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CAPITOLUL9

Economia Romaniei in perioada 2003-2010
(estimari de macromodel)

Acad. Emilian DOBRESCU,
Institutul National de Cercetdri Economice

Estimirile au fost obtinute cu ajutorul versiunii 2000 a
macromodelului economiei romanesti de tranzitie (Dobrescu, 2000,
2002b) cu unele relafii econometrice actualizate (Dobrescu, 2003).
Destinatia macromodelului este evaluarea implicatiilor pe termen scurt si
mediu ale politicilor de venituri, fiscale, comerciale si monetare, in -
contextul specific al proceselor tranzitiei la economia de piata. El este
compus din trei blocuri principale:

a) output-ul si absorbtia (cererea agregat3);

b} factorii de producfie si veniturile din munci;

¢) variabilele financiare si monetare.

Structura macromodelului este prezentati in figura 9.1.

Macromodelul opereaza, de reguld, cu indicatori anuali. In cinci
cazuri, se recurge la indicatori atdt anuali, cat si lunari: indicele
prefurilor de consum, baza monetard, cursul de schimb, exporturile si
importurile.

Ecuafile comportamentale si contabile sunt descrise in
{Dobrescu, 2003).

Pentru perioada 2003-2010, au fost elaborate dou3 scenarii:

* scenariul dezirabil, care incorporeazi performantele

anvizajate in “Strategia economicd pe termen mediu a
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Romaniei” (2000) si in variantele succesive din 2001-2003 ale
“Programului economic de preaderare”;

s scenariul moderat, care admite o politicd de venituri mai laxa
(indusd de reactivarea ciclului electoral) si o dinamicd mai
lentd a competitivitatii externe a economiei roménesti.

Output-ul i absorbtia
Output-ul real:
- produsul intern brut in prefuri constante
Absorbtia (cererea agregatéa):
- absorbtia internd
- exportul net
Preturile
ry
Factorii de productie si veniturile Variabilele financiare si
din munci monetare
Capitalul fix Veniturile i cheltuielile bugetului
general consolidat
. ———— | Masa monetar3 (M2):
Ocuparea forfei de munci - multiplicatorul monetar
t - viteza de circulatie a banilor
Productivi "
roductivitatea muncil Datoria public
Veniturile din munci Datoria externi totald

Indicatorii demografici (populalia, forfa de muncd, numarul de pensionari)

Figura 9.1. Schema generald a macromodelului
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Simulirile anterioare ale autorului (pentru 2002-2005 si 2003-
2007) s-au axat pe scenarii similare (Dobrescu, 2002a, 2002c, 2003).
Prezentele estimiri au modificat intrucitva indicatorii corespunzatori,
ca rezultat al:

e actualizirii seriilor statistice;

e schimbirilor intervenite in politicile macroeconomice i in
conjunctura internationala;

e modificarii unor ipoteze de calcul.

Avand in vedere ci 2003 este incheiat, datele referitoare la acest
an sunt comune pentru ambele scenarii.

1. Scenariul dezirabil

Premisa fundamentali a acestui scenariu este implementarea
neambigui a reformelor care permit transformarea economiei
roméanesti dintr-un sistem slab structurat (din punct de vedere
institutional) intr-unul de piatd functional. Actiunile necesare sunt
cunoscute: finalizarea programelor de privatizare i restructurare,
asigurarea coerentei si stabilitdfii legislatiei, intdrirea disciplinei
financiare, perfectionarea guvernantei corporative, modernizarea
administratiei publice, o mai eficientd combatere a corupliei. Aceste
misuri sunt incluse in programul guvernamental, ca si in acordurile
incheiate de Roméania cu Fondul Monetar International, Banca
Mondiali, Uniunea Europeand. Problema-cheie este infiptuirea lor
consecventd. Ca urmare, integrarea Roméniei in Uniunea Europeand ar
putea fi insotitd de o accelerare a cresterii economice.

A. Ipotezele de calcul

1. Indicatorii demografici - populatia totald, populatia in varstd
de peste 15 ani, forfa de munc, numdirul de pensionari - au fost
estimati cu luarea in considerare a rezultatelor ultimului recensaméant
(2002). S-a optat pentru o variantd intermediard in ceea ce priveste
declinul demografic, situatd intre proiectia pesimisté si cea optimista. O
usoar4 crestere a ratei de participare a fost acceptatd ca plauzibila.
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Tabelul 9.1
Indicatorii demografici

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Populatia totals,
mil. pers. 21,69 | 21,65 | 21,62 | 21,58 | 21,57 | 21,54 | 21,5 | 21,41
Populatia in
vérstd de peste
15 ani, mil. pers. | 185 | 18,59 | 18,66 | 18,65 | 18,64 | 18,61 | 18,58 | 18,55
Forfa de muncj,
mil. pers. 95 | 951 |9515] 9,52 | 9,525 | 9,525 | 9,525 | 9,525

S-a admis, de asemenea, ci numérul total al pensionarilor, ca si
cel al pensionarilor din sistemul asiguririlor sociale de stat se péstreaza
aproximativ la nivelul actual.

2. Macromodelul a fost construit pe ipoteza ci o endogeni
esentiald - estimatd separat ca mirime expectati - se constituie ca tinta
pentru intregul sistem de ecuatii. Acestuia i se ataseazi, prin urmare,
funcia obiectiv de minimizare a diferentei dintre valoarea calculats (de
macromodel) si cea anticipatd pentru variabila in cauzi. In prezentele
simuldri (ca i in cele precedente), acest rol este atribuit venitului total
expectat, ca aproximare a produsului intern brut evaluat in preturi
curente.

Una din caracteristicile definitorii ale scenariului dezirabil este
promovarea unei politici de venituri care si sustind ferm procesul de
dezinflatie. In consecintd, au fost luate in considerare urmitoarele
ritmuri anuale ale produsului intern brut expectat (exprimat in preturi
curente):

Tabelul 9.2

Ritmurile anuale ale produsului intern brut nominal, %

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Ritmurile anuale ale
produsului intern
brut nominal, % 20,68 | 17,81 | 1395 | 11,84 | 949 | 8,67 | 7,06 | 6,88
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Evident, o astfel de dinamici este conditionatd de extinderea si
consolidarea colabordrii dintre guvern si partenerii sai de dialog social
(indeosebi sindicatele si organizatiile patronale).

3. Dupi o minora reducere (in prima parte a intervalului) a
ponderii cheltuielilor publice, acest parametru se stabilizeazd, incepand
cu 2006, la 31,25% fatd de produsul intern brut.

Aceastd schemi este cuplatd cu o scidere a impozitelor legate de
costul forfei de munca.

in asemenea imprejurari, ‘deficitul anual al bugetului general
consolidat s-ar situa intre 2,6 si 3,2% fata de PIB, urmand sa fie acoperit
in proportii egale din imprumuturi interne i externe.

4. Pentru anii 2003-2005, se preconizeazi o dinamicd mai rapida
abazei monetare comparativ cu produsul intern brut nominal.

Tabelul 9.3
Ritmurile anuale ale bazei monetare (M0), %
2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Ritmurile anuale ale
bazei monetare, % 23,25 | 20,0 | 14,81 | 8,87 | 7,41 | 8,62 | 6,35 | 7,46

Simultan cu aceasta crestere a bazei monetare, s-a luat in calcul si
o scidere graduali a ratei rezervelor minime obligatorii.

Indubitabil, o astfel de evolutie nu este posibild decét in stricta
corelare cu schimbirile structurale (privatizarea, funcfionarea mai
eficientd a pietelor, comprimarea severd a distorsiunii monetare induse
in special de arierate etc.). Ea este, de asemenea, conditionatd de politici
adecvate in sfera veniturilor nominale (cea de-a doua asumptie a acestui
scenariu).

Simulirile includ si ipoteza cA rezervele valutare ale Bancii
Nationale a Roméaniei continud si se majoreze cu circa 0,75 miliarde
USD anual.

5. Este de agteptat ca viitoarea dezvoltare economic a Romaniei
s& se bazeze, intr-o mai mare masurd decit pana acum, pe expansiunea
absorbtiei interne, cu deosebire a investitiilor. Cu toate acestea,
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scenariul dezirabil continui s confere un rol important exporturilor, a
caror crestere ar urma s% se realizeze Insi in conditiile unei dinamici
mai lente a cursului de schimb nominal fatd de inflafia internd (efectul
Balassa-Samuelson). Cu alte cuvinte, imbunitifirea competitivitatii
externe a economiei trebuie obfinutd prin schimbéri structurale si
politici care si stimuleze sporirea randamentului factorilor de
productie, crearea de noi capacititi performante, promovarea
marketingului modern, atenuarea poverii fiscale, pitrunderea pe noi
piefe internationale etc. Simulirile iau in calcul o reducere a raportului
euro-dollar fn cursul anilor 2004-2005.

6. S-a considerat ¢4, in urma transformirii economiej romanesti
intr-un mediu de afaceri atractiv, investifiile striine de capital (directe si
de portofoliu) se vor amplifica. fn relatie cu accelerarea procesului de
integrare in Uniunea Europeans, a fost, de asemenea, inclusa o crestere
a finanérilor externe nerambursabile.

Tabelul 9.4
Influxul de capital striin, miliarde USD

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Investitii striine
directe 15 | 15 ] 1,5 | 155 1,65 1,75 | 1,85 2,0
Investifii striine de
portofoliu 08 ] 085 | 1,0 | 1,15 | 1,25 | 1,35 | 1,45 1,55
Finantiri externe ne-
rambursabile 05 | 055 | 06 | 065 0,75 1 1 1

S-a presupus ¢ soldul veniturilor si transferurilor din contul
curent se majoreaza de la 1,1 miliarde USD in 2003 Ia 1,5 miliarde USD
in 2007 si 2 miliarde USD in 2010,

fncheind prezentarea asumptiilor de modelare ale scenariului
dezirabil, inci o dat4 trebuie subliniat cd toate depind in mod decisiv de
transformarea economiei roménesti intr-un sistem de piata consistent
articulat si functional.
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B. Rezultatele simuldrilor

Estimirile sunt redate in dimensiunea numericid reiesitd din
rezolvarea — in ipotezele menfionate — a sistemului de ecuatii, deci fara
rotunjiri sau corectii inspirate din considerente aditionale (exterioare
macromodelului).

Tabelul 9.5
Scenariul dezirabil: estimiri pentru 2003-2010

2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | Rit-
mul
me-
diu
anual

Produsul intern brut,
prefuri constante, ritm% | 4,74 | 5,31 | 545 | 536 { 534 | 528 | 530 [ 525 5,25
Absorbtia internd, prefuri
constante, ritm %, 6,54 | 541 | 540 | 5,40 | 549 { 524 | 527 | 521 | 549
din care:

® consumul final, prefuri
constante, ritm %

¢ investijiile, prefuri
constante, ritm %
Exportul de bunuri si
servicii (in USD),
ritm % 965|991 |7331722§717 | 6921680676} 771
Importul de bunuri si
servicii (in USD),
ritm % 12,83(10,02| 749 | 7,61 | 7,88 | 7,13 | 7,09 [ 7,01 | 837
Cursul de schimb
ponderat* (media
anuald), ritm % 901|836 |485]29}079]007(-015]-0,16] 2,80
Deflatorul produsului
intern brut, ritm % 1522|11,87| 8,06 | 6,14 | 3,94 | 321 | 1,67 [ 1,54 | 6,36
Indicele preturilor de
consum, dec./dec.,
ritm % 15,49112,07 | 8,20 | 6,25 | 4,01 | 3,27 | 1,70 | 1,57 | 6,47

Indicele mediu anual al
preturilor de consum,
ritm % 15,62}12,35] 8,60 { 6,53 | 415 | 3,35 | 1,64 | 1,57 | 6,62

575 | 504 | 522 | 533 | 547 { 515 | 514 | 4,99 [ 5,26

14,64 14,92 10,66} 10,03 | 9,61 | 8,75 | 8,34 | 8,04 | 10,60
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2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 [ 2010 [ Rit-
mul
me-
diu
anual

Productivitatea muncii

(PIB pe o pers. ocupat3),

ritm % 3,25 1485 [ 500 ) 494 | 492 ]494 | 495|492/ 472
Numdrul de salariati, ’

ritm % 2,57 10,97 {1 0,67 | 0,56 | 0,56 | 0,47 | 0,51 | 0,47 0,85
Rata somajului (media

anuald), % 7,96 1765|730 697 665)635]| 604|575
Multiplicatorul monetar | -

(M2/M0) 4,52 | 457 | 462 | 486 | 511 | 521 | 531 | 5,36
Viteza de circulatie a

banilor (GDP/M2) 449 | 436 | 428 | 417 | 4,05 | 3,97 | 3,92 | 3,87
Rata def. bug. gen. cons.

fatd de PIB, % -258|-2951-294[-301(-3,20|-3,17 | -3,16 |-3,15
Rata def. de cont curent

fatd de PIB, % 4,78 |-491 | 483 | 494|510 | -4,92 | -4,94 | -4,97
Datoria extern, miliarde

USD 149|167 ) 186 ] 20,6 | 23,0 | 254 | 28,1 | 31,2

*Cosul valutar=0,4- USD+0,6- euro.

L. Un ritm mediu anual al output-ului intern de peste 5% este fir4
indoiald ambifios. Sunt ins3 argumerdte pentru a nu-l considera imposibil.

Din perspectiva cererii, scenariul dezirabil implicd unele mutatii
importante in evolujia economiei romanesti.

a) Graficul DAD90 arati ci, dupd o stagnare relativ lungi, se
instaleazd un trend ascendent al consumului final (CONS90)
si al formdrii brute de capital (GCF90), ambii indicatori fiind
exprimafi in trilioane lei, prefuri 1990; suma lor -
reprezentind absorbtia interni totali - este notata DADY0.
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Figura 9.2. DAD90

b) Este, de asemenea, de retinut cd dinamica exporturilor
(exprimate in USD) continui si o depédgeascd pe aceea a produsului
intern brut. Calculatd in lei, aceastd corelatie este putin diferitd din
cauza aprecierii reale a monedei nafionale.

c) Relevant este si faptul ci greutatea specifica a tranzacfiilor de
piati in formarea cererii interne se accentueazi, cu diminuarea
corespunzitoare a ponderii autoconsumului.

d) Cresterea economici proiectaté in scenariul dezirabil depinde
tnsi fundamental de relaxarea constrangerilor care opereazd acum pe
latura ofertei. Studiile noastre anterioare (Dobrescu 2000, 2002a, 2002c,
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2003) au identificat patru factori esentiali care afecteazi performantele
productive ale economiei romanesti din perspectiva ofertei:

- existenfa unui important sector de fintreprinderi cronic
ineficiente;

—~ subutilizarea sau chiar completa iegire din circuitul economic
a multor capacitéfi, altminteri potenfial profitabile, datoriti
intarzierilor finregistrate in procesul de privatizare si
numeroaselor litigii patrimoniale;

-~ subcapitalizarea unei mari pirfi a segmentului viabil al
economiei;

- fiscalitatea relativ ridicat3, tndeosebi in ceea ce priveste forta
de munca.

Scenariul dezirabil este conceput pe premisa ci aceste restrictii
vor fi surmontate prin transformérile structurale deja amintite. El
presupune, asadar, ci aderarea la Uniunea Europeani va insemna un
$Oc pozitiv pentru economia roméneasca.

2. In pofida acestei cresteri - in termeni reali - a produsului intern
brut, piata muncii rdmine tensionati. Majorarea (in mod cert,
importantd) a numérului de salariati in firmele private va avea loc
concomitent cu inerenta restringere a ocupérii in sectorul de stat.

Ca urmare, ar fi nerealist si se anticipeze 0 ameliorare sensibil a
ponderii salariafilor in totalul populatiei ocupate (SHE1). Graficul STRE
prezinta evolutia acestei ponderi comparativ cu aceea a altor categorii
de persoane ocupate (SHE2).
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Figura 9.3. STRE

3. Dinamica productivitdfii muncii ar urma sd se accentueze,
datoritd atdt restructurdrii capacitiilor neperformante, cat si noilor
investitii, inclusiv influxului mai intens de capital extern (graficul LP90,
in care RGDP90 si RILP90 reprezint4 ritmurile anuale ale produsului
intern brut si, respectiv, productivit4}ii muncii in prefuri constante 1990,
ambii indicatori in procente).
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Figura 9.4. LP90

Aceste evolufii, dublate de atenuarea poverii fiscale asupra
muncii, vor contribui la cresterea competitivititii economiei romanesti.

4. Una dintre cele mai importante probleme rdmaéne inflatia,
deosebit de nocivi intr-o economie subcapitalizati ca aceea a Romaniei.
A atinge, pand in 2005, o ratd anuald cu o singuri cifrd este nu numai
posibil, ¢i, totodatd, si imperativ necesar pentru o dezvoltare sinitoasi
pe termen lung. Dezinflatia proiectatd este conditionati de aplicarea
programelor de restructurare negociate cu organismele internationale si
de stricta implementare a politicilor de venituri, fiscale si monetare,
schitate mai sus.

In componenta cosului valutar mentionat (0,4 - USDa+0,6 - euro),
cursul de schimb nominal mediu anual va fnregistra un ritm mai mic
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decét cel al inflatiei interne (graficul IER, in care RIER si RCPI sunt
ritmurile anuale ale cursului de schimb ponderat i, respectiv, nivelului
prefurilor de consum, in procente).

50

Figura 9.5. IER

Aprecierea reald a leului ar urma si se bazeze pe 0 mai ridicata
competitivitate productivi a economiei roménesti si pe influxul
crescand de capital extern.

5. In aceste conditii, deficitul contului curent al balantei de plati
poate fi mentinut in limite sustenabile (4,8-5,1% fat de PIB, anual).

Datoria externd — publici si privatd — nu ar excede, pana la finele
intervalului prognozat, 32-33% fatad de produsul intern brut (evolufia
acestui raport este prezentatd in graficul REXTD).
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Figura 9.6. REXTD

6. Procesul de remonetizare a economiei va continua, insi intr-o
manierd prudentd. Este necesar din nou s# se sublinieze ci acest proces
este posibil numai in contextul unei consistente politici de venituri, al
unei riguroase discipline financiare a tranzactiilor, al unei dezinflatii
ireversibile.

Estimdrile macromodelului au in vedere o rapid¥ si drasticd
reducere a stocului de arierate. Eliminarea acestui oneros substitut
monetar va reprezenta una dintre cele mai pozitive schimbiri in
funcfionarea economiei roménesti. De fapt, ea poate fi consideratd o
adevdrata piatrd de incercare a intregului proces de tranzifie.
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7. Parametrii economici si financiari ai scenariului dezirabil ar
mentine in limite suportabile deficitele bugetare si dimensiunea datoriei
publice.

8. Acest scenariu ar permite nu numai deplina recuperare a
declinului din anii ‘90, ci, de asemenea, o semnificativi depésire a celui
mai inalt nivel economic inregistrat in perioada regimului socialist.

Graficul TREND prezintd evolutia produsului intern brut
(GDP90) 5i a absorbtiei agregate interne (DAD90), in trilioane lei prefuri
1990, de-a lungul intregului interval istoric 1980-2010.

1.4

1,34 '
1,2.
1,1.
1,0-

26—
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—— GDP9¢ ---- DAD90

Figura 9.7. TREND



286

2, Scenariul moderat

Scenariul moderat presupune, de asemenea, realizarea refor-
melor structurale menite si transforme economia roméneasci intr-un
sistem de piatd funcfional. Spre deosebire de varianta anterioars, acest
scenariu ia in considerare:

a) o politicd de venituri mai laxa (incluzénd si deficite bugetare

mai mari), asociata In special ciclului electoral, si

.....

romanesti, datoratd nu atat productivititii interne (care si in
acest scenariu creste semnificativ), cit mai ales factorilor
externi; in consecintd, s-a luat in calcul o dinamici intrucitva
mai lentd a exporturilor.

A. Ipotezele de calcul

Asumptiile adoptate in simuldrile precedente cu privire la
indicatorii demografici, variabilele monetare si paritatea euro/dolar
sunt menfinute. Ecuafia ratei somajului nu se modifici, ceea ce
echivaleazi cu admiterea unui proces similar de ajustare structurali.

1. Diferenta referitoare la politica veniturilor se traduce in
ritmuri mai inalte ale produsului intern brut expectat in preturi curente:

Tabelul 9.6
Ritmurile anuale ale produsului intern brut nominal, %
2003 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Ritmurile anuale
ale produsului
intern brut
nominal, % 20,68 20 15,07 | 11,91 8,87 |11,07]| 792 | 7.07

Se presupune cii laxitatea politicii veniturilor ar putea fi mai
accentuata in 2004 si 2008, ca ani ai alegerilor legislative.

2. Rata (fajd de PIB) a cheltuielilor bugetare pentru serviciile
publice si protectia sociald (RPSSP) este, de asemenea, mai ridicati
(graficul RPSSP, in care sufixul 1 indicd scenariul dezirabil si sufixul 2
scenariul moderat).
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Figura 9.8. RPSSP

Din nou, anii electorali - 2004 si 2008 — se detageazi.

3. In comparatie cu scenariul dezirabil, parametrii exogeni
referitori la comerful exterior au fost adaptati in concordanté cu ipoteza
unei dinamici mai lente a competitivitafii externe a economiei
romanesti.

4. Scenariul moderat include influxuri de capital extern, de
asemenea, mai reduse.
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Tabelul 9.7
Influxul de capital extern, miliarde USD

2003 | 2004 2005 2006 2007 2008 2009 | 2010
Investitii
striaine
directe 1,50 1,50 1,50 1,55 1,60 1,65 1,70 1,75
Investitii
strdine de
portofoliu 0.8 08 0,85 0,9 0,95 1,05 1,1

Finantdrile externe nerambursabile sunt identice in ambele

scenarii.

B. Rezultatele simuldrilor

Tabelul 9.8

Scenariul moderat: estimiri pentru 2003-2010,
rate anuale, %

Indicatori Me-
2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 { 2009 | 2010 | dia

PIB, preturi
constante 4,74| 3,92| 515| 4,89 486] 395 4,72| 4,45 4,58
Absorbiia interna,

refuri constante 6,54/ 499] 532 5,02[ 503] 414| 4,65/ 435| 5,00
Consum final,
prefuri constante 5,75| 4,98| 5,19] 5,02} 507 4,28 4,53 4,24 4,88
Investitii, prefuri
constante 14,64/11,78] 7,27| 7,04/ 6,58 6,02 6,04] 549 8,07
Exportul de bunuri

i servicii 965 7,61 431 459 444| 4,61] 4,47 4,34] 549
Importul de bunuri
si servicii 12,83110,50( 569{ 577 578! 582| 5,14 4,90 7,02
Deflatorul PIB 15,22/ 1547| 943| 6,69| 3,82 6,86 306 251 778
Indicele preturilor
de consum 1549|15,75| 9,59| 6,80 3,88 697] 3,11 255 791
Productivitatea
muncii, prefuri
constante 3,25| 3,92| 479] 4,62 4,60 4,05] 456] 438 427
Rata somajului 769| 806 779 7,61 743 752 7,38] 732
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Indicatori Me-
2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | dia

Viteza de circulafie

a banilor 4,49) 4,44) 4400 4,29 4,14 4,16 4,14] 4,09
Rata deficitului
bugetar fati de PIB | -2,58| -3,57| -3,45| -3,40] -3,40| -3,44| -3,29| -3,09
Multiplicatorul

monetar (MZ/MO) 4,52 4,57| 4,62} 4,86 511 521| 5,31| 5,36
Indicele ratei de
schimb fata de
indicele prefurilor ‘

de consum 0,94] 0,96] 0,96| 097| 0957| 097 097] 0,97
Rata deficitului de
cont curent fata de
FPIB -5,64| -6,61| -6,79 -6,94f -7,06| -7,07| -6,99| -6,94

*Cosul valutar=0,4-USD+0,6 - euro.

Comparativ cu scenariul dezirabil, ritmul cresterii economice
scade in scenariul moderat de la 5,1% la 4,42%, concomitent cu o inflatie
mai ridicata; deficitele bugetului general consolidat sunt si ele mai mari.
Cauzele principale sunt implicate in insesi asumptiile simulérilor.

1. Asa cum s-a mentionat, scenariul moderat se caracterizeaza
printr-o politicA mai laxd a veniturilor, in special in anii electorali
(graficul RGDP, in care sunt prezentate ritmurile produsului intern brut
nominal in cele doud scenarii).

De ce, in actualele condifii de functionare a economiei, o
majorare excesivd a veniturilor (acompaniatéd de deficite bugetare mai
ridicate) nu stimuleazd cresterea economicd, ci, dimpotrivd, o poate
chiar inhiba? Pentru ci restrictiile (amintite mai sus) care actioneazi pe
latura ofertei sunt atit de puternice incit o astfel de expansiune
nominald favorizeazd in prima instantd inflafia, care, la randul siu,
agraveaza problema subcapitalizdrii firmelor si afecteazd negativ
output-ul. De aceea, este cruciala eliminarea acestor constrangeri.
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Figura 9.9. RGDP

2. Structura cererii agregate este o altd circumstantd importanti
in aceastd discutie. Reamintim ci scenariul moderat admite ritmuri mai
reduse ale exporturilor (graficul RIX prezint3 aceste ritmuri in cele dou#
scenarii). '

Absorbtia internd nu poate compensa integral efectele limitative
ale dinamicii mai lente a exporturilor, din dou# motive esentiale. Pe de
o parte, deficitul contului curent al balanfei de plifi nu se poate majora
oricdt, provocind de la un moment dat serioase reactii adverse ale
pietelor financiare internationale. Pe de alti parte, este sigur cd asa-nu-
mita aversiune fatd de arierate s-a accentuat si va persista inci,
mentindnd ridicatd circumspectia producitorilor fafd de livririle la
intern,
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Figura 9.10. RIX

3. Dintre ceilalti indicatori, productivitatea muncii ar trebui
aparte menfionatd: ea atinge ritmuri relativ inalte si in scenariul
moderat. Aceastd imprejurare decurge din asumptia comund a celor
doud simuldri referitoare la necesitatea ajustarii structurale a economiei
romanesti.

L2

Dupa cum desigur s-a observat, simulirile n-au luat in calcul o
posibild deteriorare gravd a mediului extern si nici eventuala deviere
majora a politicilor interne de la obiectivele si angajamentele asumate
de Romaénia In acordurile de aderare la Uniunea Europeand. Evaluarea
probabilitdfii unor astfel de derapaje depiseste cadrul prezentei
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comunicdri. Includerea lor in ipotezele de modelare ar fi generat, fireste,
scenarii radical diferite de cele de mai sus.

Simulérile au fost realizate in februarie 2004.
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