele fenomenului de 
convergen�� real�. În lipsa acestora, economia va deveni una periferic�, pu�in flexibil�, 
incapabil� s� gestioneze �i s� elimine �ocurile care o afecteaz�.  
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