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Rezumat: 

Adoptarea oficială a monedei unice europene de către România este un proiect care are 

implicații nu numai economice, ci și politice, respectiv social-culturale. Procesul de adoptare 

a monedei euro se înscrie într-o tendință istorică de apropiere și colaborare economico-

politică a statelor suverane europene, proces început încă din anii 1940-1950. Din anii 1990, 

și România s-a alăturat acestui proces îndelungat, devenind membru al Uniunii Europene la 1 

ianuarie 2007. Procesul de tranziție de la economia centralizată la economia de piață, precum 

și perioadele de pre- și postaderare au adus schimbări profunde în structura economică a 

României. Cu toate că, din punct de vedere istoric, schimbările amintite s-au derulat într-un 

ritm alert, există semne serioase de întrebare privind suficiența nivelului de pregătire al 

agenților economici la statutul de membru al Uniunii Europene (UE). 

Ca rezultat al proceselor amintite, România a atins un grad înalt de integrare economică cu 

economia Uniunii Europene. Urmărind logica treptelor de integrare al lui Balassa (1961), 

putem afirma că „doar” integrarea în uniunea monetară și integrarea în uniunea politică ne 

despart de o integrare totală într-o structură supranațională europeană. Crearea uniunii 

monetare este un proces avansat în rândul majorității țărilor Uniunii Europene, 18 din 28 de 

țări participând deja la această formă de integrare și mai profundă, ponderea lor în PIB-ul 

Uniunii fiind de 73,4%. Integrarea politică însă, rămâne o problemă nerezolvată la nivelul 

întregului sistem, în ciuda eforturilor multiple, care au fost întreprinse pe acest plan, în ultimul 

deceniu.  

În acest context, tema acestei teze se referă la procesul de integrare al României în uniunea 

monetară europeană. Motivația alegerii acestei temei este multiplă, având la bază  atât aspecte 

personale cât și de interes general. Motivația personală derivă din interesul pe care l-am avut 

încă din anii studenției față de teme macroeconomice. În anul 2001 am participat la a IV-a 

Conferință Științifică Studențească din Ardeal obținând locul III. cu prezentarea și analiza 

strategiei naționale de dezvoltare economică pe termen mediu a României. În anul 2004, 

lucrarea de disertație am elaborat-o analizând un regim monetar care în anul următor avea să 

fie implementat și în România: țintirea directă a inflației. Pe lângă aceste considerente 

personale, în alegerea temei ne-a mai motivat actualitatea lui, amploarea și importanța 

proiectului, precum și efectele potențiale pe care acesta le are asupra societății autohtone. 
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Țara noastră, prin semnarea Tratatului de aderare în data de 25 aprilie 2005, și-a asumat 

obligația de a adopta moneda euro. Tratatul însă, nu specifică o dată limită clară până când 

România ar fi obligată să satisfacă condițiile legale pentru introducerea monedei unice. Astfel, 

în mod teoretic, există un anumit grad de flexibilitate în stabilirea acestei date. România, 

asemănător altor state membre UE ar putea prelungi acest proces sau dimpotrivă, ar putea 

grăbi intrarea în uniunea monetară în funcție de interesele proprii. Desigur, data intrării în 

zona euro depinde nu numai de viziunea politică românescă, ci și de gradul de pregătire și 

disponibilitate al autorităților europene. Abordarea noastră se concentrează asupra primului 

aspect. Astfel, am identificat acele sarcini pe care politica economică autohtonă trebuie să le 

rezolve în vederea adoptării monedei euro. Ipoteza noastră a fost că nu se poate aprecia ex 

ante cu exactitate care dintre cele două scenarii – adoptarea rapidă sau adoptarea mai lentă – 

este mai avantajos. Cu toate acestea, prezentând situația economică actuală, am identificat 

acel scenariu care are o probabilitate mai mare de a aduce cele mai mari beneficii nete. 

Beneficiile nete ale unui scenariu depind atât de beneficiile propriu-zise cât și de costurile 

implicate. Beneficiile adoptării monedei comune europene constau în reducerea costurilor de 

tranzacție (transaction costs) datorită eliminării costurilor de schimb valutar (currency 

conversion costs) și a altor costuri conexe, eliminarea fluctuațiilor cursului de schimb 

(exchange rate fluctuations) (față de moneda europeană), creșterea bunăstării consumatorilor 

datorită transparenței sporite a prețurilor de consum (acestea devin mai ușor de comparat), o 

stabilitate a prețurilor și rate ale dobânzii mai reduse. 

Cel mai important cost al adoptării euro îl reprezintă pierderea unui instrument al politicii 

economice, respectiv a politicii monetare, care în mod teoretic în anumite situații poate 

contribui la absorbția unor șocuri adverse interne sau externe. Dimensiunea acestui cost 

depinde de capacitatea reală a politicii monetare de a contribui la ajustarea economiei reale în 

asemenea situații, și de existența și eficacitatea mecanismelor alternative. În această ordine de 

idei dorim să analizăm în cazul României dimensiunea relativă a primei componente și dorim 

totodată să identificăm existența acestor mecanisme alternative. Tot în acest context, 

propunem să identificăm și acele măsuri de politică economică care odată adoptate în 

perioada de pregătire, pot contribui la creșterea eficacității funcționării mecanismelor 

alternative. 

Schumpeter (1954) scria în opera sa celebră, că economistul cercetător se deosebeşte de alte 

persoane, care gândesc despre probleme economice prin metodele folosite: teoria, statistica şi 

istoria. Acestea trei împreună formează analiza economică. O analiză economică nu poate fi 

aprofundată dacă lipseşte numai unul dintre elementele sus enumerate. Una dintre provocările 
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cercetătorului economist constă în combinarea acestor elemente, astfel încât să rezulte un 

echilibru între acestea. Nu se poate afirma că unul ar fi mai important decât celălalt. De 

exemplu, statistica fără teorie nu are sens. Teoria şi modelarea ne ajută la explicarea unor 

fenomene prin surprinderea parţială a legilor economice obiective pornind de la anumite 

paradigme. Puterea explicativă a unei teorii constă şi în puterea ei de a contribui la alcătuirea 

unor prognoze, care să fie validate de realitate. Metodele statistice ne ajută la testarea teoriilor 

alcătuite. În această ordine de idei, dacă teoria care nu se validează în realitate, nu are valoare 

explicativă. 

Pe de altă parte nu se poate neglija nici importanţa aplicării viziunii istorice în cercetările 

economice. Cu toate că, în ultimele decenii mulţi cercetători au lăsat pe plan secundar acest 

aspect, trebuie accentuat importanţa acesteia. După Schumpeter (1954) există trei argumente 

în acest sens. Primul se referă însuşi la caracterul obiectului economiei. Economia studiază 

procese şi fenomene care se desfăşoară în timp. Nimeni nu poate înţelege fenomenele 

economice fără o cunoaştere aprofundată a istoriei acestora. În al doilea rând, viziunea 

istorică, înglobează nu numai teorii pur economice, ci şi factori instituţionali, care la fel nu 

pot fi neglijate într-o cercetare aprofundată. În al treilea rând, după părerea lui Schumpeter, 

cele mai multe greşeli fundamentale ale analizei economice derivă din lipsa cunoaşterii 

aspectelor istorice, mai puţin din tehnicile de analiză. 

Urmărind această viziune, în primul capitol am trecut în revistă cele mai importante 

contribuții ale economiștilor la dezvoltarea teoriei zonelor monetare optime (optimum 

currency area). După încadrarea temei din perspectiva evoluției gândirii economice, am 

prezentat viziunile tradiționale ale temei din anii 1960-1970, respectiv abordările moderne, 

inclusiv cele privind endogenitatea zonelor monetare optime, apărute ulterior. 

În continuare, procesul de integrare monetară abordează dintr-o perspectivă istorică 

evenimentele ultimelor șase decenii. În decursul acestei prezentări am accentuat acele aspecte 

care sunt relevante în prezent și care ne-a ajutat să răspundem la întrebările formulate. Astfel, 

am avut posibilitatea de a trata și unele aspecte ale temei care ne duc dincolo de dimensiunea 

strict economică. Experiențele primelor 11-12 țări care au adoptat moneda euro pot constitui o 

sursă de inspirație privind evaluarea potențialelor pericole ce pot apărea după introducerea 

monedei unice, dar rezultatele analizelor acestor studii de caz trebuie interpretate în condiții 

adaptate țărilor cu diferențe de dezvoltare mai mari. Experiențele țărilor devenite membre ale 

zonei euro după 2007, deși pot fi mai relevante din punct de vedere al decalajului mai 

asemănător, dar și aceste analize au limitele lor datorate în principal dimensiunii relativi mici 

ale acestor economii.  
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Adoptarea euro este condiționată de satisfacerea unor criterii nominale reglementate de 

Tratatul de la Maastricht și anexele acestuia. Deși pe acest plan, în ultimii ani s-au elaborat 

numeroase analize, nici lucrarea de față nu a putut ignora o astfel de analiză. Această analiză 

am efectuat-o urmărind o perioadă mai lungă, adică prezentând situația gradului de satisfacere 

a acestor criterii în multiple momente din ultimii ani. Scopul a fost observarea tendinței pe 

acest plan. 

Provocările cele mai recente ale adoptării euro se referă cu precădere, la continuarea 

procesului de convergență și sustenabilitatea lui. Din această cauză am efectuat o analiză mai 

detaliată a acestei problematici. Pe lângă analiza criteriilor nominale a fost indispensabilă 

analizarea gradului de convergență din punctul de vedere al teoriei zonelor monetare optime. 

Această necesitate deriva din faptul că acele criterii care sunt identificate în literatura de 

specialitate nu sunt acoperite în totalitate de criteriile de convergență nominală. Astfel am 

analizat gradul de deschidere al economiei românești, similitudinea structurii economiei, 

dimensiunea exporturilor și a importurilor față de PIB, sincronicitatea ciclurilor economice, 

gradul de diversificare a produselor, integrarea financiară, flexibilitatea piețelor bunurilor și 

serviciilor, precum și flexibilitatea pieței forței de muncă. 

Cu toate că în anii 2000, România a recuperat o parte însemnată din decalajul economic pe 

care a avut față de UE, respectiv față de zona euro (EA12 sau EA18), diferența este încă 

semnificativă. Îmbunătățirea performanțelor economiei reale sunt și mai importante în 

condițiile participării la uniunea monetară. În acest context am analizat suplimentar pe lângă 

indicatorii deja amintiți și alți indicatori care au relevanță cu performanțele reale ale 

economiei țării noastre: nivelul produsului intern brut (gross domestic product) pe cap de 

locuitor la paritatea puterii de cumpărare (purchasing power parity), productivitatea medie 

(average productivity), poziția investițională internațională netă (net international investment 

position), investițiile străine directe (foreign direct investment), infrastructura publică și 

nivelul de acumulare a capitalului uman. 

Decalajul economic poate fi un impediment penru adoptarea euro? Viziunile exprimate de 

Isărescu (2014) sunt rezervate. S-ar putea ca la baza acesteia să se afle o prudență lucidă. 

Răspunzând la această întrebare am identificat acele condiții, în care intrarea în zona euro cu 

un decalaj economic încă semnificativ (nemaiîntâlnit) nu generează probleme 

macroeconomice suplimentare derivate din statutul de membru al zonei euro. 

În această teză am abordat deopotrivă și aspectele instituționale. Renunțarea la propria politică 

monetară crește responsabilitatea politicii fiscal-bugetare. Desigur, ar fi plauzibil să afirmăm 

conform teoriei economice că această responsabilitate revine într-o mare măsură unei politici 
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fiscal-bugetare care trebuie condusă la nivelul întregii zone monetare. Însă, lipsa unei astfel de 

politici comunitare (de amploare), precum și specificitatea perspectivei de analiză ne-a 

îndeamnat să identificăm implicațiile politicii fiscal-bugetare autohtone atât în perioada de 

pregătire cât și ulterior. Literatura de specialitate abordează oportunitatea și eficacitatea 

politicii fiscal-bugetare în influențarea variabilelor macroeconomice identificând argumente 

privind utilizarea sau limitarea acestei politici. Criticile se referă la derapajele pe care le pot 

crea politicile fiscal-bugetare, fiind conduse de oameni a căror orizont de optimizare nu 

depășește neapărat ciclul electoral. De aceea a fost necesară abordarea instituirii regulilor 

fiscale și dezvoltarea sistemului instituțional privind consolidarea Consiliului fiscal. În teză 

am abordat nu numai aspecte instituționale pe palierul politicii fiscal-bugetare, ci și în 

domeniul politicii monetare, acesta din urmă având relevanță în influențarea condițiilor 

premergătoare aderării la zona euro. 

Metodologia cercetării s-a bazat pe folosirea deopotrivă a surselor primare și secundare. 

Revederea literaturii de specialitate s-a făcut din surse primare acolo unde acest lucru a fost 

posibil, însă accesul limitat la asemenea resurse ne-a determinat să recurgem și la folosirea 

surselor secundare din literatura de specialitate. În cadrul tezei am folosit și metoda analizei 

documentelor, astfel în lucrare se regăsesc analize ale rapoartelor anuale, rapoartelor de 

convergență, programelor de convergență, rapoartelor de țară ale instituțiilor și organismelor 

autohtone, europene și internaționale. 

Teza îmbină metodele de analiză cantitativă cu cele calitative. Preponderent, sursa datelor 

primare este baza de date EUROSTAT, dar în anumite cazuri am folosit și date statistice din 

articole de specialitate. Teza nu a propus un model econometric special pe o anumită 

problemă, dar analizele înglobează rezultatele obținute de diverse studii empirice. În cadrul 

analizelor comparative s-au analizat indicatori de flux și de stoc, aducând în atenție acele 

cazuri (state ale Uniunii Europene), care manifestă interes din punct de vedere al tematicii 

abordate. Cercetarea s-a efectuat pe surse și date disponibile până în luna august a anului 

2014. 

În cadrul analizelor întreprinse predomină abordarea pozitivă, interpretând constatările, dar ar 

fi o iluzie să credem că am reușit o tratare perfect lipsită de influențe normative. Tocmai de 

aceea considerăm importantă, manifestarea convingerii personale conform căreia aceste 

procese de integrare economică europeană contribuie la bunăstarea generală și la susținerea 

păcii statelor implicate, motiv pentru care autorul este susținător al proceselor amintite. 

Noutatea tezei constă în abordarea integrată a aspectelor teoretice, istorice, statistice și 

instituționale din perspectiva unui stat care devine membru într-o uniune monetară atât cu 



 

6 

 

privire la perioada de pregătire cât și la cea de postaderare. Aspectele instituționale nu s-au 

rezumat doar la cele monetare (abordare mai des întâlnită) ci au fost tratate și cele referitoare 

la politicile fiscal-bugetare. Pe lângă aceasta, dorim să subliniem o altă caracteristică relativ 

unică a tezei, care constă în efectuarea unor analize pe perioade lungi, reflectând convingerea 

noastră că transformările durabile se desfășoară pe un termen mai lung și trebuie privite ca 

atare.  

Utilitatea tezei are trei laturi. În primul rând rezultatele pot fi fructificate în fundamentarea 

unor decizii de politică economică, care contribuie la optimizarea drumului României către 

moneda euro. În al doilea rând, rezultatele cercetării pot fi înglobate în procesul de 

modernizare a diferitelor discipline universitare, contribuind astfel la o mai bună pregătire a 

viitorilor specialiști în domeniul macroeconomic și al finanțelor internaționale. În al treilea 

rând aceste rezultate pot fi diseminate și publicului larg prin intermediul specialiștilor în 

comunicare economică, în presa scrisă și în mediul virtual, astfel publicul larg având 

posibilitatea de a forma diferite păreri legate de subiect în cunoștință de cauză. 

Integrarea monetară europeană a României este un proiect major al politicii economice 

autohtone, în urma căruia încetează circulația leului românesc și este înlocuit cu moneda 

europeană a cărei emitere este atribuția unei instituții supranaționale. Renunțarea la unul 

dintre simbolurile suveranității naționale poate fi greu de înțeles după ce dealungul secolelor 

întregi națiunile din Europa s-au luptat pentru manifestarea identității naționale. Integrarea 

economică și apoi cea monetară au fost lansate în vederea restabilirii  

influenței economice mondiale europene, respectiv pentru asigurarea păcii pe acest continent. 

Astfel, inițiativa politică de a crea o piață comună europeană avea să contribuie la creșterea 

bunăstării tuturor țărilor participante. Acest proces era asociat cu creșterea interdependenței 

țărilor europene. Într-o astfel de situație de interdependență sporită, în mod rațional, crește 

interesul reciproc în asigurarea unui climat favorabil dezvoltării economice atât în propria 

economie cât și în economiile partenere. 

Lansarea proiectului de creare a pieței comune europene a definit economiilor europene un 

traseu care era plin de provocări. Străbaterea treptelor de integrare economică le-a adus 

sarcini de amploare factorilor de decizii. Acest proces nu a fost lipsit de manifestarea 

diferendelor dintre țările implicate. Pe parcursul drumului de integrare au avut loc mai multe 

situații de criză, rezolvarea acestora necesitând voință politică. În acest aspect este relevant 

cazul Planului Werner, care dincolo de contextul internațional nefavorabil, nu s-a realizat din 

cauza acestei lipse de angajament politic. 
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Pe de altă parte, drumul integrării europene a fost și este încă un drum cu sens unic, fiecare 

etapă de parcurs fiind consecința etapelor precedente. Practic, nu există alternativă la etapele 

de parcurs, procesul nu se poate stopa sau conserva la un anumit stadiu de integrare. O 

asemenea încercare ar periclita întregul drum parcurs până la acel moment. 

Procesele la nivel global au avut deopotrivă efecte pozitive și negative. Desigur, reforma 

sistemului de la Bretton-Woods a îngreunat avansarea procesului de integrare, eforturile de 

stabilizare a cursurilor de schimb europene fiind în contradicție cu evoluțiile de pe plan 

mondial. Totuși, sistemul de după Bretton-Woods a adus o influență din ce în ce mai mare a 

piețelor financiare și a condus la liberalizarea treptată a fluxurilor de capital. Considerăm că 

acest proces a avut un efect pozitiv asupra continuării procesului de integrare europeană. 

Practic, în derularea procesului de integrare au devenit interesați tot mai mulți reprezentanți ai 

sferei private. În această situație, factorul politic (indiferent de orientarea lui) a fost nevoit să 

se conformeze pentru a putea păstra puterea deținută într-o oarecare măsură. Odată cu 

introducerea folosirii monedei unice europene, procesul de integrare a ajuns la un nivel înalt. 

Asemănător statelor vest europene, de la mijlocul anilor 1990 România a derulat un proces de 

urmărire a țărilor deja membre ale Uniunii Europene, realizând într-un timp relativ scurt 

integrarea economică în această structură supranațională, dar cu derogare temporară privind 

utilizarea monedei euro. 

Teoria economică a zonelor monetare optime s-a dezvoltat în paralel cu evoluția procesului de 

integrare europeană, astfel neputând asigura o bază solidă și consacrată pentru deciziile de 

politică economică care au fost luate în țările vest europene. Cu toate acestea, teoria zonelor 

monetare optime constituie un cadru pentru analiza macroeconomică în vederea aprecierii 

stadiului de pregătire a unei țări pentru aderarea la  o zonă monetară. 

Criteriile identificate în literatura de specialitate le grupăm în două categorii, din prima 

categorie făcând parte acelea pe baza cărora se poate aprecia probabilitatea apariției unor 

șocuri specifice, din a doua categorie făcând parte criteriile pe baza cărora se poate aprecia 

eficacitatea mecanismelor de ajustare a șocurilor asimetrice. Astfel, un grad ridicat de 

deschidere al economiei, o pondere ridicată a comerțului țării analizate derulat cu zona 

monetară și o structură similară a producției și ocupării forței de muncă respectiv o politică 

macroeconomică echilibrată reduc probabilitatea formării unor șocuri asimetrice de amploare. 

Chiar dacă o țară se poate caracteriza în mod favorabil pe baza acestor indicatori, nu se poate 

exclude în totalitate posibilitatea apariției șocurilor asimetrice. În cazul în care apar asemenea 

situații, ajustarea economică a țării se derulează mai repede și cu costuri mai reduse dacă piața 

bunurilor și serviciilor este flexibilă, piața forței de muncă nu este caracterizată cu rigidități 
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nominale, forța de muncă are mobilitate geografică și ocupațională ridicată. Integrarea 

financiară are un statut specific în această categorizare pentru că, integrarea financiară pe de o 

parte reduce probabilitatea apariției șocurilor asimetrice datorită canalelor de transmisie 

rapidă a efectelor economice care apar în anumite zone care alcătuiesc zona monetară. Pe de 

altă parte, integrarea financiară poate facilita ajustările economice prin reducerea costului 

acesteia cel puțin pe termen scurt. Integrarea financiară însă, poartă și riscul acoperirii unor 

semnale ale unor probleme ale economiei reale, care nesoluționate pe termen lung se pot 

agrava. 

Analizele referitoare la România ne-au permis identificarea unor perioade de convergență și a 

unora pe parcursul căreia convergența economică a stagnat. În privința indicatorilor de 

convergență nominală, provocarea a constituit îndeplinirea criteriilor privind sfera monetară, 

în principal a criteriului de inflație. Aceasta se poate explica pe de o parte cu situația existentă 

la începutul anilor 2000, atunci când nivelul deficitului bugetului general consolidat nu avea 

valori ridicate, dar inflația se situa în jurul valorii de 40-50%. Explicația constă pe de altă 

parte, în caracteristica acestor indicatori. În timp ce nivelul deficitului general consolidat și 

implicit a datoriei publice este rezultatul direct al unei decizii de politică economică, inflația 

poate fi influențată mult mai greu, efectele deciziilor de politică monetară asupra prețurilor 

fiind indirecte, incerte și necesită un anumit interval de timp până la apariția efectelor. 

Evoluția convergenței nominale românești a fost neuniformă. Până în anul 2007, România a 

avut o politică macroeconomică prudentă, care a asigurat convergența nominală atât pe plan 

fiscal-bugetar cât și pe plan monetar, contribuind la fundamentarea convergenței reale. Din a 

doua parte a anului 2007, politica bugetară a devenit expansionistă, contribuind la răsturnarea 

echilibrului macroeconomic. Procesul de convergență s-a împotmolit, deficitul bugetului 

general consolidat a sărit considerabil peste pragul de 3% atingând un vârf de 9% în anul 

2009. În paralel cu aceasta, a avut loc și o deteriorare a indicatorilor monetari, inflația 

crescând la aproape 8%. O nouă etapă de convergență nominală a fost lansată odată cu 

implementarea programului de macrostabilizare de la mijlocul anului 2010, care din punct de 

vedere al adoptării monedei euro a avut rezultate consistente, contribuind la îndeplinirea 

criteriilor de convergență nominală începând cu luna iunie 2014. Desigur, din punct de vedere 

legal, această afirmație trebuie nuanțată, datorită reglementărilor existente privind criteriul de 

stabilitate a cursului de schimb. Deși cursul de schimb al monedei naționale față de moneda 

euro nu a prezentat fluctuații importante în ultimii patru ani, din punct de vedere legal criteriul 

se consideră îndeplinit, dacă România asigură stabilitatetea cursului de schimb în cadrul ERM 

II. 
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Îndeplinirea criteriilor de convergență nominală este oglinda unei politici economice orientate 

spre asigurarea echilibrului macroeconomic. Criteriile de aderare la o zonă monetară, 

identificate în literatura de specialitate, vizează însă și alte domenii ale economiei. În timp ce 

pe planul convergenței nominale România prezintă o situație favorabilă adoptării monedei 

euro, în privința celorlalte criterii situația existentă este mai puțin favorabilă. Urmărind în 

timp evoluția îndeplinirii criteriilor zonelor monetare optime am observat o îmbunătățire în 

mai multe domenii, o stagnare în altele, înrăutățirea acestora nefiind caracteristică. 

În cazul României situația actuală se prezintă favorabilă din punct de vedere al integrării 

financiare, al gradului de deschidere al economiei și al întrepătrunderii ridicate a comerțului 

comunitar.  La flexibilitatea pieței forței de muncă contribuie un grad redus de protecție al 

legislației muncii și o mobilitate transfrontalieră relativ mare a acesteia. Deși sincronicitatea 

ciclurilor economice încă nu atinge valori similare altor țări europene, există o evoluție 

favorabilă în acest domeniu. Chiar dacă structura producției autohtone și structura ocupării 

forței de muncă prezintă diferențe mai mari față de media europeană decât în cazul celorlalte 

țări, acești indicatori nu pot fi influențați în mod direct de deciziile de politică economică. În 

schimb, politica economică poate contribui la creșterea flexibilității pieței forței de muncă 

prin creșterea cheltuielilor publice care finanțează servicii adresate persoanelor în căutarea 

unui loc de muncă. 

Nivelul produsului intern brut pe cap de locuitor comparat cu nivelul acestui indicator al zonei 

euro nu reprezintă un criteriu de aderare identificat în literatura de specialitate. Cu toate 

acestea, nivelul relativ redus al acestui indicator reprezintă o preocupare continuă atât a 

reprezentanților politicii monetare cât și a politicii fiscal-bugetare. România a realizat un 

progres simțitor pe acest plan, produsul intern brut pe cap de locuitor calculat la paritatea 

puterii de cumpărare crescând de la 26% (față de UE în anul 2000) la 54% (față de UE în anul 

2013). În ciuda acestui progres România se află printre ultimele țări în privința acestui 

indicator, diferența față de nivelul Uniunii Europene fiind una foarte mare. 

Motorul principal al acestui salt important l-a constituit atragerea de resurse financiare 

externe, care a avut avantajul unei dezvoltări fără reducerea temporară a consumului autohton. 

Dezavantajul acestui model constă în creșterea vulnerabilității externe a României și limitarea 

posibilităților de creștere continuă a consumului. Din cauza acumulărilor de resurse financiare 

externe sub forma investițiilor străine directe și sub forma resurselor generatoare de datorie, 

poziția investițională internațională netă (PIIN) prezintă o situație nefavorabilă, la sfârșitul 

anului 2013, pasivele externe fiind mai mari față de activele externe cu 87,6 miliarde de euro, 

această valoare reprezentând 62% față de produsul intern brut al României. Această stare este 
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reflectată și de tabloul de bord al procedurii de dezechilibru macroeconomic urmărit de 

Uniunea Europeană, în care singurul indicator (în anul 2013) care depășește valoarea de 

referință este indicatorul poziției investiționale internaționale nete. Celălalt dezavantaj al 

acestui model de creștere economică constă în limitarea creșterii consumului viitor. Consumul 

autohton depinde de venitul disponibil al gospodăriilor autohtone. În acest model însă, aceste 

venituri nu cresc în aceeași măsură cu creșterea produsului intern brut. O anumită parte din 

creșterea PIB o constituie veniturile nerezidenților, reprezentând contraprestația pentru 

capitalul investit sau împrumutat. 

În contextul aderării la zona euro, nivelul PIB constituie o preocupare datorită legăturii 

existente între acest indicator și ciclicitatea economică, respectiv din cauza existenței unei 

probabilități mai mari de apariție a unei dinamici economice diferite față de zona euro. Cu cât 

nivelul de dezvoltare al României este mai apropiat de media europeană, ciclurile economice 

au tendința de a avea un grad de sincronicitate mai mare, reducând probabilitatea apariției 

șocurilor asimetrice. În cazul României, conform analizei efectuate în teză, nivelul 

indicatorului de sincronicitate a ciclurilor a crescut de la 0,57 media anilor 2002-2005, la 0,65 

acesta din urmă fiind media anilor 2010-2013.  

O altă problemă care poate să apară datorită diferenței dintre produsul intern brut unitar al 

României față de media europeană, se referă la posibilitatea apariției unei dinamici de creștere 

economică semnificativ mai mare decât cea europeană. Cu cât diferența de PIB este mai mare 

cu atât este mai mare și această probabilitate. O dinamică de creștere economică mai mare și 

sustenabilă, asociată cu creșterea productivității muncii, prin efectul Balassa-Samuelson pune 

presiune pe prețurile relative autohtone. În țările în curs de dezvoltare, asemănătoare 

României, în perioadele de recuperare a decalajelor economice, productivitatea crește în 

sectoarele care produc bunuri comercializabile (în principal sectoarele industriale, dar nu 

exclusiv). Ca urmare, în aceste sectoare au loc creșteri ale veniturilor reale obținute, și în 

paralel cu aceasta, reducerea prețurilor relative, ceea ce înseamnă o ieftinire a produselor 

comercializabile în comparație cu altele (de exemplu: servcii necomercializabile). 

Ajustarea prețurilor în termeni nominali poate să se producă prin două mecanisme. Primul 

mecanism se referă la creșterea nominală a prețurilor produselor și serviciilor 

necomercializabile și a veniturilor nominale în aceste sectoare. Această ajustare nu presupune 

modificarea nivelului cursului de schimb, datorită nivelului nemodificat al prețurilor nominale 

ale produselor comercializabile. Manifestarea acestui mecanism însă, este asociată cu 

creșterea inflației autohtone. O alternativă la creșterea inflației constă în modificarea cursului 

de schimb în sensul aprecierii leului românesc (manifestarea mecanismului al doilea). 
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Prețurile produselor comercializabile fiind date la nivel internațional și România neavând 

puterea economică necesară influențării acestora, modificarea cursului de schimb pune 

presiune asupra prețurilor produselor comercializabile autohtone exprimate în moneda 

națională, în sensul scăderii lor. Datorită scăderii prețurilor produselor comercializabile 

(exprimate în moneda națională), necesitatea creșterii prețurilor produselor și serviciilor 

necomercializabile este mai mică, în comparație cu primul mecanism, aceeași corecție în 

prețurile relative putând fi atinsă cu o inflație mică. 

Astfel, instrumentul cursului de schimb este cu atât mai util, cu cât există asemenea presiuni 

din partea economiei reale, datorate unei dinamici de creștere economică mult mai mari decât 

în celelalte țări membre ale zonei euro, respectiv ale Uniunii Europene. 

Cu toate că, în România apariția unei dinamici de creștere economică semnificativă ar putea fi 

probabilă din punct de vedere teoretic, asemănător anilor 2000, după aprecierea noastră, din 

punct de vedere practic, aceasta are următoarele limitări. Pe de o parte, sursa creșterii 

economice din anii 2000, respectiv resursele financiare externe nu mai pot avea o 

dinamică și o contribuție atât de importantă cum au avut în anii 2000. Alternativa acestora, 

respectiv resursele financiare interne pot fi acumulate mult mai lent, tocmai din cauza 

nivelului veniturilor interne disponibile mai reduse. Totodată, o anumită parte a economiilor 

interne care se acumulează în perioada următoare contribuie la ajustarea poziției investiționale 

internaționale. Resursele astfel indisponibilizate (chiar dacă nu semnificative), nu contribuie 

la creșterea economică autohtonă, doar îmbunătățește PIIN. Ținând cont și de acest efect de 

ajustare a PIIN, resursele financiare interne nu pot aduce o creștere economică de amploare, 

asemănătoare celei din deceniul precedent. 

Pe de altă parte, o creștere economică de amploare este puțin probabilă datorită nivelului 

redus al acumulării de capital real și uman. Analiza noastră a arătat că, nivelul relativ al 

capitalului real public acumulat este printre ultimele în rândul țărilor Uniunii Europene, nici 

sistemul de învățământ, prin care se poate acumula capital uman nefiind mai performant. 

Aceste argumente nu exclud continuarea procesului de reducere a decalajului economic, mai 

ales, dacă ținem cont și de posibilitatea atragerii fondurilor de dezvoltare europene, 

fundamentează doar probabilitatea redusă a aparției unui nou val de creștere economică de 

amploarea celui din anii 2000-2008. Reducerea decalajului economic va continua și în viitor, 

dar ritmul acesteia va fi mai redus. În cinci ani, până în anul 2019, România ar mai putea 

recupera o parte din decalajul existent. Cu o creștere economică suplimentară de 2,5-3% 

medie anuală ar ajunge la 63-65% din media UE. Convergența produsului intern brut pe cap 

de locuitor calculat la paritatea puterii de cumpărare la un nivel de 80-85% din media UE s-ar 
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putea realiza în 15-17 ani cu o creștere anuală medie suplimentară de 2,5%. În cazul unei 

creșteri medii anuale suplimentare mai accelerate de 3%, atingerea pragului de 80-85% din 

media UE ar necesita doar 13-14 ani. 

În aceste condiții pierderea instrumentului de politică monetară și implicit a instrumentului 

cursului de schimb nu provoacă un cost ridicat economiei României. Această concluzie este 

susținută și de existența unui grad ridicat de euroizare al economiei românești, care la rândul 

lui ab ovo reduce eficacitatea politicii monetare independente. 

Luând în considerare cele de mai sus, considerăm că, în condițiile existente, decalajul 

economic nu constituie un impediment pentru adoptarea monedei unice europene. 

În aceste condiții, devine actuală problema stabilirii momentului oportun pentru înlocuirea 

monedei naționale cu moneda unică europeană. Pe planul stabilirii datei țintă pentru adoptarea 

euro, România a avut un comportament atipic. În timp ce mai multe țări din zona noastră, 

după aderarea lor la UE au pledat pentru o adoptare rapidă a monedei unice europene, 

declarând date țintă în orizontul anilor 2008-2010, România a fost mai rezervată. În prezent, 

singura țară cu o dată țintă stabilită este România (exceptând Lituania, unde procesul este într-

un stadiu avansat, și introducerea monedei euro va avea loc la 1 ianuarie 2015).  Această dată 

țintă a fost fixată odată cu adoptarea Programului de convergență din aprilie 2014, data țintă 

stabilită fiind 1 ianuarie 2019. Existența unei date ținte credibile are avantajul de a mobiliza 

factorul politic în luarea acelor decizii, care sunt necesare pentru a îmbunătăți nivelul de 

pregătire al economiei românești în vederea adoptării monedei europene. Apreciem că, 

introducerea monedei euro la sfârșitul acestui deceniu este reală în condițiile în care politica 

economică este dispusă să acționeze în mod consistent cu această țintă. 

Pentru adoptarea monedei euro la data țintă stabilită sunt necesare două tipuri de acțiuni. Pe 

de o parte, politica economică trebuie să mențină echilibrul macroeconomic existent pentru a 

consolida procesele care s-au desfășurat în anii precedenți și pentru a stabiliza așteptările 

inflaționiste privind perioada viitoare. Pe de altă parte deciziile de politică economică trebuie 

să vizeze creșterea competiției atât pe piețele bunurilor și serviciilor cât și pe piața forței de 

muncă. Măsurile care pot duce la creșterea competiției pe aceste piețe trebuie să vizeze 

reducerea distorsiunilor economice datorate ineficiențelor capacității de administrare a 

sectorului guvernamental, precum și acelora care sunt cauzate de companii aflate în 

proprietatea statului și care acumulează arierate către bugetul de stat. 

Introducerea monedei euro presupune fixarea irevocabilă a cursului de schimb al leului 

românesc în raport cu moneda europeană, după ce leul a participat cel puțin doi ani în ERM 

II. Legat de nivelul optim al cursului de schimb, există argumente atât pentru un curs apreciat 
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cât și pentru unul depreciat. Fixarea cursului de schimb la un nivel apreciat are avantajul de a 

facilita convergența nivelului general al prețurilor autohtone la cel european. Valorile 

nominale exprimate în moneda națională (prețuri de consum și prețurile activelor autohtone) 

convertite la un curs apreciat vor fi mai apropiate de nivelul prețurilor europene (prețurile 

autohtone exprimate în euro vor fi mai mari, iar importurile vor deveni relativ mai ieftine). O 

astfel de situație este benefică în condițiile în care există o probabilitate mare ca procesul de 

recuperare a decalajului economic va continua. Astfel, cu fixarea cursului de schimb la un 

nivel redus se poate preveni presiunile inflaționiste suplimentare care pot să apară datorită 

procesului de recuperare a decalajului după adoptarea monedei euro. 

Un curs de schimb apreciat însă, poartă și riscul afectării competitivității economice. Dacă 

după aderarea la zona euro nu are loc continuarea procesului de recuperare a decalajelor 

economice, respectiv productivitatea muncii românești nu crește într-un ritm mai mare decât 

cel european, cursul de schimb apreciat va genera presiuni deflaționiste. Într-o astfel de 

situație sunt afectate perspectivele creșterii economice autohtone, însemnând și presiuni pe 

piața forței de muncă datorită creșterii șomajului. Desigur, ex ante, nu se poate aprecia care 

dintre aceste scenarii se va realiza în viitor, fapt pentru care, nici nivelul cursului de schimb 

nu se poate fixa în mod ideal. Într-o asemenea situație, piețele valutare capătă un rol esențial 

în determinarea cursului de schimb. 

Cadrul instituțional al politicii monetare din România, respectiv funcționarea regimului țintirii 

inflației în perioada de preaderare, oferă posibilitatea unei evoluții a cursului de schimb care 

să reflecte așteptările piețelor privind evoluțiile viitoare ale economiei românești. Pe de altă 

parte, dezvoltarea cadrului instituțional în domeniul politicii fiscal-bugetare contribuie la 

asigurarea consolidării politicii macroeconomice echilibrate atât în perioada de preaderare, 

dar mai ales pe termen mediu și lung. 

„Natura non facit saltum”, adică natura nu face salturi. Epigraful operei celebre a lui Alferd 

Marshall exprimă succint drumul evoluției în viitor al economiei românești. 
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