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Abstract. The study is emphasizing the weak performances of the Romanian
economy, unable to turn positive the current account deficits. On the
contrary, because of rising problems in deficits financing through
autonomous flows, the debt accumulation could lead Romania on the brink of
entering a financial turmoil. The adverse impact of slowing IPT flows and the
side effects of increasing FDI stock could bring more close the time horizon
of this dramatic perspective. Even if the current account deficits persistently
overcame the warning level (as % of GDP), it seems obvious that the
Romanian governmental and monetary authorities have not been aware of the
threats, not taken any action to address external imbalances, as policies
focused on sound structural reforms and exports’ sustaining.
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Deficitul de cont curent:
Maladie cronica a economiei romanesti ?

Devenit problema numarul 1 a economiei romanesti, cu mentiunea ca
aceasta ca urmare mai mult a semnalelor primite din exterior din partea
institutiilor financiare internationale si a agentiilor de rating, deficitul de cont
curent al Romaniei a inceput sd preocupe analistii economici, dar si, mai
putin vizibil insa, autoritatile guvernamentale si monetare din tara noastra.
Totusi, in afara unor 1ingrijorari exprimate la modul general privind
eventualul impact macroeconomic al deteriorarii situatiei contului curent
(deprecierea monedei, inflatie, somaj s.a.), precum §i a unor asertiuni mai
degraba declarative si uneori contradictorii (atragerea de investitii straine
pentru finantarea deficitului, reforma sistemului de pensii, limitarea
deficitului bugetar s.a.), nu se poate observa o examinare cat de cit coerenta
a patologiei acestei maladii cronicizate, se pare, in cazul Romaniei, care sa
releve, pe de o parte, cauzele sale reale si, pe de alta parte, posibilele remedii
ce ar permite evitarea unui colaps financiar.

Tratarea ei cu o superficialitate greu de imaginat §i acceptat pentru o
tara membra UE, responsabila de acest statut, atestda, cel putin in opinia
noastra, lipsa crasa de previziune - implicit competenta - din partea factorilor
de decizie (din Guvern, Banca Nationala, alte institutii ale statului), precum si
incapacitatea lor de a percepe si gestiona adecvat starea de criza a contului
curent al balantei de plati externe, a carei acutizare poate pune in pericol, asa
cum ne vom stradui sa demonstram In continuare, stabilitatea financiar-
monetara si perspectivele dezvoltarii Romaniei pe termen lung.

Desi, in concordanta chiar cu o stiinta elementara a caracteristicilor
structurale ale economiei romanesti, precum si a evolutiilor sale recente,
inclusiv din experienta tarilor est-europene care au aderat la UE 1n 2004, era
previzibil ca deficitul de cont curent sa atinga dimensiunile actuale, cu risc
ridicat de nesustenabilitate, managementul la nivel macroeconomic s-a
dovedit lipsit de capacitatea de receptie si interpretare adecvata a semnalelor
generate de depasirea sistematica in ultimii ani a cotei de alarma aferente
acestul indicator - conform standardelor internationale - respectiv de 5-6%
din PIB (vezi Tabelul 1).



Tabel 1

2003 2004 2005 2006 2007*
Deficit de cont curent (mil. euro) 3060 5099 6888 9973 13350
Pondere in PIB (%) 6,0 8.4 8,7 10,3 11,5

* Conform Comisiei Nationale de Prognoza, in timp ce prognoza UE pentru 2007 este de 12,1%.

Obtuzitatea orizontului de spatiu si timp al agendei de prioritati
financiar-monetare, amatorismul actorilor de pe scena institutionala, jocurile
de culise in care sunt antrenate si decise raporturile politico-economice de
forte completeaza, in mod nefericit, lacunele unor scenarii pe termen scurt la
limita precaritdtii, ce pot reprezenta o explicatie, dar nu si o scuza pentru
indiferenta afisatd - uneori chiar cu aere de superioritate - cu efect voit
sedativ asupra opiniei publice, ceea ce, de fapt, este emblematic pentru
dezinteresul manifestat in general de liderii aflati rotativ la putere, fata de
destinele Romaniei, Intr-un viitor mai mult sau mai putin indepartat.

Fara pretentia unei tratari exhaustive a unei problematici complexe, cu
atat mai mult cu cat, in contextul examinarii evolutiei comertului exterior al
Romaniei, in unele numere ale revistei (4, 7, 13, 20), atrigeam atentia cu
privire la pericolele induse de adancirea deficitului de cont curent, in
continuare ne vom limita doar la relevarea principalelor cauze care au
condus, dupa parerea noastra, la aceasta situatie, precum si a unor repere
pentru actiuni de politici economice $i monetare posibil de intreprins.

1.Economisire subdimensionata versus consum excesiv

Precizam ca, pe latura utilizarii PIB si a sectorului extern, soldul
contului curent reprezinta rezultatul intre economisirea interna si investitii, o
situatie de deficit reflectand acoperirea partiala a necesitatilor de functionare
si dezvoltare a economiei prin finantare externa. Teoretic, aceasta ar putea
corespunde caracteristicilor unei economii aflate intr-o perioada de tranzitie,
dar paradoxul Romaniei este ca in loc sa inregistreze o reducere relativa a
finantarii externe pe masura producerii efectelor investitionale, dupa 17 ani
de tranzitie, practic se manifestd o tendinta inversa, ceea ce inseamna ca
restructurarea fie a fost eronat orientatda, fie ca aceasta nu s-a produs in



masura suficientd, ceea ce duce la concluzia cd, mai probabil, a avut loc o
combinatie reziduald a celor doua alternative. Pe langa costurile adverse
inerente tranzitiei, precum $i conjunctura internationala mai degraba
nefavorabila (in special cotatiile 1nalte ale titeiului), cert este ca echilibrul
extern a fost supus permanent presiunii unor defecte remanente de conceptie
si configurare a economiei din anii 1970 (cum ar fi de exemplu, cel esential,
generat de dependenta structurilor industriale, In parte cu nivel tehnologic
scazut, de importurile energetice si de materii prime, ce au mentinut
elasticitatea mare a cresterii PIB la importuri), dovedindu-se extrem de
dificila, daca nu imposibila in absenta unor schimbari radicale, transformarea
Romaniei intr-o tard care sa-si valorifice in mod real avantajele comparative
pe o piata mondiala globalizata. Astfel, ramanand in perimetrul corelatiei
economisire-investitii, apreciem ca deficitul de cont curent al balantei de plati
externe in cazul Romaniei este determinat, Tn mare masura, de rata
insuficientd de economisire interna (sub 14% in 2005, mai scazuta decat in
multe tari europene), in raport cu cresterea excesiva a consumului, alimentat
de apetitul pentru credite, probabil, si relaxat de constrangerile trecutului.

2. Deficitul comercial, principal factor de dezechilibru financiar

Incercand o abordare analitici a balantei contului curent, din datele
prezentate in tabelul 2 se constata ca, dintre capitolele acestuia, cel cu
influenta decisiva asupra configuratiei sale finale a fost balanta comerciala, al
carei deficit s-a majorat in 2006 cu circa 4 mld. euro, respectiv cu peste 50%
fata de 2005. Cresterea excedentului transferurilor curente (in principal,
venituri repatriate de muncitorii romani din straindtate) cu circa 1,2 mld. euro
nu a putut sa compenseze decat partial deteriorarea contului curent,
accentuata si pe seama majorarii deficitului balantei veniturilor (in principal
profit si/sau dividende reinvestite/repatriate de investitorii straini din
Romania).

Majorarea deficitului comercial, ca principal factor al deteriorarii
situatiei contului curent, s-a produs pe fondul cresterii mai rapide a
importurilor decat a exporturilor, in cadrul acestora din urma remarcandu-se
totusi tendinta de sporire in ritm mai ridicat in ultimii ani a exporturilor
definitive (finale) comparativ cu cele dupa IPT (Inward Processing Trade -
perfectionare/prelucrare activa in termeni comerciali, denumit si lohn).



Tabel 2 - milioane euro -

CREDIT DEBIT NET CREDIT DEBIT NET

CONTUL CURENT (A +B + C) 31.680 38.568 -6.888 38.621 48.594 -9.973

A. Bunuri si servicii (a + b) 26.357 34.512 -8.155 31.363 43.116 -11.753

a. Bunuri (export FOB - import FOB) 22.255 30.061 -7.806 25.850 37.609 -11.759

b. Servicii, din care: 4.102 4.451 -349 5.513 5.507 6
- transport 1.188 1.583 -395 1489 1913 -424
- turism - calatorii 852 750 102 1.034 1.035 -1
- alte servicii 2.062 2.118 -56 2990 2.559 431
B. Venituri 1.241 3.567 -2.326 1.776 4.790 -3.014
C. Transferuri curente 4.082 489 3.593 5.482 688 4.794
Sursa: BNR

Datele privind evolutia comertului exterior pe regimuri vamale in
perioada 2002-2006 (vezi Tabelul 3) si separarea influentei operatiunilor
derulate in regim IPT (cu bunuri ce nu intra Tn proprietatea firmelor
romanesti) reflectd imaginea situatiei critice in care se gaseste balanta
comerciald; astfel, in ciuda tendintei pozitive amintite, deficitul comercial
real al comertului exterior al tarii noastre - cu produse exclusiv romanesti -
aproape s-a triplat Tn ultimii 5 ani, ajungand la 18,5 mld. euro in 2006, iar
incasarile valutare efective din exporturi (14,2 mld. euro, la care s-au adaugat
3,6 mld. euro venituri din IPT) situandu-se abia la jumatatea platilor pentru
importurile definitive (32,7 mld. euro). Reiteram faptul ca asa-zisele
exporturi totale de 25,8 mld. euro includ o valoare nominalad de circa 8 mld.
euro - inregistratda numai din ratiuni vamale s1 care deformeaza sever datele
de comert exterior - reprezentand contravaloarea bunurilor intermediare
importate prelucrate (asamblate) si reexportate de firme romanesti Tn regim
IPT.

Mai dramatic este ca din cele 17 sectiuni de produse (clasificarea NC-
HS) urmarite statistic, doar 3 mai Tinregistreazd excedente comerciale
(respectiv 0,8 mld. euro la Materii textile si produse; 1 mld. euro la



Tncél‘géminte; 0,5 mld. euro la Lemn si produse) si acestea intr-o scadere
continuad in ultimii ani, in timp ce balantele comerciale ale celorlalte sectiuni
de produse se incheie cu deficite (din care, mai semnificative: 4,6 mld. euro
la Masini si aparate mecanice si electrice; 3,3 mld. euro la Produse minerale;
2,2 mld. euro la Mijloace de transport; 2,1 mld. euro la Produse chimice; 1,5
mld. euro la Materiale plastice; 1 mld. euro la Produse alimentare). O
remarcd speciala se impune pentru sectiunea Metale comune si articole,
traditional cu balanta excedentara, in 2006 aceasta trecand pentru prima data
intr-o situatie de deficit, in special pe seama scaderii exporturilor de fonta,
fier si otel.

Tabel 3
- miliarde euro -
2002 2003 2004 2005 2006

TOTAL EXPORT (FOB) 14,7 15,6 18,9 22,3 25,8
Exporturi definitive (finale) 6,5 6,9 9,0 11,6 14,2
Exporturi dupa IPT 8,2 8,7 9,9 10,7 11,6
TOTAL IMPORT (CIF) 18,9 21,2 26,3 32,6 40,7
Importuri definitive (finale)* 12,9 14,8 19,5 25,1 32,7
Importuri pentru IPT 6,0 6,4 6,8 7,5 8,0
DEFICIT COMERCIAL

- Total (aparent) -4,2 -5,6 -7,4 -10,3 -14,9

- Real (ajustat) -6,4 -7,9 -10,5 -13,5 -18,5
Venituri din IPT 2,2 2,3 3,1 3,2 3,6

*

inclusiv importuri in leasing financiar
Sursa: Prelucrat dupa datele INSSE

Natura structurald a deficitului comercial este relevata si de faptul ca
exporturile romanesti continud sa fie dominate de produse cu grad redus de
prelucrare sau cu nivel tehnologic scazut, vehicularea ideii conform careia a
avut loc o ameliorare structurala a exporturilor - dupa cum se arata in
Comunicatul de presa al INSSE cu privire la comertul international cu bunuri
in 2006 - prin trecerea pe primul loc a sectiunii XVI (Masini si aparate
mecanice si electrice), care ar detine 20,3% din totalul exporturilor, este de
natura sa induca in eroare. Astfel, In realitate, din totalul de 5,2 mld. euro,
valoare aparentd a exporturilor de masini si aparate, cele efective de produse
romanesti au fost de numai 2,2 mld. euro, restul de 3 mld. euro reprezentand



exporturi dupa perfectionare activa (din care importuri pentru IPT cu o
valoare nominald de circa 2 mld. euro, veniturile din aceste operatiuni
ridicandu-se in consecinta doar la circa 1 mld. euro).

Chiar daca intr-o economie de piata instrumentele de decizie si control
la indemana autoritatilor sunt limitate, trebuie precizat cd deteriorarea
balantei comerciale s-a produs pe fondul general al absentei unei strategii
clare de dezvoltare sectoriala a Romaniei, cu o eventualda orientare spre
export, in contextul unor politici economice - comerciale, fiscale si monetare
- incoerente (relevate de pierderea unor importante piete externe la inceputul
anilor 1990, ca si a unor intregi segmente ale pietei interne, ceea ce a facilitat
majorarea excesiva a gradului de penetrare a importurilor, ignorarea efectelor
fenomenului IPT, anularea treptata a facilitatilor fiscale acordate
exportatorilor in perioada 2001- 2004, succedatda de aprecierea graduala a
monedei nationale), al insuficientei pregatiri pentru aderarea la UE, care a
creat costuri ex-ante si ex-post, inclusiv prin deschiderea mai mare a
economiei §i scaderea nivelului de protectie tarifara, al unei politici externe
ezitante, cu orientare aproape exclusiv euroatlantica si lipsita de o elementara
viziune globala (unele din cele mai mari deficite comerciale se Inregistreaza
cu Rusia si China, reprezentand cumulat aproape 4,5 mld. euro in 2006), al
retelei ineficiente si incomplete de reprezentare si promovare externa, al
insuficientei sustineri a exportatorilor prin instrumente financiar-bancare, la
care s-au adaugat unele tare ale mediului de afaceri (coruptie, evaziune
fiscala s.a), resimtite si de comertul exterior.

3. Efectul advers intarziat al fluxurilor de investitii straine directe

Daca impactul deteriorarii balantei comerciale asupra situatiei contului
curent este direct i, in general, suficient de vizibil, mai putin perceput si
studiat este in opinia noastra efectul fluxurilor de investitii straine directe
(SD). In planul economiei reale, este evident cd investitiile striine
contribuie, in principal prin transferul de tehnologie, la cresterea
performantelor aparatului productiv si la ameliorarea competitivitatii interne
si externe. In unele cazuri, aceastd evidenta trebuie privitd cu o oarecare
circumspectie daca se are in vedere ca, spre exemplu, privatizarea unor
entitati reprezintd un proces de dezinvestire din partea statului, de fapt o
inlocuire a actionariatului (in cazul Romaniei, cel mai adesea prin atragerea



de investitii straine), fara nici un efect (cel putin imediat) asupra
schimbarilor de ordin tehnologic, de presupus a se produce ulterior, Tn urma
unor eventuale alte investitii.

Ceea ce nu se observa insa la inceput, cand stocul acumulat al ISD se
situeazd la un relativ redus, este impactul lui monetar - din ce in ce mai
puternic pe masura cresterii acestuia - asupra contului curent al balantei de
plati externe. Cu timpul, pe langa majorarea iesirilor de venituri din capital
aferent stocului total al ISD, pe seama erodarii avantajelor comparative care
le-au atras, se poate manifesta si o tendintad de diminuare in valoare absoluta
a intrarilor anuale de investitii straine.

Balanta de plati externe este astfel supusa unei duble presiuni din partea
fluxurilor monetare aferente ISD, pe paliere diferite dar in acelasi sens (pe de
o parte, este afectat contul curent prin majorarea debitului la capitolul de
venituri si, pe de altd parte, contul de capital prin diminuarea creditului la
capitolul investitii directe), ceea ce face ca echilibrul acesteia sa se realizeze
cu costuri tot mai mari, respectiv prin cresterea Indatorarii externe, care, la
randul ei, creeazd o presiune suplimentara asupra balantei veniturilor, prin
majorarea platilor de dobanzi.

In consecinta, trebuie recunoscut ca, in mod paradoxal, investitiile straine
directe induc un potential de instabilitate financiara, putand atinge chiar un
maxim in situatia in care, dintr-un motiv sau altul, s-ar inregistra un exod
masiv si rapid al ISD (insotit eventual si de refluxul celor de portofoliu,
precum si al capitalului speculativ), colapsul economiei fiind aproape de
neevitat intr-o asemenea alternativa.

Examinarea evolutiei deficitului balantei de cont curent §i respectiv al
balantei veniturilor in Romania comparativ cu unele state est-europene (Vezi
Tabelul 4) duce la concluzia ca toate cele trei tari care au aderat la Uniunea
Europeana 1n 2004 prezintd, in linii generale, aceleasi simptome, respectiv
deficite cronicizate ale contului curent, cauzate, in principal, de deteriorarea
severda a balantei veniturilor ca efect al acumularii unui important stoc al
ISD, ceea ce ne face sa credem ca nici tara noastra nu va fi ferita de un
asemenea fenomen.

Adancind in continuare analiza in structura acestei balante, rezulta ca
deficitul provine, aproape exclusiv, din majorarea veniturilor repatriate
(dividende si profituri reinvestite) de catre investitorii straini.



Tabel 4 - milioane euro -

2002 2003 2004 2005 2006
Cehia -4426 -5043 -5245 -2070 -4719
Balanta contului  Polonia -5399 -4108 -8670 -4130 -6273
curent (net) Ungaria -4929 -5933 -6916 -6091 -5197
ROMANIA -1623 -3060 -5099 -6888 -9973
Cehia -3752 -3764 -4945 -4778 -6472
Balanta Polonia -1992 -3204 -9264 -9001 -10649
veniturilor (net) UngarAia -3838 -3678 -4935 -5530 -6083
ROMANIA -488 -1195 -2535 -2326 -3014

Sursa: Statistici nationale ale bancilor centrale

Se remarca si faptul cd, in timp ce aceste state Tnregistreaza o tendinta
de relativa stabilizare a dimensiunii deficitului de cont curent la nivele de 5-6
mld. euro (reprezentand sub 6% din PIB), in special datorita redresarii
balantelor comerciale, in Romania accelerarea dezechilibrului extern pare de
neoprit, in 2007 prefigurandu-se noi recorduri ale deficitului comercial (4
mld. euro in trim. I) si de cont curent (2 mld. euro in primele doua luni), iar
in perspectivd, dupa cum s-a precizat, urmand a suporta si efectele adverse
ale fluxurilor ISD. Facand un calcul prin raportarea iesirilor nete de venituri
la stocul total al ISD din Romania (cca 30 mld. euro in 2006), rezulta o rata
de repatriere a capitalului de circa 10% 1in cazul tarii noastre, care, chiar in
varianta ramanerii sale constante, se va aplica unui volum crescand al ISD,
accentuand deteriorarea deficitului de cont curent.

4. Cercul vicios al cresterii economice in Romania

Ca exemplu al daunelor macroeconomice ce pot fi produse de catre
dezechilibrul comercial, pe langa cele asupra contului curent, precizam ca
diferentialul indicilor de crestere a volumului exporturilor si importurilor se
resimte direct in calculul cresterii reale a PIB pe latura utilizarii.

Dupa cum se observa 1n tabelul 5, contributia negativa de 6,4% a cererii
externe (exportul net) din anul 2006 a tdiat aproape jumatate din cererea
interna (14,1%), rezultand o crestere reald a PIB de 7,7%.



Tabel 5

Cresterea reala a PIB (%) 5,2 8,5 4,1 7,7 6,5
din care, contributia:

- cererii interne 8,8 12,9 8,7 14,1 12,3

- exportului net -3,6 -4,5 -4,5 -6,4 -5,7

* Conform Comisiei Nationale de Prognoza

Ca atare, se poate afirma ca, din acest punct de vedere, comertul
exterior nu numai ca nu contribuie la cresterea economicd a Romaniei ci
dimpotriva, este un factor care o submineaza, iar daca cererea interna nu ar fi
fost condusa de consumul final (alimentat de explozia creditelor) s-ar fi putut
inregistra o crestere chiar mult mai redusa a PIB | Se constata astfel ca pretul
macroeconomic platit de Roméania pe seama persistentei si respectiv adancirii
deficitului comercial este dureros, contributia negativa a exportului net
amputand sever, an de an, cresterea economica.

Reversul mentinerii unui ritm ridicat de crestere economicda a Romaniei
in vederea recuperarii decalajelor si realizarii convergentei cu statele membre
UE, este ca aceasta implica un dezechilibru financiar extern, accentuat de
dependenta organismului economic de administrarea unei anumite doze de
importuri, strict necesara pentru mentinerea functionalitatii sale. Totodata,
consideram ca deficitele comerciale si de cont curent exprimda cel mai
elocvent lipsa de performantd §i competitivitate a economiei, capacitatea
limitata de rezistenta la presiunile fortelor pietei si dificultatile de integrare
atat in spatiul UE, dar si pe plan global.

In acest context, trebuie precizat ci intensitatea energetica reprezinta
factorul de competitivitate cu cel mai semnificativ decalaj fatd de tarile
europene, contribuind major, pe seama costurilor ridicate ale facturii
energetice - din care o parte insemnata din import, respectiv peste 5 mld. euro
in 2006 - difuzate pe canale tehnologice neperformante in intreaga economie,
implicit asupra produselor de export si a celor pentru piata interna, la situatia
deficitara a comertului exterior.



Structuri economice inadecvate ::> Dependenta de importuri
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Cercul vicios al cresterii economice a Romaniei (Figura 1), ale carui
cauze primare ne-am straduit sa le relevam, este format asadar dintr-un un
lant de vulnerabilitati ce porneste de la structurile economice inadecvate
(energofage s1 material-intensive) care creeaza o dependentd intrinsecda de
importuri, acestea, la randul lor, contribuind la accentuarea deficitului
comercial i implicit de cont curent, a carui finantare in masura sporita prin
fluxuri compensatorii (imprumuturi din strainatate), risca sa majoreze datoria
externd pana la limita afectarii potentialului de dezvoltare a economiei si
chiar a izbucnirii unei crize financiare. Dinamica datoriei externe pe termen
mediu s1 lung a Romaniei, ce a crescut de la 15,7 mld. euro in 2003 la 27,8
mld. euro in 2006, ca si a celei pe termen scurt, care s-a majorat in aceeasi
perioada de la circa 2 mld. euro la peste 13 mld. euro, reprezintd deja
semnale evidente ale inscrierii gradului de indatorare externa pe un trend
ascendent accelerat.



Daca in Romania acest fenomen este privit cu relaxare, iar adancirea
deficitului de cont curent si majorarea datoriei externe nu par sa afecteze prea
mult timpul si/sau intelectul guvernantilor, instinctul de autoconservare
dictandu-le probabil sa transfere efectele acestora in afara orizontului lor
electoral, asupra generatiilor viitoare, institutiile financiare internationale si
agentiile de rating - ale caror calificative decid nu numai conditiile, ci si
costurile finantarii externe - monitorizeaza foarte atent evolutiile economice
si politice din tara noastrd. Astfel, intr-un clasament al vulnerabilitatii
finantarii externe dat publicitatii recent de catre agentia internationala de
rating Fitch, evaluata pentru 20 state europene emergente (inclusiv Rusia si
statele CIS) pe baza a doi indicatori de referinta (deficit de cont curent+ISD
nete raportate la PIB si1 respectiv datoria externa pe termen scurt raportata la
rezervele valutare internationale), Romania se situeaza in prima jumatate a
ierarhiei - pe un ingrijorator loc 9 - dupa tarile baltice, apreciate ca cele mai
vulnerabile (dar cu mentiunea ca acestea dispun de o economie flexibila si
de un cadru fiscal solid), fiind precedatd insi de Ungaria si Bulgaria. In
studiul aferent, expertii Fitch atrag atentia ca dependenta regiunii de
finantarea externa le expune unui risc ridicat de lichiditate, mai ales in
contextul reducerii previzibile a disponibilitatii fluxurilor internationale de
capital, pe masura declinului ofertei de privatizare si de achizitii bancare in
aceste tari, inclusiv Romania, afectata in aceasta perioada si de riscuri
politice in crestere, asociate prelungirii incertitudinilor de pe scena interna.
Trebuie adaugat ca situatia financiara a tarii noastre este supusa si unor
riscuri externe ce provin din dezechilibrul global al contului curent, a carui
corectie abrupta, dupa cum se precizeaza si in Prognoza de Primavara 2007-
2008 a Comisiei Europene, poate avea un impact negativ asupra stabilitatii
monetare a statelor UE. Ca atare, suntem de parere ca Romania este
constransa sa actioneze, daca nu preventiv, macar curativ pentru ca maladia
cronica de care sufera - deficitul de cont curent - sa nu provoace, prin
acumularea unei datorii externe nesustenabile, un derapaj fatal de la
traiectoria unei dezvoltari durabile, ceea ce ar presupune, intre altele,
reformularea intregului set de politici macroeconomice si financiar-monetare,
precum si aplicarea unor masuri imediate si ferme directionate, in primul
rand, pentru relansarea exporturilor si atragerea de investitii, inclusiv straine,
in domenii cu avantaje comparative clare pentru tara noastra, ca element
fundamental al mentinerii echilibrului financiar extern.
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