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NOI EXIGENTE PRIVIND ADERAREA SI POSTADERAREA
LA ZONA EURO

*
AUREL IANCU

Abstract: During the 20 years since the adoption of the euro by the first 11 countries and especially in the years following the
crisis, the EU and the euro area have taken important legislative and economic initiatives. They aimed at: 1) achieving
the sustainability of the convergence criteria; 2) taking into account the relevant additional factors; 3) ensuring the
stability of public finances by activating the macroeconomic imbalances procedure; 4) improving the functioning and
governance of the economy by introducing a broad framework for coordinating economic policies and the complex
decision-making process (European Semester, strengthening the supervision of public finances, coordinating
macroeconomic policies); 5) deepening the European integration of the financial-banking sector through the
establishment and development of the banking union. These new requirements are important not only for the moment
of accession to the euro area, but also for the post-accession phase for the country to cope with its new role as a
member of the Economic and Monetary Union.

Keywords: euro adoption, exchange rate mechanism Il, euro area, sustainability of the convergence criteria, relevant
additional factors, single supervisory mechanism, single resolution mechanism, banking union.

JEL: F02; F36; F45; E42; E61; E6G3.

1. Introducere

Procesul de adoptare a monedei unice euro in locul monedelor nationale reprezinta una dintre
fazele necesare si importante ale integrarii tarilor in Uniunea Europeana. El (procesul) completeaza si
ridica pe o treapta superioara viabilitatea marelui edificiu numit Uniunea economica si monetara (UEM).

Potrivit Tratatului de functionare a Uniunii Europene (TFUE), noile state membre cu derogare
de la adoptarea euro vor adopta noua moneda numai dupa ce vor indeplini criteriile nominale de
convergentd in mod sustenabil (art. 140) si dupa ce isi vor armoniza legislatia nationald cu cea a UE
(art. 130 si 131). Intr-unul dintre protocoalele acestui tratat se mentioneazi ci semnarea acestuia
,»...conferd evolutiei Comunitatii spre cea de-a treia etapa a Uniunii economice si monetare un
caracter ireversibil” (s.n.).

In scurta istorie de la adoptarea euro in 1999 de citre primele 11 tari fondatoare® ale zonei
euro, au avut loc schimbdari in opiniile, actele juridice, actiunile practice si accentele privind
conditiile pe care trebuie sa le indeplineasca noile tari candidate pentru a adera la zona euro si a
putea face fatd viitorului lor statut de state membre ale UEM. Initial era suficienta indeplinirea
criteriilor de convergenti nominala® previzute de Tratatul de la Maastricht. Ulterior s-a constatat ca
nu este suficient acest lucru.

Intr-un interval de timp relativ scurt au apirut noi exigente pentru accesul tirilor membre ale
UE cu derogare la zona euro. Ele (noile exigente) au fost determinate de necesitatea inlaturarii
efectelor negative produse in mare parte de criza economicd si financiard, de politica bugetara
prociclica practicatd de guvernele unor state membre ale UE, precum si de relaxarea unor
reglementari sau a unor politici economice publice ori chiar de lipsa unor politici. Noile exigente se

" Institutul National de Cercetari Economice — Academia Roména, Bucuresti, Roméania.

! Grupul de 11 state fondatoare este format din: Austria, Belgia, Finlanda, Franta, Germania, Irlanda, Italia,
Luxemburg, Olanda, Portugalia si Spania. Dupa acestea au urmat: Grecia (2001), Slovenia (2007), Malta (2008), Cipru
(2008) Slovacia (2009), Estonia (2011), Letonia (2014), Lituania (2015). Pentru optiunea nonadoptarii euro au fost
Regatul Unit si Danemarca. In diferite stadii de pregitire si asteptare pentru adoptarea monedei euro se afla tarile cu
derogare: Bulgaria, Cehia, Croatia, Ungaria, Polonia, Romania si Suedia.

2 Mugur Isarescu, Relations between Euro and Non-Euro Countries within the Banking Union, Rome, July 10",
2014, Unicredit 15" International Advisory Board.
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referd, in primul rand, la accentul pus pe sustenabilitatea indeplinirii criteriilor de convergenta
nominala si pe durabilitatea acestei sustenabilitati.

n al doilea rand, in afara criteriilor nominale ca factori hotratori ai adoptarii euro, exista si
factori aditionali care trebuie luati in considerare. Ei sunt exprimati printr-un set de indicatori
privind echilibrele macroeconomice externe si interne, integrarea politicii financiare si comerciale,
caracteristicile pietei muncii, competitivitatea economicd, coordonarea si guvernanta politicilor
economice etc. Ei (indicatorii) sunt cuprinsi in tabloul de bord, fiind prevazuti cu praguri de alerta si
folositi in analizele si evaluarile privind gradul de integrare si stabilitate a unor factori relevanti.

Tn al treilea rand, se are in vedere luarea in considerare a gradului de integrare in noul cadru
institutional numit Semestrul european de supraveghere a stabilitatii economice si financiare, de
prevenire si corectare a dezechilibrelor macroeconomice, precum si de coordonare a politicilor
economice si bugetare din tarile zonei euro. La acest cadru institutional au aderat insa si majoritatea
tarilor membre noneuro ale UE, prin aceasta, ele vazand o buna oportunitate de a se pregati pentru
aderarea Tn viitor la zona euro.

Tn al patrulea rand, ca urmare a invatamintelor trase din criza economici si financiara, dar si a
necesitatii de a asigura stabilitatea financiar-bancara si de a inlatura caderea intregului risc bancar
pe umerii contribuabilului, Tncepand din anii 2011-2012, a fost initiata constructia Uniunii bancare
cu un orizont de finalizare in anii 2024-2026. Mecanismele unice de supraveghere, rezolutie,
garantare/asigurare a depozitelor (prin crearea fondului de rezolutie si a celui de asigurare) si
partajare a riscului au menirea de a asigura un grad ridicat de rezilienta sistemului financiar-bancar
si buna functionare a acestuia.

Criteriul de convergenta reald, care reprezinta reducerea pana la eliminare a decalajului de
dezvoltare dintre tdri, a fost si continua sa fie ignorat de metodologiile oficiale ale UE. Fara sa fie
considerat un criteriu obligatoriu de evaluare si de acceptare a tarii candidate in zona euro, acest
criteriu este folosit mai mult in analizele de evaluare pentru a masura reducerea decalajului de venit
pe locuitor fatd de alte tari si fatd de media zonei euro sau de media UE.

Tn acest studiu ne vom concentra atentia asupra noilor exigente care trebuie si faci parte din
procesul actual de pregatire a tarilor membre ale Uniunii Europene nu numai pentru momentul
adoptarii euro, ci si pentru ca aceste state sa poata face fata viitorului lor statut de membre ale Uniunii
economice si monetare. Noile exigente privind aderarea si postaderarea la zona euro analizate si
prezentate in acest studiu deriva, pe de o parte, din analizele critice asupra neajunsurilor in
functionarea, guvernanta si coordonarea economica si financiara la nivel national si la cel comunitar,
iar pe de alta parte, din necesitatea adancirii pe mai departe a integrarii europene si a realizarii unor
pasi mai hotarati spre uniunea fiscald, uniunea pietei de capital si finalizarea Uniunii bancare.

Pentru o mai buna claritate a ideilor, ne vom stradui ca analiza acestor exigente sa fie cat mai
aplicatd. De aceea, ea va fi facuta tinand seama de fazele pe care le-au parcurs si pe care urmeaza sa
le parcurgi tarile cu derogare, in drumul lor citre integrarea deplini in zona euro. In sectiunea 2
vom ncepe cu o Scurtd analiza a ceea ce trebuie sa reprezinte, in noile conditii, mecanismul cursului
de schimb, ca faza necesara si importanta de pregatire pentru accesul noilor tari candidate la zona
euro. Este faza in care se finalizeaza si se rafineaza indeplinirea criteriilor de convergenta nominala
sustenabild, precum si toate celelalte obligatii ce decurg din legislatia primara si secundara a UEM
pentru integrarea in zona euro. Folosind serii statistice lungi ale unor indicatori specifici, n
sectiunea 3 se arata ca sustenabilitatea celor cinci criterii de convergenta a fost tulburata grav de
criza economica si financiara, cu diferente apreciabile intre cele sapte tari membre ale UE cu
derogare. In sectiunea 4 se formuleazi citeva invitiminte trase din desfasurarea crizei economice si
financiare, punand in evidentd necesitatea cresterii exigentelor in aplicarea unor politici care sa
asigure evolutia economica fard crize majore si care sa anihileze efectele negative ale unor
eventuale recesiuni. In sectiunea 5 vom analiza factorii aditionali care trebuie luati in considerare
pentru asigurarea sustenabilititii convergentei. In sectiunea 6 isi va gisi un loc important
prezentarea unor mecanisme care sa asigure o mai buna si eficientd supraveghere a evolutiei
economice a UE si a tarilor componente, prin prevenirea si corectarea dezechilibrelor, precum si
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prin introducerea si extinderea coordonirii politicilor publice la nivelul UEM. In sectiunea 7 este
abordata problema finalizarii integrarii sectorului financiar-bancar, prin constituirea si dezvoltarea
Uniunii bancare. In sectiunea 8 urmeazi scurte comentarii in loc de concluzii. Toate aceste sectiuni
vor scoate in evidentd noile cerinte pe care tarile membre ale UE cu derogare ar trebui sa le
cuprinda in programele lor de pregétire pentru aderarea la zona euro si pentru postaderare.

2. Mecanismul cursului de schimb mai mult decit o sala de asteptare pentru intrarea in
Z0na euro

In vederea adoptarii monedei euro, tirile membre ale UE cu derogare trebuie si treacd prin
etapa pregétitoare si de testare numitad mecanismul cursului de schimb (MCS2), cu o duratd de cel
putin doi ani®. Actul de nastere al acestui mecanism il reprezintd Rezolutia Consiliului European de
la Amsterdam din 16 iunie 1997 cu privire la stabilirea mecanismului ratei de schimb. Conform
Rezolutiei Consiliului, mecanismul cursului de schimb inlocuieste ,,Sistemul economic si monetar”,
in baza Incheierii unui acord intre Banca Centrala Europeana si bancile centrale nationale (BCN) ale
statelor membre ale UE din afara zonei euro.

Aderarea la MCS2 si la zona euro se desfasoara dupd reguli bine stabilite, care au la baza
principii si reglementari juridice valabile atat la nivelul Uniunii Europene, cat si la nivelul statelor
membre. De exemplu, nu orice stat poate aspira la calitatea de membru al zonei euro. Asemenea
aspiratie poate deveni realitate doar atunci cand sunt indeplinite urmatoarele principii si conditii atat
de citre statele candidate, cat si de catre forurile decidente ale UEM:

1. Statul candidat trebuie sa fie membru al Uniunii Europene, cu luarea Tn considerare a
tuturor drepturilor si obligatiilor ce decurg din acest statut, oglindite in criteriile de
aderare ale acestuia la UE*,

2. Fiecare stat candidat este evaluat si selectat dupa meritele sale, dupa rezultatele obtinute
in privinta gradului de indeplinire a criteriilor de convergentd nominald si institutionala
(juridica) si cu luarea in considerare a stabilitatii si integrarii factorilor aditionali
relevanti (stipulate de legislatia primara si secundard a UE) si a reformelor si actiunilor
intreprinse Tn acest scop.

¥ Prin MCS2 (Exchange Rate Mechanism — ERMII) se asigura ci fluctuatiile cursului de schimb dintre monedele
nationale ale tirilor UE din afara zonei euro cu derogare si nu afecteze stabilitatea economici a statelor membre. n
cadrul acestui mecanism, intre Banca Centrald Europeana (BCE) si bancile centrale nationale (BCN) se convine un curs
de schimb intre euro si moneda nationald (a tarii din afara zonei euro) a carei fluctuatie sd nu depaseasca limita de
+15%. Conform acordului dintre BCE si BCN ale statelor membre ale UE din afara zonei euro, ,,Consiliul European a
convenit, prin Rezolutia din 16 iunie 1997, sa instituie un mecanism al cursului de schimb odata cu inceputul celei de a
treia etape a UEM, la 1 ianuarie 1999”. Potrivit acestei rezolutii, ,,MCS2 este menit sd asigure ca statele membre din
afara zonei euro care participa la MCS2 1si orienteaza politicile spre stabilitate, si promoveze convergenta si sa ajute
astfel statele membre din afara zonei euro in eforturile lor de adoptare a monedei euro”. In anexa Acordului se stabilesc
plafoanele pentru accesul la facilitatea de finantare pe termen foarte scurt prevazuta la articolele 8, 10 si 11 din Acordul
privind MCS2 dintre bancile centrale, aplicabile de la 1 ianuarie 2015. Plafoanele au fost stabilite la 1.110 mil. euro
pentru Romania, 530 mil. euro pentru Bulgaria, 700 mil. euro pentru Ungaria, 780 mil. euro pentru Cehia, 1.940 mil.
euro pentru Polonia, 450 mil. euro pentru Croatia si 1.000 mil. euro pentru Suedia.

* Consiliul European de la Copenhaga din 1993 a stabilit ca orice stat cu statutul de asociat poate adera la UE de
indata ce el este in masura sa-si asume obligatiile de membru, prin satisfacerea criteriilor economice si politice cerute,
adica statul respectiv sa dispuna de:

a) institutii stabile si puternice care sa respecte si sa garanteze democratia, statul de drept, drepturile omului si sd

respecte si sd protejeze minoritatile;

b) economie de piatd functionald, precum si capacitatea de a face fata presiunilor concurentiale si fortelor pietei

n Uniune;

Cc) capacitatea de a-si asuma obligatiile de stat membru, inclusiv adeziunea la scopurile Uniunii politice,

economice si monetare (European Council in Copenhagen, 1993, p. 12).
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3. La analiza Indeplinirii criteriilor de convergenta se ia In considerare asigurarea sustena-
bilitatii si durabilitatii convergentei, folosind o gama extinsa de indicatori economici,
sociali si institutionali semnificativi, cu serii extinse de date statistice si de prognoza.

4. Toate tarile care formuleaza cereri pentru aderarea la MCS2 si zona euro sunt tratate in
mod egal.

Ceea ce merita sa fie subliniat aici este faptul ca aceste principii si conditii de integrare
trebuie Tndeplinite nu doar selectiv sau doar cele mai recente, ci cumulativ si in totalitatea lor pentru
a putea adera la MCS2 si la zona euro.

Aceasta Tnseamna, in fapt, un cumul general de obligatii ce trebuie indeplinite, inclusiv cele
care au stat la baza aderarii la UE a noilor state cu derogare (in 2004, 2007, 2013), precum si
obligatiile care decurg din noile reglementari din perioada postcriza referitoare la asigurarea
stabilitatii economice si financiare, la supravegherea dezechilibrelor macroeconomice si la
coordonarea politicilor economice si financiare.

De ce este necesara si importanta aderarea la MCS2? Réaspunsul cel mai potrivit il putem afla
prin mentionarea principalelor cerinte si obiective ale acestui mecanism, i anume:

1. legarea monedelor nationale ale statelor membre ale UE din afara zonei euro de moneda

euro, astfel incat euro sa fie moneda de referin‘géS;

2. prin constructia sa si modul sdu de functionare, MCS2 ofera conditiile necesare pentru
asigurarea stabilitatii monetare la nivelul UE si la nivelul tarilor membre implicate, insd cu
conditia ca acestea sa aplice politici corecte si responsabile, astfel incat fluctuatia cursului
monedei sa se Inscrie intr-o banda cat mai Ingusta, fard interventia bancii centrale;

3. prin mecanismul cursului de schimb, institutiile UE sprijina eforturile tarilor care se
hotarasc si adopte moneda euro®. Ins3, asa cum se afirmd in studiul privind Strategia
pentru adoptarea euro in Republica Croatia, sprijinul depinde de evaluarea starii
economice a tarii candidate si, in primul rand, de nivelul convergentei si stabilitatii
macroeconomice. Sprijinul mai depinde insd si de vointa politica la nivelul UE privind
extinderea uniunii monetare. ,,Absenta vointei politice pentru accesul unui stat candidat la
MCS?2 poate intdrzia si incetini progresul sau spre adoptarea euro”’.

Care este locul MCS2 pe drumul spre integrarea monetara? El (locul) a fost definit de Tratatul
de la Maastricht (1993) in cadrul celor trei faze ale procesului de integrare, explicitate de Corié si
Deskar-Skrbi¢ (2017)®, si anume:

1. Faza de preaderare la UE, constind in urmatoarele demersuri (masuri): respectarea
criteriilor de aderare la UE conform deciziei Consiliului European de la Copenhaga din
iunie 1993 mentionate mai sus (subsol 4) si realizarea prevederilor si criteriilor Tratatului
de la Maastricht (1993): adaptarea legislatiei nationale la cea comunitard, schimbarea
legislatiei bancare si a statutului bancilor centrale prin care se abroga posibilitatea acestora
de a Tmprumuta guvernele, liberalizarea fluxurilor de capital, armonizarea politicilor
economice 1n vederea indeplinirii criteriilor de convergenta.

® Pana la aparitia acestui mecanism, monedele nationale ale statelor care aspirau la statutul de membre ale UE
erau legate fie de USD, fie de marca germana. Dupa constituirea MCS2, monedele nationale ale statelor respective au
fost legate de euro.

® In comunicarea catre Parlamentul European, Consiliul European si BCE din 6 decembrie 2017, Comisia
Europeana reitereazd problema ajutorului acordat tarilor membre care se pregatesc pentru accesul in zona euro. El
constd in sprijin tehnic finantat prin programul privind reformele structurale in domeniile: managementul finantelor
publice, mediul de afaceri, sectoarele financiar, al muncii, al pietelor de marfuri si administratiei publice.” Ajutorul este
acordat la cerere si fard cofinantare din partea statelor membre beneficiare. Pentru perioada post-2020, Comisia a
propus un program de facilitdti dedicat convergentei, care are ca obiectiv sustinerea statelor membre pentru pregétirea
concretd a conditiilor de aderare la zona euro (European Commission, New Budget Instruments for a Stable Euro Area
within the Union Framework, COM (2017) 822 final).

" Goverment of the Republic of Croatia, Croatian National Bank, Strategy for the Adoption of the Euro in the
Republic of Croatia, Aprilie 2018.

& Cori¢ T., M. Deskar-Skrbi¢, 2017, Croatian Path towards the ERM2. Why, when and what can we learn from
our peers?, Ekonomiski Pregled 68(6), pp. 611-613.
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2. Faza dintre accesul la UE si adoptarea euro, cu demersuri specifice facute de cétre statele
membre ale UE cu derogare, si anume:

- pregatirea pentru intrarea Tn MCS2, constand in realizarea convergentei economice si
juridice a tarilor candidate cu tarile din zona euro, pentru atenuarea diferentelor si
compatibilizarea acestora din punct de vedere economic, institutional si cultural si din
cel al rezilientei, sincronizarii ciclurilor si politicilor economice. Tot de pregatire
apartin si actiunile privind monitorizarea si sprijinul acordat de institutiile UE, inclusiv
prin monitorizarea asiguratd de rapoartele de convergenta intocmite de Comisia
Europeana si BCE la fiecare doi ani, de rapoartele de tara, de rapoartele de stabilitate
financiara etc.;

- primirea in MCS2 are loc in urma unor discutii aplicate dintre oficialitatile tarilor
candidate si oficialitatile UEM si a unor analize aprofundate asupra stadiului de
pregatire a tdrii respective pentru aderarea la zona euro. Aici se au in vedere, in primul
rand, discutiile pe aspecte privind indeplinirea criteriilor de convergentd nominala,
asigurarea stabilitdtii si robustetii sistemului financiar-bancar, recuperarea unor
intarzieri privind asigurarea independentei bancii centrale, aducerea la zi a legislatiei
financiar-bancare, rezolvarea contradictiei dintre suveranismul statal si unionismul
sistemului monetar odata cu intrarea statului candidat in mod simultan in MCS2 si in
Uniunea bancara, care asigura supravegherea bancara la acelasi nivel cu cel al monedei
unice, prin crearea si functionarea Mecanismului unic de supraveghere (MUS), a
Mecanismului unic de rezolutie (MUR) si a Fondului unic de rezolutie (FUR);

- primirea statului cu derogare ca membru in MCS2 are loc in baza cererii Tnaintate
oficialitatilor UEM de cétre reprezentantii acestuia si in baza acordului acelorasi oficia-
litati, precum si a acordului statelor membre ale zonei euro. Odata cu intrarea in MCS2,
incepe perioada de rafinare si finalizare a indeplinirii criteriilor si conditiilor de
convergentd nominald si institutionald mai ales pe linia asigurarii stabilitdtii si
sustenabilitatii pe termen mediu si lung, a largirii zonei euro, a completitudinii si
adancirii integrarii.

3. In faza adoptirii euro este definitdi in mod irevocabil rata cursului la care euro
inlocuieste moneda nationald, la care se adauga si alte decizii necesare introducerii euro
ca moneda unica.

Acestea reprezinta operatiile necesare cu care se incheie MCS2 si se deschide cea de-a treia
faza a procesului de integrare, cea de trecere a tarii candidate la zona euro. Deciziile care privesc
asemenea operatii de trecere la zona euro se iau la nivelul Consiliului European cu majoritatea
calificata de voturi a membrilor Consiliului, in baza acordului unanim al statelor zonei euro si al
statului petent, la propunerea Comisiei Europene si in urma consultarii Bancii Centrale Europene.

Dintre cele 26 de tari membre ale UE care s-au angajat sa adopte euro au ramas doar sapte care
se afld 1n stadii diferite de pregatire si de afirmare a vointei pentru aderarea la zona euro. Bulgaria si
Croatia sunt in curs de pregatire pentru a fi acceptate in MCS2. Romania, care si-a exprimat in mai
multe randuri dorinta de a adera la zona euro, intrucat indeplinea toate crieriile de convergenta
nominald, se afla in prezent (martie 2020), dupa o guvernare profund deficitara, in pozitia de a fi
declarata tara cu deficit bugetar excesiv, cu deficit structural ridicat (ce depaseste pragul de referinta
de -1%) si cu indice al inflatiei, de asemenea, ridicat. Ca urmare, in loc sa treaca la aplicarea Planului
national de adoptare a monedei euro, noile autoritati economice ale Romaniei trebuie sa intreprinda
masuri de reabilitare a echilibrelor macroeconomice si de a reasigura stabilitatea si sustenabilitatea
procesului de convergentd, precum si respectarea obligatiilor economice, juridice si politice asumate
prin semnarea tratatelor si conventiilor convenite cu UE si reafirmate prin rezultatele alegerilor din
2019 pentru Parlamentul European si pentru Presedintele Romaniei.
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Térile apartindnd grupului de la Visegrad (Cehiag, Polonia si Ungaria) se afla in stare de
asteptare, invocand insuficienta lor pregatire, precum si existenta unor deficiente in functionarea zonei
euro, care ar putea afecta economiile mai putin dezvoltate. Desi Indeplineste criteriile de convergenta
si dispune de o economie performanta, Suedia nu si-a anuntat inca data aderarii la zona euro.

Printre principalele obiective ale tarilor candidate care, de reguld, sunt hotarite sa parcurga
faza MCS2 intr-un timp care sa nu depaseasca doi ani se inscriu urmatoarele: Tn primul rand,
implementarea criteriilor de convergentd nominald cu tdrile din zona euro la un grad inalt de
sustenabilitate, asa cum este prevazut in Tratatul de functionare a Uniunii Europene. Criteriile de
convergentd si gradul inalt de sustenabilitate al acestora privesc stabilitatea preturilor, a dobanzilor
pe termen lung si a ratelor cursului de schimb, precum si minimizarea deficitului bugetar (< 3%) si
a gradului de indatorare publica (< 60%). Daca ultimele doua criterii (deficitul bugetar si
indatorarea publicd) au un caracter permanent (deci se vor mentine in mod obligatoriu si dupa
adoptarea euro), celelalte trei 1si vor incheia existenta, ca criterii de convergenta obligatorii, odata
cu trecerea la moneda unica’®.

Tn al doilea rand, este necesara analiza factorilor care contribuie la realizarea gradului ridicat
de sustenabilitate a convergentei, cum sunt: integrarea pietelor, situatia si evolutia balantei de cont
curent si de plati, evolutia costurilor salariale unitare si a altor indici de preturi si punerea in valoare
a acestor factori prin interpretarea lor pozitiva si adaptarea la conditiile noi, schimbate. In cele peste
doud decenii si jumatate, evenimentele si procesele care au avut loc (crizele economice, largirea si
adancirea integrarii europene etc.) au necesitat o revedere si 0 consolidare a legislatiei primare
(Pactul de stabilitate si crestere, Tratatul privind functionarea UE si Tratatul privind stabilitatea,
coordonarea si guvernanta in cadrul UEM) si elaborarea unor regulamente pentru dezvoltarea si
aplicarea unor prevederi ale acestora, precum si crearea si dezvoltarea unor institutii pentru
asigurarea echilibrelor macroeconomice, coordonarea politicilor economice si dezvoltarea
guvernantei UEM etc. Toate acestea sunt definite de BCE ca apartinand categoriei factorilor
aditionali ai sustenabilititii criteriilor de convergenta si ai completirii integririi europene,
aspecte ce vor fi dezvoltate in sectiunile care urmeaza.

® Tntr-un raport oficial al Ministerului Finantelor si Béncii Nationale a Cehiei, aprobat de Guvernul Cehiei, se
mentioneaza ca nu s-a stabilit o datd pentru aderarea Cehiei la zona euro, intrucat nu sunt inca indeplinite conditiile
urmatoare: nivelul mediu al zonei euro privind convergenta reald, decalajul mare dintre preturile si salariile din Cehia
fata de zona euro, diferentele apreciabile privind structurile economice etc. (Czeck Government, Assessment of the
Fulfillment of the Maastricht Convergence Criteria and the Degree of Economic Alignment of the Czeck Republic with
the Euro Area).

% De exemplu, renuntarea la continuarea criteriului de convergenta a ,,stabilitatii preturilor” odati cu adoptarea
monedei unice euro s-a dovedit a fi o masurd inadecvatd, generatoare de dezechilibre in cadrul sistemului Uniunii
economice si monetare (Brinke et al., 2015). Aceasta, intrucat formarea si practicarea dobanzii unice are loc in baza ratei
medii a inflatiei la nivelul UEM, in conditiile in care miscarea efectivd a preturilor se desfasoara la nivel national.
Sustinerea ideii de a continua criteriul de convergenta privind stabilitatea preturilor se bazeaza pe urmatoarele argumente:
Tnainte de intrarea in zona euro, in tarile cu derogare, relatiile dintre politica monetara nationala a bancii centrale nationale
(BCN) si miscarea naturald a preturilor nationale conduceau la reglaje naturale, avdnd ca efect realizarea echilibrelor
macroeconomice; dupa intrarea tarilor in zona euro, politica monetara devine unica la nivelul UEM, exercitatd de BCE, iar
migcarea efectiva a preturilor se desfasoard la nivelul fiecdrei tari. Cu alte cuvinte, in baza principiului politicii monetare
unice, BCE stabileste o ratd unica a dobanzii pe baza ratei medii a inflatiei la nivelul UEM.

Insd marimea efectiva a ratelor inflatiei diferd semnificativ intre tirile zonei euro. De exemplu, rata medie anuali a
inflatiei in zona euro Tn 2017 (decembrie) a fost de 1,4%, iar pe tari, rata anuald efectiva a inflatiei a variat astfel: in 2017
(decembrie) cea mai micé, 0,4%, in Cipru si cea mai mare, 3,8%, in Lituania; in 2018 (decembrie), inflatia medie la nivelul
UEM a fost de 1,6%, iar pe tari, in 2017, rata cea mai mica, 0,6%, in Portugalia si cea mai mare, 3,3%, in Estonia.

Dupa cum se constatd, prin aceste diferente are loc o stimulare a inflatiei, ntrucat ratele dobéanzii vor fi prea
inalte pentru tarile cu o ratd joasa a inflatiei si, invers, ratele dobanzii vor fi prea joase pentru tarile cu o rata inaltd a
inflatiei. Folosirea ratei dobanzii unice, in lipsa unor instrumente/politici de contracarare a mentinerii sau cresterii
diferentelor dintre tari ale ratelor inflatiei, favorizeaza tarile cu politici inflationiste, ceea ce conduce la destabilizarea
zonei euro (Brinke, 2015). Solutia adecvatd de minimizare a nivelului dispersiei inflatiei presupune mentinerea
criteriului de convergenté a stabilitatii preturilor si dupa adoptarea euro, in principiu, cu aplicarea unei politici la un
nivel echivalent cu cea pentru dobanzi.
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3. Problema sustenabilititii si durabilititii convergentei in cadrul ciclului economico-
financiar

Pentru a adera la zona euro, potrivit legislatiei comunitare in vigoare, tarile candidate sunt
obligate sa realizeze un inalt grad de convergenta sustenabild atat in domeniul economiei nominale,
cat si in domeniul institutiilor financiar-bancare si fiscale. Aceasta inseamnd dezvoltarea unei
convergente durabile Tn timp si pe baze sdndtoase, care sa asigure in toate fazele ciclului economic-
financiar obiectivele privind indeplinirea criteriilor de convergenta, precum si rezilienta sistemului
economico-social in drumul sau spre zona euro.

Una dintre sperantele atingerii acestor obiective a fost si aceea ca dupd aderarea la UE se vor
crea conditiile propice pentru a indeplini sustenabilitatea procesului de convergentd de-a lungul
intregului ciclu. Dupa declangarea crizei din 2008-2011 s-a constientizat insd faptul cd vechile
reglementdri s-au dovedit prea laxe, prea generale si insuficiente pentru a asigura realizarea
sustenabilitatii convergentei pe intregul ciclu economic. Modul cum s-au realizat efectiv
sustenabilitatea si stabilitatea Tn timp a procesului de convergentd a tarilor dupd aderarea la UE
aflate insa in afara zonei euro este ilustrat de seria de date pe perioada de 13 ani (2006-2018) a
urmatorilor cinci indicatori (inflatia, deficitul bugetar, datoria publica, cursul de schimb si rata
dobanzii pe termen lung) ai celor sapte tari membre ale UE cu derogare.

Tabelul 1
Variatia indicatorilor de convergenti nominali ai tirilor membre ale UE din afara zonei euro
. Finantele publice
Il}ﬂatlav o Soldul bﬁgetgr: . Cl‘.'rSUI dev Rata
Tara Ani | masuratd | Tard cu | o ooqeny () | Datoria o schimb fagd 000 e
’ prin def|C!t deficitul (-): publici bruta: de euro: termen lung
IAPC excesiv pragul (3%) pragul (60%) | pragul (x15)

Bulgaria 2006 7,4 - 3,0 22,7 0,0 4,2
2007 7,6 Nu 3,4 18,2 0,0 45

2008 12,0 Nu 1,8 14,1 0,0 54

2009 2,5 Nu -3,9 14,8 0,0 7,2

2010 3,0 Da -3,1 16,3 0,0 6,0

2011 3,4 Da -2,1 16,3 0,0 54

2012 2,4 Nu -0,8 18,4 0,0 45

2013 0,4 Nu -1,5 18,9 0,0 3,5

2014 -1,6 Nu -5,4 27,0 0,0 3,3

2015 -1,1 Nu -2,1 26,7 0,0 2,5

2016 -1,3 Nu 0,2 29,0 0,0 2,3

2017 1,2 Nu 0,9 25,4 0,0 1,6

2018 14 Nu 0,6 23,3 0,0 14

Cehia 2006 2,1 Da -2,7 29,4 4,8 3,8
2007 3,0 Da -1,6 28,7 2,0 4,3

2008 6,3 Da -2,7 30,0 10,2 4,6

2009 0,6 Da -59 35,4 -6,0 4,8

2010 1,2 Da -4,8 38,1 4.4 3,9

2011 2,1 Da -3,1 41,2 2,7 3,7

2012 3,5 Da -4,2 46,2 -2,3 2,8

2013 14 Da -1,5 46,0 -3,3 2,1

2014 0,4 Nu -1,9 42,7 -6,0 1,6

2015 0,3 Nu -0,4 41,1 0,9 0,6

2016 0,6 Nu 0,7 36,8 0,9 0,4

2017 2,4 Nu 1,6 34,6 2,6 1,0

2018 2,2 Nu 14 32,7 3,5 1,3
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Finantele publice

h.'ﬂaﬁa, Soldul bugetar: . qusul de- Rata
. | masuratd | Tari cu Datoria schimb fata P
Tara Ani . T excedentul (+)/ . o <. . dobénzii pe
prin deflc!t deficitul (-): publici bruta: de euro: termen lung
IAPC excesiv pragul (3%) pragul (60%) | pragul (x15)

Croatia 2012 3,4 - -5,0 55,9 -11 6,1
2013 2,3 - -4,9 67,1 -0,8 47
2014 0,2 Da -55 86,5 -0,7 41
2015 -0,3 Da -3,2 86,7 0,3 3,6
2016 -0,6 Da -0,9 80,6 1,1 3,5
2017 1,3 Da 0,8 78,0 0,9 2,8
2018 1,3 Nu -0,7 73,7 0,4 2,6

Polonia 2006 1,3 Da -3,8 47,6 3,2 5,2
2007 2,6 Da -2,0 45,2 2,9 55
2008 4,2 Da -3,7 47,2 7,2 6,1
2009 4,0 Da -7,1 51,0 -23,2 6,1
2010 2,7 Da -7,8 54,8 7,7 5,8
2011 3,9 Da -51 56,3 -3,2 6,0
2012 3,7 Da -3,9 55,6 -1,6 50
2013 0,8 Da -4,3 57,0 -0,3 4,0
2014 0,1 Da -3,3 50,5 0,3 3,5
2015 -0,7 Nu -2,6 51,3 0,0 2,7
2016 -0,2 Nu -2,3 54,2 -4,3 3,0
2017 1,6 Nu -1,7 50,6 2,4 3,4
2018 1,4 Nu -1,4 49,6 1,7 3,3

Roménia | 2006 6,6 - -2,2 12,4 2,6 7,2
2007 4,9 Nu -2,5 13,0 5,4 7,1
2008 7,9 Nu -54 13,3 -10,4 1,7
2009 5,6 Da -8,3 23,7 -15,1 9,7
2010 6,1 Da -6,8 30,5 0,7 7,3
2011 5,8 Da -5,2 33,3 -0,6 7,3
2012 3,4 Da -3,0 38,0 -5,2 6,7
2013 3,2 Da -2,3 38,4 0,9 5,4
2014 14 Nu -0,9 39,8 -0,6 45
2015 -0,4, Nu -0,7 38,4 0,0 3,5
2016 -1,1 Nu -3,0 37,4 -1,0 3,3
2017 11 Nu -2,9 35,0 -1,7 4,0
2018 19 Nu -3,4 35,3 -1,9 4,1

Suedia 2006 15 Nu 2,3 45,9 0,3 3,7
2007 1,7 Nu 3,5 40,6 0,0 4,2
2008 3,3 Nu 2,5 38,3 -3,9 3,9
2009 19 Nu -0,5 42,3 -10,4 3,3
2010 19 Nu 0,3 39,4 10,2 2,9
2011 1,4 Nu 0,3 38,4 5,3 2,6
2012 0,9 Nu -0,6 38,3 3,6 1,6
2013 0,4 Nu -1,1 40,6 0,6 2,1
2014 0,2 Nu -1,6 44,8 -5,2 1,7
2015 0,7 Nu 0,0 43,4 -2,8 0,7
2016 1,1 Nu 1,2 42,1 -1,2 0,5
2017 19 Nu 1,3 40,6 -1,8 0,7
2018 1,9 Nu 0,8 38,0 -4,6 0,7
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Inflati Finantele publice cursul de
niatia o Soldul bugetar: . . o Rata
. | masuratd | Tari cu Datoria schimb fata A
Tara Ani . S excedentul (+)/ . o <. . dobénzii pe
prin deficit deficitul (-): publica bruti: de euro: termen lun
IAPC excesiv pragul (3%' ) pragul (60%) | pragul (x15) g
Ungaria 2006 4,0 Da -9,2 65,6 -6,5 7,1
2007 7,9 Da -55 6,0 49 6,7
2008 6,0 Da -3,8 72,9 -0,1 8,2
2009 4,0 Da -4,0 78,3 -11,5 91
2010 4,7 Da -4,2 81,4 1,7 7,3
2011 3,9 Da 4.3 80,6 -14 7,6
2012 5,7 Da -2,1 79,8 -3,5 79
2013 1,7 Da -2,2 79,2 -2,6 5,9
2014 0,0 Nu -2,3 76,2 -4,0 4,8
2015 0,1 Nu -2,0 75,3 -0,4 3,4
2016 0,4 Nu -1,7 76,0 -0,5 3,1
2017 2,4 Nu -2,0 73,6 0,7 3,0
2018 2,2 Nu -2,4 73,3 -0,7 2,7

Sursa: Banca Centrald Europeana, Raport de convergenta 2008, 2010, 2012, 2014, 2016, 2018.

Datele pe anul 2018 se referd la perioada aprilie 2017-martie 2018. Calculate pe anul calendaristic 2018, ele sunt
diferite fata de cele cuprinse in tabel. De exemplu, in ce priveste Romania, indicele inflatiei pe anul calendaristic 2018 a
fost evaluat de INS la 4,63%.

Acesti indicatori, Tmpreund cu analiza conformitatii institutionale (legislative), formeaza
obiectul monitorizarii efectuate de catre Comisa UE si Banca Centrala Europeana, prin intocmirea,
la fiecare doi ani, a rapoartelor de convergenta. Din analiza datelor de convergentd pe perioada
2006-2018 se pot desprinde cateva concluzii importante:

1. Se constatd cd aderarea tarilor la UE nu a fost In masurd sa inlature fluctuatiile
indicatorilor privind criteriile de convergenta in cadrul ciclului economico-financiar. Asa
cum putem desprinde din datele tabelului 1, unii indicatori au suferit fluctuatii accentuate,
situate dincolo de pragurile de referinta.

2. Evolutia celor cinci indicatori de convergentd constituie o oglindd a ultimului ciclu
economic si financiar. El este marcat de faza unei puternice crize, ale carei efecte negative
s-au manifestat pe arii de cuprindere si cu intensitdti diferentiate pe cele sapte tari, si
anume: mai cuprinzatoare si mai puternice in Romania si Ungaria, relativ moderate n
Cehia, Bulgaria si Polonia si mult atenuate in Suedia.

3. La majoritatea tarilor se constata variatii extreme ale indicatorilor de convergenti la
care se depasesc pragurile de referinta.
in domeniul inflatiei, variatiile cele mai mari se intilneau in Bulgaria (intre 12% in 2008
si -1,6% in 2014) si in Romania (intre 7,9% in 2008 si -1,1% Tn 2016);

Tn domeniul soldului bugetar, variatiile cele mai mari se constatd in Ungaria (intre
-9,2% in 2006 si -1,7% in 2016) si in Romania (intre -8,3% in 2009 si -0,7% Tn 2015). De
asemenea, in acest domeniu se constata cd in Romania, Polonia si Ungaria s-au realizat
deficite bugetare pe intreaga perioada, in Bulgaria si Cehia s-au realizat excedente in
alternanta cu deficite, iar in Suedia, cinci ani excedente si patru ani deficite.

Tn domeniul cursului de schimb fati de euro, variatia cea mai ridicati s-a nregistrat in
Polonia (intre -23,2% in 2009 si +7,2%in 2008) si in Romania (intre -15,1% in 2009 si
+5,4% n 2007).

La rata dobénzii pe termen lung, variatiile mai ridicate s-au Tnregistrat in Romania
(intre 9,7% in 2009 si 3,3% in 2016) si in Ungaria (intre 9,1% in 2009 si 2,7% in 2018).

4. 1n ce priveste deficitul excesiv: dintre cele sapte tiri, sase au depdsit pragul de referinta
al deficitului bugetar pe diferite intervale de timp ale perioadei 2006-2018. In functie de
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amploarea deficitului, de factorii care au contribuit la producerea acestuia si de efortul cu
care tarile respective s-au mobilizat pentru a solutiona aceasta problema, deficitul excesiv
pe tari s-a intins pe urmatoarele intervale de timp: Polonia noud ani, Cehia si Ungaria cate
opt ani, Romania cinci ani, Croatia patru ani si Bulgaria doi ani. Suedia a fost singura tara
care nu a fost declarata tara cu deficit excesiv in acest interval de timp™.

Sursa principala care umple golul lasat de deficitul bugetar o constituie datoria publica. Ea
acoperd necesitatea si asigurd continuitatea procesului de finantare a economiei si administratiei
publice. Intre tirile membre ale UE noneuro existd diferente notabile in ce priveste atit marimea
relativa (ponderea in PIB) a datoriei publice, cat si viteza cu care sporesc (in anii 2006-2018) aceste
ponderi de-a lungul ciclului economic 2007-2018 (tabelul 2).

Tabelul 2

Variatia ponderii datoriei publice in PIB si dinamica acesteia in cadrul ciclului economic, 2007-2018, n tarile
membre ale UE noneuro (in %)

2014 2018
2007 2014 2018 — o 0T
Bulgaria 16.3 27,1 22,3 166 82
Cehia 27,5 42,2 32,6 153 77
Croatia 374 84,4 74,8 226 88
Ungaria 65,6 26,8 70,2 117 94
Polonia 44,2 50,4 48,9 114 97
Romania 11,9 39,2 35,0 329 89
Suedia 39,2 45,2 38,8 115 86

Sursa: Date Eurostat.

Cea mai mare pondere a datoriei publice care depdseste pragul de 60% continua sa o detinad
Croatia si Ungaria. In ce priveste viteza de crestere a acestei ponderi, n anii 2006-2014, o detin
Romania (3,29 ori) si Croatia (de 2,26 ori), iar efortul cel mai mare si cu rezultatul cel mai bun in
reducerea acestei ponderi 1l inregistreaza Cehia si Bulgaria.

4. Lectii ale crizei economice si financiare

Daca, pe langa sincopele din evolutia indicatorilor celor cinci criterii de convergentd nominala
la care am facut referire mai sus, vom lua in considerare si sincopele din evolutia altor indicatori ai
criteriilor de convergenta reala (PIB si veniturile pe locuitor, gradul de ocupare a fortei de munca
etc.), precum si a unor indicatori financiari relevanti (cont curent, balantd de plati etc.), vom
completa imaginea adevarata a gravelor dificultati prin care au trecut economiile tarilor in anii
2009-2013 din cauza crizei economice si financiare. Dezechilibrele si tensiunile excesive generate
de lipsa reglementarilor, de nerespectarea celor existente, precum si de lipsa unor mecanisme si
institutii de supraveghere si de rezolutie au condus la declansarea crizei economice si financiare,
urmata de o depresiune cu adancime si durata diferentiate pe tari.

In aceastd noua situatie nu a mai fost posibila indeplinirea criteriilor de convergenti de citre
tarile membre ale UE cu derogare. In acelasi timp, criza economici, producand socuri puternice si
pierderi mari mai ales in economiile din zona euro mai putin performante, a determinat unele tari cu
derogare sa stea in asteptare pana cand noile reglementari, mecanisme si reforme aplicate isi vor
produce efectele asupra convergentei si stabilitatii economice si financiare.

! Nu intotdeauna ar trebui condamnate sau respinse deficitele bugetare, fie chiar si atunci cand temporar ele
depésesc pragul de 3%. Conditia este insd ca deficitele sd-si gaseascd echivalentul 1n acele investitii eficiente ale caror
rezultate sa fie acoperite de viitoarea cerere si sa fie in pas cu noile tehnologii si cerintele dezvoltérii economice. Acest
lucru este important si benefic pentru o tard nevoita si hotarata sa-si reduca decalajele de dezvoltare fatd de alte tari ale
Comunitatii Europene.
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Mobilizate sd rezolve problemele crizei proaspdt declansate si sa salveze euro care nu
implinise nici zece ani de functionare si sa restabileasca stabilitatea si buna functionare a sistemului,
oficialitdtile UE, precum si cele nationale au trebuit sd tind seama de cateva lectii importante.

Prima lectie se referd, pe de o parte, la analiza si revizuirea criticad a reglementarilor din perioada
anterioara crizeli, iar pe de alta parte, la elaborarea si aplicarea unor noi reglementari, politici si reforme
care sa prevind si sa Inlature la timp acumularea dezechilibrelor macroeconomice generatoare de crize
si si creeze mecanisme adecvate pentru realizarea convergentei sustenabile si durabile in timp. In plus,
reglementarile si politicile trebuie sa asigure buna functionare a economiei tarilor din zona euro, astfel
incat acestea sa inspire tarilor membre noneuro ale UE increderea necesard pentru viabilitatea si
efectele benefice ale adoptarii monedei unice si ale integrarii in zona euro.

A doua lectie priveste cauzele care au stat la baza dezechilibrelor macroeconomice in tarile
din zona euro, ca efecte negative maxime in tarile cu un nivel de dezvoltare mai redus (Grecia,
Portugalia, Spania, Irlanda), acestea fiind cele mai afectate de criza. Incetarea aplicarii monitorizarii
criteriilor de convergenta ale Tratatului de la Maastricht prin renuntarea la Raportul de convergenta
odatd cu intrarea tarilor in zona euro, lipsa unor mecanisme si instrumente adecvate de
supraveghere si de coordonare cu credinta ca in noile conditii ale Uniunii economice si monetare
pietele libere/dereglementate se vor autoregla au constituit factorii principali care au stat la baza
adancirii dezechilibrelor macroeconomice si a divergentelor economice dintre tari si regiuni,
precum si a declansarii crizei economice si monetare. Dereglementarile produse intr-un sistem
economic $i monetar incd incomplet integrat, fara o uniune fiscal-bugetara, fara o uniune bancara si
farda o uniune politicd bine inchegata si cu institutii functionale nu puteau duce decat la esec
economic, exprimat prin divergente in loc de convergente, precum si la dezechilibre in loc de
echilibre macroeconomice.

A treia lectie priveste pregatirea pentru trecerea la moneda unicd a tarilor cu derogare,
pregatire care trebuie sa aiba in vedere conditiile noi in care vor functiona economiile acestora. Este
vorba de renuntarea la moneda nationala si la politica monetara nationald si, odata cu aceasta, la
flexibilitatea si rolul ratei de schimb a monedei nationale ca instrument care absoarbe socurile
asimetrice produse Tn economie de citre factorii perturbatori (crizele economice si financiare). in
lipsa cursului de schimb flexibil la nivel national, ca urmare a adoptarii monedei unice, absorbtia
socurilor asimetrice nu se mai poate realiza pe cale monetard, prin devalorizare. Absorbtia se poate
realiza totusi, in noile conditii, la nivel national, apeland doar la alte politici si instrumente mai
complicate si directe si cu risc politic guvernamental, ca, de exemplu, aplicarea unor politici fiscale
severe si responsabile?, reglarea veniturilor (salarii, profit, pensii) in raport cu dinamica
Doar pasi mai hotarati catre realizarea uniunii fiscale cu transferuri transfrontaliere de venituri sub
diferite forme ar putea taia acest nod gordian al completarii integrarii zonei euro.

5. Momente si factori care asigura sustenabilitatea convergentei cu zona euro

In sectiunile anterioare s-a artat masura in care tirile cu derogare au rispuns efectiv la cerinta de
a Indeplini cele cinci criterii de convergenta cu tarile din zona euro: stabilitatea preturilor, sustena-
bilitatea finantelor publice si a indatorarii, stabilitatea ratei de schimb si a ratei dobanzii pe termen lung.

Tn ultimul paragraf al art. 140 al TFUE se prevede ci la evaluarea si calificarea tarilor pentru
adoptarea monedei euro trebuie sa se tina seama nu numai de cele cinci criterii de convergenta, Ci si
de un set de factori aditionali semnificativi. Conform aceluiasi articol al Tratatului, setul este
format din: rezultatele integrarii pietelor financiare si de produse (bunuri si servicii), situatia si

12 Cele mai la indemani ar putea fi politicile fiscale discretionare prin cresterea taxelor si a impozitelor si prin
reducerea cheltuielilor (taierea sau inghetarea salariilor si pensiilor, reducerea cheltuielilor administrative etc.), insa, in
general, mai greu acceptate de catre guverne.
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evolutia balantelor de plati si de cont curent, evolutia costurilor unitare salariale si a altor indici de
preturi’®,

Lista, precum si rolul si greutatea acestor factori pe cantarul evaludrii si luarii unor decizii de
acceptare sau de amanare a aderarii la MCS?2 si la zona euro a tarilor cu derogare au variat in timp
in functie de mai multi factori: evolutia si stadiul integrérii economice, juridice si politice europene,
incercarile sau provocarile la care economia si societatea au fost supuse, nivelul cunoasterii si
vointa si orientarea politica a decidentilor, precum si maniera acestora de a solutiona cazurile sau de
a lua deciziile si a le aplica.

Doua au fost momentele cele mai importante care au marcat pregatirile, caracterul, temeinicia
si principalele schimbéri paradigmatice in ceea ce priveste factorii care au stat la baza accesului
tarilor la zona euro. Primul moment a fost cel legat de constituirea zonei euro la 1 ianuarie 1999, iar
al doilea moment a fost cel legat de criza economica si financiara din anii 2008-2011.

5.1. Momentul legat de constituirea zonei euro

In baza unui mandat al Consiliului European pentru examinarea si propunerea unor etape care
sa conduca la constituirea UEM, a fost creat in luna iunie 1988 Comitetul pentru studiul UEM,
prezidat de Jacques Delors, fost presedinte al Comisiei Europene in acea perioada. In documentele
Comitetului, precum si In Raportul Delors final s-a prevazut realizarea UEM 1n trei etape™:
1. efectuarea liberalizarii; 2. infiintarea Bancii Centrale Europene; 3. introducerea monedei unice.

Tn cea de-a treia etapd, au fost prevazute si realizate, ca obiective principale, printre altele:
fixarea irevocabild a cursurilor de schimb, introducerea monedei euro in tarile membre ale
Comunitatii Europene, implementarea politicii monetare unice de catre Sistemul European al
Bancilor Centrale (SEBC). Unele obiective au fost realizate inainte de termenele fixate initial.
Pentru introducerea euro in tarile membre ale UE, strict dupa meritele fiecareia, Comisia Europeana
si Institutul Monetar European (IME) s-au angajat la efectuarea unor ample lucrari de evaluare a
gradului de indeplinire a conditiilor impuse tarilor candidate de legislatia UE, pentru selectarea lor
in vederea adoptarii euro. Aceste lucrari au fost folosite ca baza documentara de Raportul de
convergentd 1998 intocmit de Institutul Monetar European™ si de Raportul de convergenta intocmit
de Comisia Europeana. Acesta din urmd a fost insotit de doud documente oficiale importante:
Recomandarea Comisiei privind cel de-al treilea stadiu al Uniunii economice si monetare si
Cresterea si ocuparea intr-un cadru orientat de stabilitate al UEM.

Fiecare criteriu de convergenta este analizat in mod aprofundat atat sub aspectul gradului de
acoperire si indeplinire a dispozitiilor legale, cat si sub aspectul Tndeplinirii criteriilor de catre
fiecare tara membra a UE. La evaluarea efectiva a tarilor in vederea adoptarii euro s-a avut in

3 Indicatorii unor factori sunt folositi si ca instrumente de analizi la evaluarea indeplinirii criteriilor de
convergenta.

Y Cele trei etape de constituire a Uniunii economice si monetare previzute de Raportul Delors cuprind
urmatoarele obiective:

Prima etapd (1 iulie 1990-31 decembrie 1993): liberalizarea circulatiei capitalului; intensificarea cooperarii intre
bancile centrale nationale ale tarilor membre ale UE; utilizarea libera a ECU; imbunatatirea convergentei economice.

Etapa a doua (1 ianuarie 1994-31 decembrie 1998): infiintarea Institutului Monetar European, transformat
ulterior in Banca Centrala Europeand; instituirea interdictiei de finantare a sectorului public de catre bancile centrale
nationale si de catre BCE; consolidarea politicilor monetare; consolidarea convergentei economice; finalizarea realizarii
independentei BCN; pregatiri pentru etapa urmatoare.

Etapa a treia (1 ianuarie 1999-): fixarea irevocabila a cursurilor de schimb ale monedelor nationale; introducerea
monedei euro; implementarea politicii monetare unice de catre Sistemul European al Bancilor Centrale (SEBC); intrarea in
vigoare a Pactului de stabilitate si crestere (trebuie notat ca ultimele doud obiective au devansat termenul fixat).

Y Raportul de convergenta 1998 al IME evalueaza gradul de Indeplinire a convergentei sustenabile potrivit cu
cerintele statutare ale bancilor centrale nationale (BCN), care vor deveni independente si parte integrantd a Sistemului
European al Bancilor Centrale, cu asigurarea independentei BCN. Accentul evaludrii este pus pe pregatirea juridica si
economica a sistemului bancar al tarilor membre ale UE si al UE 1n vederea adoptarii euro, precum si pe integrarea si
convergenta sistemului financiar-bancar.
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vedere indeplinirea criteriilor de convergenta nominald. Analiza factorilor aditionali semnificativi a
continuat sa se facd in mod formal. Chiar si la evaluarea indeplinirii criteriilor de convergenta
nominald s-au facut anumite compromisuri de la principiile sustenabilitétii si durabilitdtii. Aici ne
referim, de exemplu, la faptul cd, dintr-un numar de 13 tari candidate la adoptarea monedei unice,
opt au avut statutul de state cu deficite excesive declarate de deciziile Consiliului din anii 1994,
1995, 1996 si 1997 si abrogate la recomandarea Comisiei. De asemenea, zece tari depaseau pragul
de 60% al datoriei publice in raport cu PIB. Ele trebuiau insd sa demonstreze ca sunt hotarate si au
capacitatea de a reduce aceste datorii, apeland la statisticile din anii 1965, 1966 si 1997 care
oglindeau asemenea proces.

Oricat de ampla si aprofundatd va fi evaluarea criteriilor de convergentd nominald, ea nu este
suficienta sau completa daca nu vor fi identificati, analizati si luati in considerare si alti factori relevanti
care actioneaza ori influenteaza intr-un sens sau altul procesul de convergenta. Acesti factori, identificati
si mentionati in legislatia primara a UE si operationalizati prin regulamente, directive si decizii ale
Consiliului European, pot fi grupati, in functie de obiectivele urmarite, in felul urmator:

e factorul juridic privind compatibilizarea legislatiei nationale cu TFUE si statutul Sistemului
European al Béncilor Centrale, inclusiv asigurarea independentei bancilor centrale nationale
si a Bancii Centrale Europene;

e factori aditionali semnificativi de sustenabilitate, stabilitate si integrare economica;

e factori de supraveghere si de corectare a dezechilibrelor macroeconomice;

e factori de coordonare a politicilor economice la nivelul Uniunii economice si monetare;

e factori de supraveghere si de rezolutie pentru asigurarea stabilitatii financiar-bancare.

Identificarea, definirea si operationalizarea fiecareia din cele cinci categorii de factori sunt
legate de urmatoarele trei momente care au marcat Uniunea Europeana: constituirea zonei euro,
criza economico-financiara si finalizarea integrarii sectorului financiar-bancar. De exemplu, cadrul
politic, juridic si institutional creat si nivelul de pregatire la care au ajuns tarile membre ale UE la
finele deceniului 1990, cand a fost constituitd zona euro, au permis sa fie definite si luate in
considerare doar primele doua categorii de factori semnificativi — juridici si aditionali. Aceste doua
categorii sunt analizate mai jos (in cadrul acestei sectiuni). Dupa mai mult de un deceniu (in anii
2010-2012), sub presiunea efectelor crizei, au urmat definirea si implementarea altor doua categorii
de factori: supravegherea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice si coordonarea politicilor
macroeconomice. La scurt timp (2014-2015) au inceput demersurile pentru finalizarea integrarii
sectorului financiar-bancar. Aceste ultime trei categorii de factori vor fi analizate, respectiv, in
sectiunile 6 si 7.

A. Factorul juridic si compatibilizarea legislativa

In cadrul pregitirilor primului grup de tari pentru adoptarea euro, o problema esentiala a fost
cea legatd de compatibilitatea legislatiei nationale cu Tratatul UE si cu statutul SEBC si al Bancii
Centrale Europene (BCE) (infiintata la 1 iunie 1998, ca urmare a Tratatului de la Amsterdam®®). Tn
acest context, in introducerea la editia din 1998 a Raportului de convergenta al Institutului Monetar
European se precizeaza ca acesta examineazad realizarea unui grad inalt de convergentd si de
conformitate cu prevederile statutare ce trebuie indeplinite de catre bancile centrale nationale
(BCN) pentru a deveni o parte integrantd a SEBC (IME, 1998, p. 2).

Necesitatea compatibilizarii legislatiei nationale cu legislatia comunitara s-a impus mai mult
si mai rapid in zonele care privesc:

¢ independenta bancilor centrale nationale in raporturile cu autoritatile publice nationale;

' Tratatul de la Amsterdam a fost adoptat de sefii de stat si de guvern ai statelor UE la 16-17 iulie 1997 si a
intrat Tn vigoare la 1 mai 1999. Tratatul de la Amsterdam a amendat Tratatul de la Maastricht, fara sa-I inlocuiasca.
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e integrarea bancilor centrale nationale (BCN) in Sistemul European al Bancilor Centrale,
astfel incat BCN sa actioneze 1n acord cu liniile directoare si cu instructiunile Bancii
Centrale Europene;

e politica monetara unica a BCE asigurata de Consiliul de conducere al BCEY aplicata la
nivelul zonei euro.

B. Factorii aditionali semnificativi de sustenabilitate si stabilitate

In Raportul de convergenta din 1998 al Comisiei Europene se precizeaza ca, in completare la
cele cinci criterii de convergenta, ,,...se ia in considerare un numar de alti factori la care s-a facut
referire in mod explicit in art. 140 al TFUE”, constand in ,,...rezultatele integrarii pietelor, situatia si
evolutia balantelor de plati si de cont curent si 0 examinare a evolutiei costurilor salariale unitare si
a altor indici de preturi”.

Desi importanti prin continutul si rolul lor, in Protocolul nr. 6 la TFUE nu se fac nici simple
referiri la acesti factori aditionali. In acelasi protocol sunt prezentate insa in detaliu criteriile de
convergenta, datele de baza necesare, precum si modul lor de folosire la descrierea si interpretarea
acestor criterii.

In Raportul de convergentd 1998 al IME, indicatorii referitori la factorii aditionali sunt folositi
mai cu seama ca instrumente de analiza a criteriilor de convergenta si ca argumente suplimentare la
formularea concluziilor de evaluare a unor tari ori pentru relevarea unor tendinte sau performante
ale acestora. Indicatorii folositi in mod frecvent n acest fel sunt: costul unitar al fortei de munca,
productivitatea muncii, deficitele contului curent, rata investitiilor publice in raport cu rata
deficitului bugetar, evolutia fluxurilor de export si de import, pozitia activelor internationale nete,
exportul/importul de bunuri si servicii, investitiile straine directe, fuziunile si achizitiile etc.

Spre deosebire de Raportul de convergenta 1998 al IME, in Raportul de convergentd 1998 al
Comisiei Europene (CE, 1998, p. 150-161, capitolul 7) se face o analiza aprofundata, cuprinzand
urmatorii factori aditionali semnificativi: dezvoltarea integrarii tarilor pe pietele unice ale UE prin
comert, investitii strdine, fuziuni si achizitii (in cadrul restructurarii industriale), transporturi,
telecomunicatii, situatia si dezvoltarea balantelor de plati si a balantelor de cont curent, evolutia
costului unitar al muncii si a altor indici de preturi (preturile de import, preturile la producator,
impozitele indirecte si efectele acestora asupra inflatiei etc.). Analizele si evaluarile se fac folosind
serii statistice pe 4-6 ani.

In baza Raportului de convergentd din 1998 si a memorandumului explicativ, folosind pe
langd criteriile de convergenta si aceste date ale factorilor aditionali semnificativi, Comisia
Europeand constatd ca, dintre cele 13 state ale UE candidate, 11 indeplinesc obligatiile legale
privind realizarea Uniunii economice si monetare (UEM) si, totodata, ele indeplinesc criteriile de
convergentd mentionate in TFUE si, ca atare, au indeplinit un grad inalt de convergenta sustenabila.

in consecintd, cele 11 tari — Belgia, Germania, Spania, Franta, Irlanda, Italia, Luxemburg,
Olanda, Austria, Portugalia si Finlanda — indeplinesc conditiile necesare pentru adoptarea monedel
unce. In niciun document oficial din aceasti perioadi nu se fac referiri la factorii aditionali
semnificativi care sa conditioneze adoptarea monedei unice. Acesti factori au fost considerati
impliciti. Criteriile privind convergenta nominala si convergenta legislativd au continuat sa
conditioneze in mod oficial adoptarea monedei unice in anii premergatori crizei.

5.2. Momentul legat de criza economica si financiara

Asteptdrile generale in legatura cu efectele benefice ale trecerii la moneda unicd au fost
deosebit de mari. In parte, aceste asteptari au fost implinite, realizandu-se in cei aproape zece ani de
la adoptarea euro, indici relativ ridicati de crestere economica si de ocupare, alaturi de sporirea

" Consiliul de conducere al BCE este format din guvernatorii tirilor membre ale zonei euro si din membrii
board-ului executiv al BCE.
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veniturilor populatiei, modernizarea economiilor, diseminarea in societate a noilor tehnologii
menite sa ridice calitatea vietii.

Odatd cu rezultatele pozitive mentionate, in zona euro S-au acumulat nsa si Tnsemnate
dezechilibre macroeconomice — deficite bugetare, deficite ale balantelor de plati si de cont curent,
cresterea datoriilor publice si private etc. Aceste dezechilibre au stat la baza crizei economice si
financiare, cu repercusiuni grave cu care s-au confruntat in mod deosebit tarile din zona euro, dar si
unele tarile membre ale UE noneuro.

Credinta ca integrarea si adoptarea monedei unice ar avea un rol important in mentinerea
echilibrelor economice (prin realizarea unor reglaje automate ale pietelor largite) a avut ca efect
lipsa de reactie a decidentilor nationali si europeni la gasirea unor solutii care, pe de o parte, sa
compenseze disparitia cursului de schimb ca instrument de reglare autonom sau aflat la dispozitia
autoritatilor nationale, iar pe de alta parte, sa adopte noi instrumente, mecaniSme si politici cerute de
noile realitati ale constructiei europene. Din pacate, socurile severe produse de criza economica si
financiara, insotite de pierderi, au fost acelea care au determinat schimbari in mecanismele si
politicile economice. In mod implicit, aceste schimbari vin si se adauge la noile exigente privind
aderarea la zona euro a tarilor candidate.

Noile schimbari postcriza si rezultate obtinute

Tn decursul celor zece ani de la adoptarea euro si pana la izbucnirea crizei, au existat initiative
de Tmbundtatire a mecanismelor de functionare si de guvernantd a economiei. Se pot aminti, de
exemplu, amendamentele aduse la Pactul de stabilitate si crestere, noile precizari si completari la
mecanismul de deficit excesiv'® etc. Totusi, ele nu au fost suficient de profunde, robuste si la
indltimea cerintelor reale. Lectiile crizei si experienta privind functionarea zonei euro timp de zece
ani au condus la conceperea si aplicarea unor noi aborddri privind realizarea convergentei
sustenabile si a coordonarii mai stranse a politicilor economice si bugetare.

Tncepand cu editia din anul 2012 a Raportului de convergenti, Banca Centralid Europeani a
introdus (la capitolul privind stadiul convergentei economice, sectiunea ,,Alti factori relevanti”), ca
instrument nou de analiza, tabloul de bord, folosind indicatori ai factorilor aditionali relevanti apti
pentru masurarea si exprimarea dezechilibrelor externe si interne si pentru supravegherea,
prevenirea si corectia dezechilibrelor macroeconomice ale fiecarei tari. Editiile anilor 2012-2013
contin cinci indicatori privind dezechilibrele externe si competitivitatea™ st cinci indicatori privind
dezechilibrele interne®’. Incepand cu editia din 2014, la grupul indicatorilor privind dezechilibrele
interne se mai adauga alti patru indicatori®®.

Tn tabelul 3, intitulat Tabloul de bord pentru supravegherea dezechilibrelor macroeconomice,
prezentam evolutiile indicatorilor privind dezechilibrele externe si competitivitatea si evolutiile
indicatorilor privind dezechilibrele interne si somajul pe o perioada de noua ani (2009-2017) si pe
fiecare din cele sapte tari noneuro cu derogare membre ale UE. La fiecare indicator este prevazut
pragul de alertd cu limite superioare si inferioare. Depdsirea acestor praguri inseamna intrarea tarii
analizate in zona dezechilibrelor, ceea ce, pe un plan mai larg, aratda neindeplinirea obligatiei

8 De exemplu, la Pactul de stabilitate si crestere (aprobat la Dublin de sefii de stat sau de guvern si intrat in
vigoare in 1996) s-au adus urmatoarele amendamente in anul 2005: 1) Nu se poate declansa procedura de deficit
excesiv unei tari atunci cand ea traverseaza o faza de criza economicd sau cand depasirile valorilor de referinta (de 3%
si 60%) sunt doar temporare; 2) Unei tari cu o situatie similara celei de mai sus i se poate invoca aparitia unor factori
relevanti pentru a nu putea fi supusa procesului de deficit excesiv; 3) In randul acestor factori relevanti pot fi luate Tn
considerare si reformele structurale; 4) Dacad deficitul este considerat excesiv, termenul de reducere a acestuia se
prelungeste de la un an la doi ani.

¥ Acest grup este format din urmatorii indicatori: soldul contului curent, pozitia investitiilor internationale nete,
cursul de schimb efectiv real, cotele de piatd ale exporturilor si costul unitar nominal cu forta de munca.

% Acest grup cuprinde pretul locuintelor deflatat, fluxul creditelor catre sectorul privat, datoria sectorului privat,
datoria publica, rata somajului.

! Incepand cu editia anului 2016 a Raportului de convergenti al BCE, la acest grup se mai adaugi indicatorii
privind datoria sectorului financiar, precum si indicatorii privind rata de activitate, somajul pe termen lung si somajul in
randul tinerilor.
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asumate prin TFUE de a asigura sustenabilitatea si durabilitatea convergentei economice si
financiare, precum si buna guvernanta economica.

Seriile de date statistice cuprinse 1n tabel aratd o imbunatatire generald a situatiei economice,
prin restabilirea treptatd a echilibrelor macroeconomice la aproape toti indicatorii si in aproape toate
tarile analizate. De exemplu, la indicatorul soldul contului curent, toate tarile se inscriu sub pragul
de alertd, iar Suedia realizeaza, la acest indicator, solduri pozitive in intreaga perioada analizata. De
asemenea, in toti cei noud ani, la indicatorul privind pozitia investitionald internationald neta s-au
inregistrat Insemnate scaderi, ajungand ca doua tari din cele sapte s se inscrie sub pragul de alerta —
Republica Cehi si Suedia. In domeniul indatoririi, desi s-au inregistrat imbunatatiri evidente,
situatia se mentine Inca fluida in sectorul privat si in sectorul financiar.

Tabelul 3
Tabloul de bord pentru supravegherea dezechilibrelor macroeconomice
A.Indicatori privind dezechilibrele externe si competitivitatea
Soldul Pozitia Cursul de schimb Cotele de Costul unitar
Tara Anii | contului investitionala efectiv real, deflatat piati ale nominal cu
curent' | internationali neti? cu IAPC? exporturilor® | forta de munca’
Bulgaria | 2009 | -19,1 -101,8 18,6 18,3 38,5
2010 | -11,0 -94.,7 10,4 15,8 33,9
2011 -3,4 -85,9 19 16,6 21,3
2012 -0,7 -78,2 -4,0 4,7 12,7
2013 0,3 -73,5 -1,0 0,2 15,2
2014 0,4 -74.,8 -2,8 6,0 17,0
2015 0,4 -61,2 -4,2 11.9 14,0
2016 0,8 -46,2 -4,7 8,3 9,5
2017 2,2 40,5 -3,4 15,5 10,6
Republica | 2009 -2,9 -46,2 13,6 10,1 8,7
Ceha 2010 -2,8 -48,5 12,7 10,2 51
2011 -3,0 -47,5 -0,6 6,5 2,3
2012 -2,6 -48,8 0,4 -3,3 3,4
2013 -1,4 30,4 3,1 -9,4 4,2
2014 -06 -36,8 -10,0 -5,7 3,8
2015 0,0 -33,2 -8,1 -2,3 0,1
2016 0,7 -26,9 -36, 3,7 2,9
2017 0,9 -27,2 51 9,3 6,4
Croatia 2011 -2,2 -92,0 -4.5 -18,3 51
2012 -0,5 -89,5 -8,3 -24,9 -0,3
2013 0,0 -88,7 -4,0 -23,1 -2,9
2014 0,6 -88,1 -1,0 -18,6 -5,8
2015 2,4 -76,3 0,2 -6,4 -6,1
2016 2,9 -69,7 0,1 8,2 -6,2
2017 3,5 -61,3 -0,4 20,1 -5,3
Polonia 2009 -55 -58,8 -4,0 27,9 12,8
2010 -5,0 -64,0 -0,5 20,1 12,4
2011 -4,7 -64,0 -11,6 12,2 4,9
2012 -4,6 -66,5 1,3 1,1 4,1
2013 -3,4 -69,7 -4,3 0,1 3,3
2014 -2,3 -67,1 -1,3 5,0 2,5
2015 -1,3 -61,0 -1,3 8,9 0,3
2016 -1,0 -60,1 -5,0 20,9 2,0
2017 -0,2 -61,9 -3,7 27,1 2,4
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Soldul Pozitia Cursul de schimb Cotele de Costul unitar
Tara Anii | contului investitionala efectiv real, deflatat piata ale nominal cu
curent' | internationali neti? cu IAPC? exporturilor’ | forta de munci®
Roménia | 2009 -9,7 -62,2 -4,8 32,7 45,9
2010 -6,7 -63,8 -10,4 21,3 36,6
2011 -4,3 -65,4 -3,3 22,8 6,6
2012 -4,4 -67,5 -1,9 57 -5,2
2013 -3,6 -61,9 0,3 14,2 -3,2
2014 -2,1 -56,9 -1,1 20,8 6,0
2015 -1,0 -53,7 2,8 21,3 0,3
2016 -1,3 -49,4 -2,5 24,0 5,1
2017 -2,2 -45,7 -5,6 36,8 12,0
Suedia 2009 8,4 -11,4 -8,4 -14,8 12,1
2010 7,6 -8,5 -2,5 -11,3 5,6
2011 6,2 -11,1 2,9 --13,3 2,2
2012 6,1 -12,1 10,1 -18,7 0,7
2013 6,0 -14,3 51 -16,5 8,6
2014 5,8 -2,5 -3,6 -9,7 7,2
2015 5,8 -1,6 -7,9 -9,9 4,0
2015 4,8 -1,2 -8,2 -10,5 2,4
2016 4,4 5,0 -9,1 -6,7 2,0
2017 4,0 9,4 -5,6 -4,5 3,0
Ungaria 2009 -4,9 -117,9 7,8 6,9 14,1
2010 -2,1 -112,7 -0,5 1,4 3,9
2011 0,1 -107,4 -4,2 -3,9 4,6
2012 0,5 -103,2 -1,2 -17,9 42
2013 2,2 -83,5 -4,0 -20,9 6,3
2014 2,6 -73,9 -7,0 -15,6 6,9
2015 2,9 -67,1 -7,1 -8,0 -0,2
2016 3,6 -60,3 -51 1,3 3,3
2017 4,0 -54,6 -0,1 13,8 7,8
Praguri -
o alonts £.0/46.0 -35,0 +/-11,0 -6,0 12,0
B. Indicatori privind dezechilibrele interne si somajul
Preturile Fluxul de Datoria Datoria .
.. | locuintelor, | credite acordate . . Datoria Rata
Tara Anii deflatate cu sectorului sectprulm S.eCton.”u' blici? majului’
2 2 public somajulu
consumul® privat’ privat financiar ’
Bulgaria | 2009 - 19,0 175 - 15 6,4
2010 -11,1 -0,2 169 - 16 7,6
2011 - - - - 16 9,4
2011 -9,7 1,8 133 4,9 16 9,5
2012 -6,9 2,5 131 10,1 18 11,3
2013 -0,3 - - - 19 12,2
2013 0,4 7,3 132,2 4,3 17 12,2
2014 15 -0,3 124,3 7,2 27 12,2
2015 3,6 - - - 27 11,2
2015 1,6 -0,3 110,5 6,2 26 11,2
2016 7.1 4.0 104,9 11,1 29 94
2017 7,5 - - - 25 7,6
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Preturile F.IUXUI de Datoria Datoria .
.. | locuintelor, | credite acordate . . Datoria Rata
Tara Anii ’ - sectorului sectorului . .2 .7
’ deflatate cu sectorului ) ) -2 publica somajului
consumul® privat’ privat financiar

Republica | 2009 -4,6 0,7 76 - 34 55
Ceha 2010 -3,4 1,7 77 - 38 6,1
2011 - - - - 41 6,9

2011 -0,5 2,7 72 4.4 41 6,9

2012 -3,9 0,6 72 54 46 7,0

2013 - - - - 46 6,9

2013 -0,8 4.4 74,1 11,3 45 6,9

2014 1,9 1,8 72,7 4.4 43 6,7

2015 3,8 - - - 41 6,1

2015 3,8 0,3 68,1 8,1 40 6,1

2016 6,7 4.4 68,7 145 37 50

2017 8,9 - - - 35 4,0

Croatia 2011 -5,9 -0,1 135 2,0 52 11,5
2012 -2,4 -2,1 133 0,8 56 13,8

2013 -18,1 - - - 67 15,6

2013 -5,7 -0,6 119,7 3,2 82 15,7

2014 -1,2 0,3 120,8 0,9 87 16,9

2015 -2,4 - - - 87 17,0

2015 -2,4 -1,4 113,2 19 84 16,9

2016 2,1 -0,1 105,8 3,3 81 15,6

2017 29 - - - 78 13,6

Polonia 2009 -4,7 3,9 72 - 51 8,3
2010 -6,1 3,8 74 - 55 8,3

2011 - - - - 56 9,2

2011 -5,4 7,1 76 4,3 56 9,1

2012 -5,9 3,4 75 9,6 56 9,8

2013 -4,2 57 10,0

2013 -4,7 3,1 75,4 7,6 56 10,0

2014 1,1 4,8 77,9 0,6 50 9,8

2015 2,8 - - - 51 9,0

2015 2,6 3,5 78,9 2,4 51 9,0

2016 2,3 4,6 81,6 8,9 54 7,6

2017 2,0 2,8 76,4 6,4 51 6,2

Romania | 2009 - 7,9 123 - 24 6,4
2010 -12,1 1,7 78 - 31 6,6

2011 - 33 7,2

2011 -17,7 2,3 74 4,4 35 7,2

2012 -10,0 0,9 73 53 38 7,2

2013 -4,5 - - - 38 7,2

2013 -2,8 -15 66,6 11 38 7,0

2014 -3,2 -2,4 62,1 11 40 6,9

2015 1,7 0,0 58,3 3,8 38 6,9

2015 1,9 0,2 59,1 4,0 38 6,9

2016 50 0,6 55,8 7,6 37 6,5

2017 4,0 - - - 35 59

Suedia 2009 -0,1 4,8 248 - 43 6,9
2010 6,3 2,5 235 - 39 7,6

2011 - 6,3 233 - 38 8,1

2011 0,6 5.7 211 3,3 39 8,2

2012 -0,2 1,3 210 4,6 38 8,1
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Prefurile F.IUXUI de Datoria Datoria .
.. | locuintelor, | credite acordate . . Datoria Rata
Tara Anii . sectorului sectorului . .2 .7
’ deflatate cu sectorului ) ) -2 publica somajului
consumul® orivat® privat financiar
2013 4,7 2,9 209 8,3 41 7,9
Suedia 2013 4,7 4,7 1924 8,8 40 7,9
2014 8,6 5,9 194,0 13,4 45 8,0
2015 12,0 - - - 43 7,8
2015 12,1 7.5 188,4 2,4 44 7.8
2016 7,6 7,6 188,6 9,0 42 7,4
2017 4,6 41 7,0
Ungaria 2009 - 5,2 170 - 80 8,4
2010 -6,7 -18,7 155 - 81 9,7
2011 - - - - 81 10,7
2011 -7,4 7,5 148 -2,7 82 10,7
2012 -9,2 -6,0 131 -8,2 88 11,0
2013 - -3,9 121 3,5 79 10,7
2013 -4,6 -1,1 95,2 -1,0 77 10,7
2014 3,1 -0,5 91,3 8,5 76 9,6
2015 11,6 - - - 75 8,2
2015 13,3 -2,5 84,5 0,7 77 8,2
2016 13,6 -3,4 77,5 19,6 76 6,6
2017 6,1 0,4 70,7 -8,5 74 54
Praguri +0,6 +14,0 +133,0 +16,5 +60 +10,0
de alerta

Sursa: BCE, Rapoarte de convergentd din anii 2012, 2014, 2016, 2018. Comisia Europeana (Eurostat, DG
ECFIN) si Sistemul European al Bancilor Centrale.

Nota: Acest tabel contine datele disponibile pana in mai 2018, data limita a acestui raport, si, prin urmare, ele

difera de cele cuprinse in tabloul de bord publicat in Raportul privind mecanismul de alerta (noiembrie
2015).

1) Pondere in PIB, medie pe trei ani.

2) Pondere in PIB.

3) Variatie procentuald pe trei ani raportatd in alte 41 de tari industrializate. O valoare pozitiva indicéd o
pierdere de competitivitate.

4) Variatie procentuald pe cinci ani.

5) Variatie procentuala pe trei ani.

6) Variatie procentuald in termeni anuali. Deflatorul utilizat este indicele de pret aferent cheltuielii pentru
consum final al gospodariilor populatiei si [IFSLSGP (SEC2010).

7) Medie pe trei ani.

Seriile indicatorilor cuprinsi in tabloul de bord, reprezentand evolutia factorilor aditionali
relevanti, ofera informatii pentru evaluarea gradului de sustenabilitate si durabilitate al convergentei
si integrarii statelor candidate la zona euro. Tn plus, cu ajutorul indicatorilor acestui tablou, se aplica
procedura de supraveghere in vederea prevenirii si corectarii dezechilibrelor macroeconomice.

Trebuie precizat ca etapa premergatoare aplicarii acestei proceduri este reprezentata de
elaborarea de catre Comisia Europeana a Raportului anual de alerta, in scopul detectarii timpurii i
al monitorizarii eventualelor dezechilibre macroeconomice. Functiile pe care le indeplineste
Raportul anual de alerta vor fi prezentate pe scurt in sectiunea urmatoare.

Aici merita precizat faptul ca factorii aditionali relevanti reprezentati de indicatorii privind
soldul contului curent, soldul balantei de plati, contul de capital s.a. au capatat o importanta tot mai
mare prin insdsi reprezentativitatea materiei si a fenomenelor descrise de acestia si rolul lor in
economie. De altfel, incepand cu editia din anul 2006, Tn toate Rapoartele de convergenta elaborate
de Comisia Europeana sunt formulate, pe baza evaludrilor efectuate, urmatoarele trei conditii pe
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care fiecare tard trebuie sa le indeplineasca pentru adoptarea euro: 1) sa existe compatibilitatea
legislativa cu zona euro; 2) sa realizeze criteriile de convergentd; 3) sd ia in considerare factorii
aditionali relevanti.

Prin urmare, factorii aditionali relevanti au aproximativ aceeasi greutate pe cantarul
evaluirii conditiilor de aderare la zona euro cu cea a criteriilor de convergenta nominala si cu
criteriul privind compatibilitatea legislatiei nationale cu cea comunitarai.

6. Cerinte noi de functionare, coordonare si guvernanta a economiei UE

Pentru asigurarea unei functionari sustenabile si eficiente a UE si pentru ridicarea gradului de
convergentd si de competitivitate in cadrul UE, politicile economice, reformele, precum si
procedurile si instrumentele concepute si aplicate trebuie sd aiba un caracter comprehensiv,
sistematic si integrat. Aceste cerinte si obiective pot fi Tndeplinite, conform art. 20 din TFUE,
utilizdnd ,,...Intr-un mod mai activ cooperarea consolidata” si, conform art. 119 din TFUE, prin
,,...instituirea unei politici economice Tntemeiate pe stransa coordonare a politicilor economice ale
statelor membre pe piata interna si pe definirea obiectivelor comune si conduse in conformitate cu
principiul unei economii de piatd deschise, in care concurenta este libera”.

Prin urmare, in noua etapa se pune accentul pe cooperarea consolidatd mai activa si pe stransa
coordonare a politicilor economice ale statelor membre, precum si pe Intdrirea guvernantei
economice a UE si UEM.

Noile reglementdri, inovari si reforme realizate in etapa postcriza si menite sa Imbunatateasca
functionarea economiei UE si a economiilor nationale componente privesc urmatoarele domenii si
institutii:

A. Semestrul european — cadru larg de coordonare a politicilor economice si a procesului

decizional complex

Aceasta institutie a fost creata pentru a se putea asigura o abordare suficient de cuprinzatoare a
coordondrii politicilor economice, care sd ofere un cadru adecvat pentru desfasurarea procesului
decizional complex al politicilor economice intr-o ordine logica, practica si sistematica. Semestrul
european asigura legatura dintre toate partile decidente si esalonarea in timp a tuturor actiunilor si
fazelor procesului decizional. Semestrul european, care cuprinde UE in ansamblu si zona euro,
coordoneaza ex-ante politicile bugetare si economice ale UE si ale zonei euro, in concordantd cu
Pactul de stabilitate si crestere si cu Strategia de dezvoltare a Europei. Ciclul Semestrului european
incepe in fiecare an (in ianuarie) cu Studiul anual de crestere (Annual Growth Survery), avand ca tinte
realizarea obiectivelor prevazute de Strategia europeana, si este insotit de Raportul privind
mecanismul de alertd pentru prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice. Pregitite de
Comisia Europeana si analizate de Consiliul de Ministri si de Parlamentul European, aceste rapoarte,
impreund cu recomandarile specifice fiecarei tari, sunt luate in considerare de statele membre la
discutarea si intocmirea strategiilor bugetare pe termen mediu concretizate in Programele de
stabilitate (intocmite de statele din zona euro), in Programele de convergentd (intocmite de statele
membre cu derogare ale UE) si in Programele nationale de reforma intocmite de toate statele membre.

In luna iulie a fiecarui an, Consiliul European si Consiliul de Ministri ofera statelor membre
recomandari politice inainte de a finaliza proiectele bugetare pentru anul viitor, proiecte care
urmeaza sa fie discutate si aprobate de parlamentele nationale.

B. Finantele publice si fortificarea guvernantei economice

Daca domeniile pietelor produselor, pietelor monetare si financiare au ajuns la un grad ridicat
de integrare si de convergenta, finantele publice au ramas, Tn mare parte, in afara acestor procese,
ceea ce a avut ca efect agravarea crizei economice si financiare si generarea crizei datoriei publice.
In vederea restabilirii echilibrelor macroeconomice si a reludrii cresterii economice, au fost



Noi exigente privind aderarea si postaderarea la zona euro 23

necesare elaborarea si folosirea unor ample reglementari juridice si @ numeroase amendamente la
Pactul de stabilitate si crestere, ca principal instrument de guvernantd in domeniu.

Devierile frecvente si insemnate de la valorile de referinta ale deficitului bugetar si ale datoriei
publice produse atat Tnainte, cat si in timpul crizei au determinat impunerea de noi si insemnate
reglementari si operarea de noi amendamente la Pactul de stabilitate si crestere, astfel incét acesta a
capatat denumirea de Tratat privind stabilitatea, coordonarea si guvernanta in cadrul UEM.

La baza reformarii si schimbarii Pactului de stabilitate si crestere a stat introducerea unui
pachet format din urmatoarele patru reglementari, cu optiuni de a fi aplicate in 26 de tari membre
ale UE din zona euro si din afara acestei zone™:

e Regulamentul 1175/2011 privind Intarirea supravegherii pozitiilor bugetare si supravegherea si

coordonarea politicilor economice;

e Regulamentul 1177/2011 privind accelerarea si clarificarea implementarii procedurii de deficit

excesiv;

e Regulamentul 1173/2011 privind intrarea in vigoare efectivda a supravegherii bugetare 1n

Zona euro,

e Directiva 2011/85/EU privind cerintele pentru cadrele bugetare ale statelor membre.

Tarile semnatare ale noului Tratat au deschis calea conformarii legislatiei nationale cu noua
legislatie a UE puternic reformatoare, avand ca obiective buna coordonare si guvernanta (cu accent
mai puternic Tn cadrul zonei euro), prin adancirea coordonarii politicii fiscale; tratarea cu mai multa
responsabilitate decat in trecut a datoriei excesive; intdrirea si incurajarea responsabilitatii fiscale in
acord cu prevederile legislatiei UE; largirea si intarirea ariei de supraveghere pentru a detecta, a
preveni si a corecta dezechilibrele macroeconomice si divergentele in domeniul competitivitatii.

Comisia Europeana subliniaza necesitatea Intaririi si aplicarii in mod efectiv, la timp si corect
(obiectiv) a mecanismelor de constrangere, considerandu-le cruciale pentru buna functionare a
cadrului de supraveghere economica.

C. Prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice

Din pachetul de sase reglementari (Six Pack), urmatoarele doua se intituleaza astfel:

1. Regulamentul 1176/2011 privind prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice;

2. Regulamentul 1174/2011 privind masurile de executare pentru corectarea dezechilibrelor

macroeconomice excesive din zona euro.

Una dintre problemele importante pe care coordonarea politicilor macroeconomice o cere a fi
rezolvata este cunoasterea timpurie a procesului de formare si acumulare a dezechilibrelor
macroeconomice, pentru a putea interveni in timp util si cu minim de resurse, prin aplicarea unor
politici corective.

Intreaga istorie a crizelor economice ne invati ca politicile laxe, tolerante la dezechilibre nu
pot duce decat la instabilitatea economica si financiard, recunoscutd ca fenomen multidimensional,
greu de gestionat, mult prea costisitor si insotit de consecintele economice si sociale ale somajului si
falimentelor. Politicile economice proactive si preventive sunt cele preferate si larg promovate,
folosite si recomandate de laboratoarele economice si de forurile decidente ale UE. Tocmai pe
aceasta linie se inscrie aplicarea Procedurii privind dezechilibrele macroeconomice ca metoda de
coordonare a politicilor economice care confirma simplitate, eficientd, suficientd rigurozitate si
veridicitate a rezultatelor de identificare si solutionare a dezechilibrelor pe cele doud laturi
esentiale: de preventie si de corectie a acestora.

%2 Din totalul de 28 de tari membre ale UE, doar doud nu au optat pentru aplicarea acestei reforme — Regatul Unit
si Cehia. Printre tarile semnatare se numara si Danemarca — tara care nu a optat pentru adoptarea monedei euro la
semnarea Tratatului de aderare la UE.
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D. Procedura dezechilibrelor macroeconomice ca metoda de coordonare a politicilor
macroeconomice

Fiind un fenomen complex, multidimensional, dezechilibrele macroeconomice trebuie supuse
unei analize profunde si repetate, luand in considerare factorii determinanti si trasaturile specifice
fiecarei tari, legate de structura si de capacitatea sa de ajustare. Tocmai pe aceastd linie se inscrie
aplicarea procedurii privind dezechilibrele macroeconomice ca metoda de coordonare care confirma
simplitatea si eficienta metodologiei, precum si suficienta rigurozitate si veridicitate a rezultatelor
atat pe latura preventiei, cat si pe latura corectiei. Abordarea procedurii este in stransad legatura cu
Semestrul european, astfel incat rapoartele sa aiba ca finalitate solutionarea problemelor prin
asumarea responsabilititilor Tn ce priveste coordonarea politicilor economice, precum si
identificarea si corectarea efectiva a dezechilibrelor.

Operatiile privind identificarea, prevenirea si corectarea dezechilibrelor se desfagoara in doi
pasi. In cadrul primului pas se efectueaza analizele in vederea elaborarii Raportului privind
mecanismul de alerta, prin care se identifica tarile cu dezechilibre macroeconomice pe baza datelor
cuprinse in tabloul de bord consolidat, cuprinzand 14 indicatori de baza (cu dezechilibre externe si
interne) si 33 de indicatori auxiliari. Raportul mecanismului de alerta este punctul de pornire pentru
identificarea statelor cu primele semnale de dezvoltare a dezechilibrelor macroeconomice, care se cer
insa cercetate mai profund. Date si parti ale acestui raport se folosesc si la Intocmirea rapoartelor de
tard si a rapoartelor de stabilitate (pentru tarile din zona euro) si a rapoartelor de convergenta (pentru
tarile membre ale UE noneuro). Comisia Europeana intocmeste si publica n fiecare an, incepand din
2012, Raportul privind mecanismul de alerta in baza articolului 121, aliniatul 3 si a Regulamentului
1176/2011 privind prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice.

Al doilea pas consta in elaborarea bilanturilor anuale aprofundate (in-depth reviews), care
contin analize mai detaliate si mai cuprinzitoare pentru fiecare tard din cele declarate cu
dezechilibre macroeconomice in concluziile din Raportul privind mecanismul de alert. in aceasta
faza de analiza se foloseste un nou set de date si informatii specifice. In baza analizei aprofundate,
se opereaza diferentierea tarilor cu dezechilibre excesive de tarile cu dezechilibre.

Ambele categorii de dezechilibre identificate sunt urmate de recomandari ale Consiliului (la
propunerea Comisiei) pentru a fi incluse Tn pachetul de ,Recomandari specifice tarilor”.
Dezechilibrele excesive sunt incluse in planul de actiune colectiv aprobat de Comisie si de Consiliu,
lar tarile membre cu asemenea dezechilibre sunt pasibile de sanctiuni graduale, mergand pana la plata
unor amenzi in cazul unor repetate lipsuri de raspuns de conformare la deciziile luate de Consiliu.

7. Consolidarea si integrarea sectorului financiar-bancar prin constituirea si dezvoltarea
Uniunii bancare

Prin adoptarea monedei unice, statele membre au renuntat la politica monetard nationala in
favoarea unei politici monetare comune la nivelul UEM. In conditiile monedei unice, care impun
aplicarea unor politici financiare-bancare unice, pastrarea fragmentarii politicilor financiar-bancare la
nivel national a reprezentat pe plan ideatic o evidentd contradictie, iar pe plan practic, un cerc vicios
care slabeste sistemul financiar si hraneste dezechilibrele macroeconomice. Desi acest cerc vicios
trebuie evitat prin aplicarea politicilor financiar-bancare centralizate, Tn tandem cu politicile monetare
centralizate din momentul adoptarii monedei euro, el a fost inlaturat de abia dupd mai mult de un
deceniu, ca urmare a crizei cu efectele sale devastatoare, prin activarea art. 127 al. 6 al Tratatului de
functionare a UE. Acest articol are urmatorul continut ,,Consiliul, hotarand in unanimitate prin
regulamente, (...) poate incredinta Bancii Centrale Europene misiuni speciale privind politicile in
domeniul supravegherii prudentiale a institutiilor de credit si a altor institutii financiare, cu exceptia
intreprinderilor de asigurari”. Aceasta reprezinta baza legala a constituirii Uniunii bancare ca sistem
de supraveghere si rezolutie bancara la nivelul UEM si care trebuie sa functioneze pe baza unor
regulamente si statute valabile la nivelul UEM. Prin constituirea Uniunii bancare, in tarile membre ale
zonei euro se realizeaza o combinare simetrica a politicilor monetare unice cu politicile financiar-
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bancare bazate pe o reglementare si coordonare unica la nivelul UE. Bancii Centrale Europene i se
conferd noi puteri si responsabilitdti pentru exercitarea misiunii de a reduce si inlatura fragmentarea
pietei financiar-bancare de la nivel national, prin armonizarea normelor legislative ale sectorului
financiar-bancar si realizarea masurilor de aplicare a acestora la nivelul intregii Uniuni Europene.

Uniunea bancara are la baza constructiei si functionarii un cadru unic de reglementare si
urmatorii trei piloni de sprijin si de stabilitate: mecanismul unic de supraveghere, mecanismul unic
de rezolutie si un sistem unic de asigurare a depozitelor bancare. Acestia formeazd obiectul
urmatoarei analize.

7.1. Cadrul unic de reglementare

In anii raspandirii crizei (2008-2009), pentru sistemul bancar al UE existau 27 de sisteme de
reglementari bazate in mare parte pe reguli si masuri de salvare cu specific na‘gionalzg.

Cadrul unic de reglementare la nivelul UE a fost constituit la recomandarea Consiliului
European din iunie 2009. Cadrul unic se referd la setul de texte legislative aplicate tuturor
institutiilor si produselor financiare la nivelul intregii Uniuni Europene. Normele respective
cuprinse in aceste texte privesc o gama variatd de aspecte legate de conditiile si actiunile privind
cerintele de capital pentru banci, sisteme de garantare a depozitelor, reguli pentru gestionarea
bancilor aflate in curs de dificultate sau intrate in dificultate, norme de finantare a acestora, norme
de partajare a riscurilor menite sa protejeze contribuabilul. Este important de subliniat ca era nevoie
de un cadru unic de reglementare care sa asigure aplicarea acelorasi norme in toate tarile UE.

Printre principalele vulnerabilitati la care a fost expus sistemul bancar si care au contribuit la
declansarea crizei s-a numarat, in primul rand, lipsa normelor unitare si ferme privind obligativitatea
constituirii rezervelor de capital si de lichiditati ale bancilor in toate tarile UE. Raspunsul dat de
oficialitatile UE (Consiliul si Parlamentul) fatd de aceasta cerintd a fost elaborarea si punerea in
practica a pachetului privind cerintele de capital si de lichiditati pentru banci, in care se includ
Directiva IV (CRD IV — Capital Requirements Directive 1V), precum si regulamentul (CRR — Capital
Requirements Regulation). Acestea formeaza noul cadru legal al UE, care semnificd un pas important
inainte pentru a incheia cadrul unic de reglementare si pe cel al institutiilor financiare unice in cadrul
UE. Aceasta constituie una dintre consecintele lectiilor invatate de la ultima criza, potrivit carora
institutiile sistemului financiar devin reziliente si gata sa absoarbd socurile majore ale pietei doar
atunci cand este pusa in functiune politica prudentiala prin crearea stocurilor de rezerva (buffers)
privind cantitatea si calitatea capitalului si lichiditétilor bancilor. Prin noile reglementari, oficialitatile
UE au amendat Acordul de la Basel, Tnlocuind directiva initiala (CRD) cu noul cadru de reglementare
care include Regulamentul (CRR) si noua Directiva (CRD V)%,

Aceste prime reglementari au fost amendate si completate cu alte noi reglementari, pe masura
adancirii integrarii si imbunatatirii coordonarii.

7.2. Mecanismul unic de supraveghere

Criza economico-financiara a pus in evidenta ineficienta mecanismului de supraveghere si de
restructurare a bancilor existente la nivel national, in conditiile in care, Tn fiecare tara, pe de o parte,
conglomeratele si marile banci transfrontaliere cu sediile centrale aflate in alte tari au devenit
predominante, iar pe de altd parte, politica monetara este complet integrati la nivelul zonei euro. In
asemenea conditii, politica de supraveghere si coordonare la nivel national nu poate surprinde
ex-ante toate miscarile si efectele transfrontaliere ale serviciilor financiare si nici nu poate gestiona
in mod corect criza si stabilitatea economico-financiara.

% Minimul de reguli si de mecanisme de coordonare comunitard deja existente nu era capabil sd raspunda
agresivitatii crizei financiare (MEMO/14/244).
 European Commission, MEMO/14/244, Brussels, 28 martie, 2014, p. 3; MEMO/13/690, p. 1.
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Tn urma Raportului lui Jacques de Larosiére, elaborat la cererea presedintelui Comisiei
Europene pe baza altor documente si evaluari, Comisia a propus 1n septembrie 2012 sa se infiinteze
un mecanism unic de supraveghere, ca o parte a Uniunii bancare si sub autoritatea si conducerea
Bancii Centrale Europene, careia i se confera puteri importante pentru supravegherea bancilor din
zona euro, inclusiv a bilanturilor acestora. Supravegherea nationald exercitatd de Banca Centrala
Nationala va continua sd joace un rol important in supravegherea curentd si in pregatirea si
implementarea deciziilor Bancii Centrale Europene.

Totodata, pentru a pastra integritatea pietei unice si a asigura coerenta supravegherii bancare
in toate tarile UE, Comisia a propus ca Autoritatea Bancara Europeanad sa elaboreze un manual de
supraveghere unica. De asemenea, punctul de vedere al Comisiei Europene este acela de a inceta
sustinerea bancilor in dificultate din banii contribuabililor europeni.

Trebuie relevat faptul ca stransa colaborare a tuturor institutiilor europene a asigurat un
progres rapid in aprobarea acestor propuneri si in crearea mecanismului unic de supraveghere,
acesta devenind pe deplin operational incepand din noiembrie 2014,

Noul cadru de reglementare asigura dreptul BCE de a constitui o noud structurd de
supraveghere cu personal propriu si specializat, care integreaza supravegherea nationald. BCE este
autorizata ca In sfera dreptului sau de supraveghere directa sa intre doar bancile semnificative, care
dispun de active bancare mai mari de 30 miliarde de euro sau care reprezinta cel putin 20% din PIB-ul
tarii respective. Potrivit estimarilor, in aceasta categorie s-au numarat 130 de banci in zona euro.

Faza de supraveghere unica bancara face parte din categoria actiunilor cu caracter preventiv
sau prudential, bazata pe analize si evaludri ale starii de sandtate a bancilor privind lichiditatea si
solvabilitatea acestora, prin prevenirea riscului de contagiune si partajarea riscului. Aceastd faza
este necesard, nsa nu si suficienta.

7.3. Mecanismul unic de rezolutie

Problema este de a solutiona cazurile de banci aflate in dificultate, semnalate de mecanismul
unic de supraveghere. Acest rol revine mecanismului unic de rezolutie, care foloseste o gama
variata de instrumente pentru revenirea la stabilitatea financiara, imbunatatirea activitatii serviciilor
financiare si prevenirea si diminuarea riscurilor.

Mecanismul de rezolutie reprezinta modalitatile de solutionare, la nivelul intregii zone euro, a
institutiilor financiare aflate in dificultate sau care au semnale de intrare in dificultate.

Pentru a diminua efectele unei noi crize, Comisia Europeana a solicitat elaborarea si aplicarea
unui nou cadru comun de redresare si rezolutie pentru bancile intrate in dificultate sau susceptibile
de a intra n dificultate. Prin Directiva europeana privind redresarea si rezolutia bancara, s-au pus
bazele noului cadru comun de reguli si de autoritate pentru a ajuta statele membre si intervina in
mod viguros in sprijinul bancilor in dificultate.

Pentru a asigura functionarea Mecanismului unic de rezolutie (MUR) pe baza unor parghii
economice, a fost creat Fondul unic de rezolutie (FUR), prin contributia tuturor statelor membre ale
Uniunii bancare. Noul cadru comun de reguli MUR si FUR a intrat in vigoare in ianuarie 2015%.

% in Raportul siu Towards a Genuine Economic and Monetary Union din noiembrie 2011, Parlamentul
European a chemat la adoptarea propunerilor facute de Comisie in aceasta privintd cat mai repede posibil (European
Commission, COM (2012) 777 final Brussels, 28.11.2012).

% Mecanismul unic de rezolutie si Fondul unic de rezolutie au fost adoptate printr-un regulament si un acord
interguvernamental, dupa cum urmeaza:

- Regulamentul Parlamentului European si al Consiliului intrat in vigoare la 19 august 2014 stabileste reguli
uniforme si o procedurd comund pentru rezolutia institutiilor de credit si anumite firme de investitii in cadrul unui
mecanism unic de rezolutie si un Fond unic de rezolutie bancara si amendeazd Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al
Parlamentului European si al Consiliului;

- Acordul interguvernamental privind transferul si mutualizarea contributiilor la Fondul unic de rezolutie a fost
semnat la 21 mai 2914 de cétre 26 de tari (fird Regatul Unit si Suedia). La regimul MUS si MUR au intrat in mod
automat toate cele 19 tari membre ale zonei euro. Térile membre ale UE noneuro, pentru a intra la regimul MUS,
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Dupa cum precizeazi Comisia Europeana intr-unul dintre documentele sale oficiale?’, noile reguli si
fondurile create asigurd autorititile cu mijloacele necesare pentru a interveni prompt si decisiv
Tnainte ca intrarea in dificultate a bancilor sa aiba loc. Important este ca bancile sa aiba pregatite
planurile de rezolutie in vederea finantarii pierderilor, recapitalizarilor, restructurarilor si altor
masuri pe termen scurt si pe termen mediu, menite sa asigure rezilienta zonei euro si a Uniunii
Europene in ansamblu.

In cazul MUR, Comitetul unic de rezolutie raspunde de rezolutia bancilor semnificative
supravegheate de BCE, iar autoritatile nationale raspund de rezolutia bancilor mai mici (cu valoarea
activelor de sub 30 miliarde de euro). Tn ambele cazuri este vorba de bancile de sub jurisdictia
tarilor din zona euro.

Mecanismul unic de rezolutie a devenit operational in 2016, odata cu Inceperea contributiilor
tarilor membre ale Uniunii bancare la constituirea Fondului unic de rezolutie.

Téarile membre ale UE noneuro, fie ele si in calitate de candidate la zona euro, pentru a deveni
membre ale Uniunii bancare, trebuie sa intre Tn regimul Mecanismului unic de supraveghere inca
din faza MCS2 (considerata faza pregatitoare a adoptdrii euro). AplicAnd mecanismul de
supraveghere inca din aceasta faza, In baza Acordului de stransa cooperare cu BCE, se pot evidentia
in timp util punctele slabe ale sistemului financiar-bancar al tarii candidate si se poate evita
introducerea in sistem a unor factori perturbatori, reprezentati de entitati financiare cu un grad
ridicat de risc (vezi cazurile Bulgariei si Croatiei din anexa).

7.4. Sistemul european de asigurare a depozitelor

Problema trecerii de la sistemul de garantare a depozitelor bancare la nivel national la sistemul
de asigurare a depozitelor la nivel european se afla inca in stadiul analizelor tehnice si de pregatire a
negocierilor in cadrul forurilor decizionale. Intarzierea solutiondrii acestei treceri inseamni adancirea
vulnerabilitatii deponentilor si sistemului bancar la socurile majore ale unei viitoare crize. Grabirea
acestei treceri ar rezolva cel putin urmatoarele doud probleme ale sistemului bancar: in primul rand, ar
disparea neconcordanta dintre forma centralizata (la nivelul Uniunii bancare) a supravegherii si
rezolutiei bancare si forma descentralizata (la nivelul national) a garantarii depozitelor. Tn al doilea
rand, constituirea unui sistem european de asigurare a depozitelor ar spori capacitatea financiara
pentru a face fata socurilor provocate de dificultatile intimpinate de banci.

Trebuie subliniat faptul ca, odata cu constituirea si consolidarea Uniunii bancare, discutiile au
fost reluate pe un plan mai larg si mai aplicat, vizand finalizarea integrarii sistemului bancar prin
constituirea si dezvoltarea unui sistem european de asigurare a depozitelor. Acest sistem este
considerat cel de-al treilea pilon pe care se sprijind Uniunea bancara.

Ridicand sistemul de garantare a depozitelor bancare de la nivelul national la nivelul comunitar
si transformandu-l intr-un sistem de asigurari european, acest fapt va contribui nu numai la reducerea
vulnerabilitatii deponentilor la socurile majore ale pietelor financiare, ci si la sldbirea sau spargerea
cercului vicios al legaturii dintre banci si datoriile suverane. Prin slabirea acestei legaturi s-ar produce
o reducere sau o incetare a obligatiei de a acoperi din banii publici (ai contribuabililor) pierderile
suferite de bancile intrate in dificultate (insolventa sau faliment) ori s-ar putea realiza o partajare
echitabila a riscurilor, prin participarea sistemului bancar la suportarea pierderilor.

Instituirea unui sistem comun de asigurare a depozitelor ar spori rezilienta Uniunii bancare n
cazul unei crize financiare, ar contribui la cresterea increderii deponentilor din intreaga Uniune

trebuie si incheie mai intai un Acord de stransi cooperare cu BCE. In baza acestui Acord de stransa colaborare, bincile
tarilor respective (potrivit practicii din ultimul timp) intrd in regimul MUS inainte de adoptarea euro, iar tarile
respective obtin un loc in Comitetul de supraveghere al BCE si participa la Mecanismul unic de rezolutie.

%" European Commission, MEMO/14/244, Brussels, 28 martie 2014.



28 AUREL |ANCU

bancara si s-ar realiza o imbunatatire a cooperarii dintre sistemele nationale de garantare a
depozitelor pentru a face fatd intrarii in dificultate a unor banci la nivel transfrontalier®.

In propunerea din noiembrie 2015 inaintati Parlamentului European, Consiliului European si
BCE, Comisia Europeana a aratat calea practica de urmat pentru formarea Fondului sistemului
european de asigurare a depozitelor, si anume prin transferul treptat al fondului si al gestionarii
schemelor de garantare a depozitelor catre noul sistem european de asigurare.

Complexitatea si multitudinea problemelor referitoare la etapele ce trebuie parcurse pentru
realizarea asigurarilor, diferentele dintre tari privind rezilienta sistemului bancar, problema si
gestionarea riscului in asigurarea bancara si riscul de hazard moral, toate acestea necesita analize tehnice
aprofundate si indelungate, urmand ca negocierile politice sd inceapa atunci cand se vor Inregistra
progrese suficiente cu privire la masurile de reducere a riscurilor semnalate de analizele tehnice.

Constituirea sistemului european de asigurare a depozitelor inseamna inaugurarea etapei de
reasigurare. In atare situatie, asigurarea depozitelor ar acoperi doar necesarul de lichiditate, si mai
putin pierderile. Trecerea la cea de a doua etapa, numitd coasigurare, permite accesul la acoperirea
progresiva a pierderilor de catre sistemul european de asigurdri, pe langd necesarul integral de
lichiditate?. Ultima etap este cea a asiguririi complete, corespunzitoare finalizarii Uniunii bancare.

In Schita raportului anual din 2019 privind Uniunea bancara, Parlamentul European
demareaza ,,urgenta finalizarii Uniunii bancare prin crearea unui deplin sistem european mutualizat
de asigurare a depozitelor care sa protejeze depundtorii impotriva dezastrului (disruption) bancar si
sd asigure Increderea printre deponenti si investitori in cadrul Uniunii bancare”®. Comunicarile
Comisiei Europene si Rapoartele Parlamentului European subliniaza faptul ca, pentru finalizarea
Uniunii bancare, este necesara accelerarea analizelor tehnice pentru lamurirea unor aspecte privind
reducerea riscurilor legate de creditele neperformate, finalizarea unui mecanism de sprijin pentru
Uniunea bancara si masuri de reducere a riscurilor si departajare echitabila a acestora’’,

8. Tn loc de concluzii

Dupa 13 ani de la aderarea la Uniunea Europeana, Romania se afla tot in situatia de a fi un
stat cu derogare de la adoptarea euro. Guvernele Romaniei, in repetate randuri, si-au exprimat
dorinta de a adopta noua moneda, avansand diferite termene. De fiecare datd insd, oficialitatile
guvernamentale au venit cu declaratii prin care precizau cd Romania nu este inca pregatita, fixand
noi termene, dar fard sa intreprinda in mod hotdrat masuri concrete de pregatire. Initiativa de a
forma un Comitet interdepartamental al carui obiectiv a fost acela de a Incepe pregatirile necesare in
vederea adoptarii monedei euro a rimas fara niciun ecou. in afara de comuniciri, articole si carti
valoroase din punct de vedere stiintific, elaborate si publicate de mediul academic, nu se cunosc
lucrari de mare amploare sau rapoarte prin care Comitetul interdepartamental sa-si prezinte opiniile
si programul privind trecerea Romaniei la moneda euro. Din pacate, nici partidele politice care
impartasesc si sustin valorile europene nu s-au manifestat prin initiative politice concrete pentru
pregatirea Romaniei in vederea aderarii la zona euro.

In mare parte, reticentele manifestate si lipsa unor asemenea initiative privind aderarea
Romaniei la zona euro se explica prin neajunsurile sau subrezenia institutiilor legate de introducerea
monedei unice, institutii care, pe de o parte, au mentinut cale libera socurilor puternice, distructive,
produse de criza economica si financiara in unele tari din zona eruo, iar pe de alta parte, au Tntarziat
aparitia si actiunea unor factori care fie sa anihileze producerea socurilor, fie sa absoarba aceste
socuri ale crizel.

8 COM(2015) 587 final, p. 7.

2 Eyropean Commission, COM(2017) 592 final, 11.10.2017, p. 11-12.

% European Parliament, Draft Report on Banking Union, Annual Report, 2019, p. 7.

%! European Commission, COM(2017) 529 final, 11.10.2017, p. 11-12; European Parliament, In-Depth Analysis,
Completing the Banking Union, february 2019; In-Depth Analysis Banking Union: What Next?, July 2019.
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Fiind vorba de ,,noi exigente privind adoptarea euro”, in paginile acestui studiu am incercat sa
subliniez ca, in cei 20 de ani de la adoptarea euro de catre primele 11 tari si mai cu seama in anii de
dupa criza, in UE si in zona euro au avut loc importante initiative legislative, prin activarea unor
articole ale Tratatelor si completarea acestora cu noi prevederi, precum $i promovarea unor noi
regulamente si directive. Acestea au vizat urmatoarele obiective: 1) realizarea sustenabilitatii si
durabilitatii criteriilor de convergentd, prin luarea in considerare a factorilor aditionali relevanti; 2)
asigurarea stabilitatii finantelor publice, prin inlaturarea dezechilibrelor macroeconomice (deficitul
bugetar excesiv, deficitul structural si supraindatorarea publicd); 3) imbunatatirea functiondrii si
guvernantei economiei, prin introducerea unui cadru larg de coordonare a politicilor economice si a
procesului decizional complex (Semestrul european, intarirea supravegherii finantelor publice,
prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice si coordonarea politicilor macroeconomice);
4) adancirea integrarii europene a sectorului financiar-bancar, prin constituirea si dezvoltarea Uniunii
bancare bazate pe cei trei piloni: Mecanismul unic de supraveghere, Mecanismul unic de rezolutie si
Sistemul european de asigurare a depozitelor bancare.

Masurile intreprinse si aplicate nu au intarziat sa-si arate roadele. Seriile statistice ale
indicatorilor privind convergenta economica si dezechilibrele externe si interne, competitivitatea si
ocuparea fortei de muncd S-au imbundtdtit in majoritatea tarilor din zona euro si a tarilor cu
derogare. Progresele realizate au facut ca, n ultimii ani, zona euro s devina atractiva pentru diferite
tari. Oficialitatile din Danemarca si din Suedia si-au exprimat dorinta ca tarile lor sa devina membre
ale Uniunii bancare, iar Bulgaria si Croatia au facut primele demersuri pentru aderarea la zona euro.

Tn conditiile prezentei Romaniei la presedintia rotativa a Consiliului Europei din anul 2018,
Guvernul Romaniei a initiat primele masuri de pregatire a adoptarii monedei euro. Printr-o Decizie
guvernamentald din martie 2018, s-a format o Comisie nationala avand ca atributie intocmirea, pana
in decembrie 2018, a unui Plan national de adoptare a euro si a unui Raport de fundamentare a
acestuia. La elaborarea acestui proiect fiind atrasi printre cei mai buni specialisti in domeniu,
Raportul de fundamentare s-a bucurat de aprecieri pozitive pentru deschiderea, detalierea si
profunzimea cu care au fost tratate problemele privind adoptarea monedei euro. Calitatea inaltd a
Raportului de fundamentare si a Planului national a fost asiguratd si de dezbaterile calificate in
cadrul Comisiei nationale largite, formate din reprezentanti ai partidelor politice parlamentare, ai
mediului academic si de afaceri si reprezentanti ai societatii civile.

Dupa enuntarea principiilor de baza ale adoptarii euro si a etapelor ce urmeaza sa fie parcurse
pentru adoptarea euro, Tn plan sunt prevazute urmatoarele capitole: politica monetara, conversia
monedei nationale si politica financiard; finantele publice si administratia publicd; armonizarea
statisticii si IT; sectorul nefinanciar, mediul de afaceri, piata muncii, educatie si sdnatate; protectia
consumatorului; schimbari legislative; strategia de comunicare si de informare a publicului.

Din pécate, drumul lin catre zona euro pe care incepuse sa-l parcurgd Romania, incepand din
2017, a devenit un drum plin de obstacole, care genereaza intreruperi, ntarzieri si dezechilibre.
Astfel, s-a trecut de la politici economice bazate pe reglementari echilibrate la politici economice
bazate pe interventii volitive si pe modele consumatoriste, care au condus, in mod inevitabil, la
dezechilibre macroeconomice. Incepand din anul 2018, a fost compromisi indeplinirea criteriilor de
convergenta nominald — stabilitatea preturilor si a dobanzilor, precum si echilibrele fiscal-bugetare,
ale balantei de plati si de cont curent.

Acest nou curs nefavorabil al economiei a condus din nou la lasarea in uitare de catre decidentii
nostri politici a proiectului privind aderarea la zona euro. Oricare ar fi insa atitudinea decidentilor
politici in anumite momente sau in anumite perioade, In mod obiectiv, aderarea la zona euro devine
tot mai necesara, tot mai presanta. Cercetarea trebuie sd atraga atentia decidentilor asupra existentei
problemei si a cailor de urmat, mai ales in conditiile actuale. lar acea problema devenita perena, insa
tot mai greu de rezolvat din cauza noilor exigente este cea a aderarii la zona euro.

In Raportul de fundamentare a Planului national de adoptare a monedei euro se estimeazi ci
Romania ar urma sa adere la zona euro Tn anul 2024. Aceasta ar Tnsemna ca intrarea in MCS2 sa se
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produca cel mai tarziu in anul 2022, in conditiile indeplinirii, in cursul perioadei ramase, nuU nuMai a
obiectivelor prevazute in Planul national, ci si a obligatiilor asumate de Romania prin semnarea
Tratatului de aderare la UE si a altor tratate si instrumente juridice comunitare, precum si a noilor
exigente derivate din dinamica integrarii si a legislatiei UE.

Conform Tratatului de functionare a UE, Consiliul European este autoritatea care decide care
sunt statele membre cu derogare ce indeplinesc conditiile necesare, pe baza unor analize aprofundate
privind indeplinirea criteriillor de convergentd si asigurarea sustenabilitatii convergentei. Deciziile
Consiliului se iau in urma consultarii Parlamentului European, la propunerea Bancii Centrale Europene
si a Comisiei Europene si la recomandarea majoritatii calificate a statelor membre ale zonei euro.
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ANEXA

Experiente privind pregétirile pentru aderarea la zona euro in noile conditii (studii de caz)

In cele ce urmeaza, ne vom referi pe scurt la experientele recente ale unor tiri care s-au
angajat ferm pe linia aderdrii la zona euro cu respectarea noilor conditii. Este vorba de Bulgaria,
care a aderat la UE odatd cu Romania, in 2007, si de Croatia, care a aderat la UE cu sase ani mai
tarziu fatd de Romania, in 2013.

1. Bulgaria

Populatia de 7 mil. de locuitori; suprafata teritoriului de 110.910 mii kmp; membra a UE din
2007; PIB in 2018 de 56,086 miliarde euro; PIB/loc. (calculat la paritatea puterii de cumparare) in
raport cu UE28 la 50% (in 2018).

In ciuda opozitiei intimpinate din partea unor grupdri eurosceptice, politica oficiald a
Bulgariei se caracterizeaza prin actiuni consecvente de adancire a integrarii in UE.

Punand in balantd avantajele si dezavantajele reprezentate de trecerea Bulgariei la moneda
euro, sunt de retinut nu numai rezultatele financiare pozitive (de exemplu, economisirea anuald a
costurilor de tranzactie in suma de 450 mil. euro), ci si noul statut de apartenentd a tarii la nucleul
dur al UE (zonei euro), inlaturarea procesului de marginalizare a tarii, inlaturarea riscurilor
monetare si a altor categorii de riscuri etc. La acestea se mai adauga tendinta de sporire a bugetului
zonei euro, in detrimentul sumelor alocate fondurilor structurale de care beneficiaza statele din afara
zonei euro®.

Acestea au constituit argumentele invocate de Guvernul Boyko Borisov al Bulgariei pentru a
demara demersurile pentru trecerea la zona euro, incepand cu consultari ale institutiilor UE —
Comisia Europeand, Eurogrupul, Banca Centrald Europeana — si continuand cu formularea cererii
catre UE de a porni procesul de aderare la zona euro si de a formula Planul de actiune. La 29 iunie
2018, ministrul de finante si guvernatorul Béncii Centrale a Bulgariei au fost autorizati sa adreseze
autoritatilor UE cererea Bulgariei de a deveni membra a MCS2, prin care isi asuma responsabilitati
suplimentare ce urmeaza sa fie indeplinite dincolo de criteriile de convergenta prevazute de art. 14
al Tratatului privind functionarea UE. La 22 august 2018, Guvernul Bulgariei aproba planul de
actiune privind intrarea Bulgariei In MCS2 in 2019, urmand ca in anul 2022 Bulgaria sa adopte
moneda euro.

Intrarea Bulgariet In MCS2 este mult usuratd nu numai de indeplinirea criteriilor de
convergentd nominald, ci si de faptul cd, Tncd din 1997, conform aranjamentului Consiliului
Monetar, moneda bulgara, leva, a intrat in regimul cursului fix in raport cu marca germana, apoi in
raport cu euro. In acest fel, in esentd, Bulgaria a incetat si aiba o politici monetara autonoma sau
suveranad, din acest punct de vedere, ea fiind deja pregatita sa intre In regimul MCS2 si sa adopte
moneda euro.

Ultima criza economica si financiard din zona euro si in special criza din Grecia au scos la
iveala 1nsd existenta unor cauze si factori fie aflati dincolo de criteriile de convergentd nominala, fie
aflati in stransa legaturd cu convergenta si adesea considerati ca factori determinanti. Din prima
categorie fac parte tipurile de convergentd reald, institutionala, ciclica etc., iar din cea de-a doua
categorie fac parte factorii care asigurd si dezvoltd sustenabilitatea si durabilitatea in timp a
convergentei nominale, reale si institutionale.

In acest context general, multi economisti (printre care si Pierre Moscovici, fost comisar al
UE pentru afaceri economice si financiare) sustin ideea de a lua in considerare si criteriul

%2 Jakub Piénkowski, Bulgaria’s Aspirations for Eurozone Membership, PISM Bulletin No. 130 (1201), 25 sept.
20109.
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convergentei economiei reale, nu numai criteriul formal al convergentei nominale la accesul statelor
in zona euro. Desi si unii reprezentanti ai unor tari ca Austria si Danemarca sustin ideea ca la
accesul noilor tari candidate la zona euro sa se ia in considerare un nivel mediu al PIB/loc. la PPC
de cel putin 70% fata de media UE, punctul de vedere al lui Valdis Dombrowskis, responsabil
pentru moneda euro si dialog social, a fost acela ca prosperitatea unei tari exprimata prin acest
indicator nu poate fi un criteriu pentru adoptarea monedei euro. In legitura cu aceastd problema, ar
trebui precizat ca nivelul PIB/loc. la PPC ar trebui interpretat nu neaparat ca un criteriu, ci mai mult
ca un factor care contribuie la asigurarea sustenabilitatii convergentei nominale si institutionale. Un
nivel mai ridicat al PIB/loc. si al standardului de viatd ar putea asigura un potential mai ridicat al
veniturilor bugetare in raport cu cheltuielile si un sistem financiar mai solid, alaturi de un nivel mai
ridicat al coeziunii sociale si o flexibilitate mai ridicatd a pietei interne a fortei de munca, sporirea
numarului locurilor de munca si o atractie catre acestea a fortei de munca disponibile de pe piata
interna si de pe cea externd, sisteme de educatie si de sandtate mai bune si mai performante.

Nivelul PIB/loc., desi real si important, ramane mai mult un obiectiv politic propriu al tarii
candidate si un indicator de evaluare a performantei economiei, aldturi de alti indicatori, i nu ca un
criteriu de convergenta eliminatoriu.

Tn economia Bulgariei, sectorul financiar s-a dovedit a fi vulnerabil, prin calitatea
necorespunzatoare a activitatii de supraveghere si lipsa de reactie preventiva a autoritatilor statului
fatd de falimentul unor firme importante din domeniul bancar si al asigurérilor33 si de rata ridicata a
riscului in domeniul creditelor®, la care se adaugi lipsa de conformare a legislatiei bancare si a
legislatiei care priveste statul de drept, coruptia si crima organizata.

In urma analizelor efectuate si a discutiilor dintre autorititile bulgare si cele ale UEM, a fost
luata in considerare o gama de masuri pentru inlaturarea unor neajunsuri si dezechilibre din sistemul
financiar si pentru asigurarea stabilitatii si consolidarii acestuia, intarirea institutiilor si alinierea
legislatiei si @ mecanismelor de supraveghere financiara la legislatia si mecanismele zonei euro.

Toate acestea au fost cuprinse sub formad de angajamente oficiale ale autoritatilor bulgare in
scrisoarea din 29 iunie 2018 adresata institutiilor Uniunii Europene si reluate in declaratia comuna
din 12 1ulie, In scrisoarea presedintelui Eurogrupului adresatd tdrilor membre ale zonei euro si
reprezentantilor Danemarcei si Bulgariei, precum si in Planul de actiune aprobat de Guvernul
Bulgariei la 22 august 2018.

Printre obiectivele pe care Bulgaria s-a angajat sa le realizeze pentru a accede la MCS2 si la
zona euro se numara urmatoarele:

1. Intirirea supravegherii bancare, prin intrarea intr-o strinsa cooperare cu Banca Centrala
Europeand. Pentru a realiza acest obiectiv, BCE si Eurogrupul conditioneaza intrarea
Bulgariei in MCS2 de intrarea ei simultana in Uniunea bancara. In virtutea acestui fapt,
se instaleaza ireversibil in sistemul bancar bulgar Mecanismul unic de supraveghere
(MUS) si Mecanismul unic de rezolutie (MUR) si se creeaza totodatd Fondul unic de
rezolutie (FUR) la care tirile nou intrate trebuie si contribuie cu o cotd parte. In acest
fel, BCE va putea exercita un control direct in special asupra bancilor-cheie ale
Bulgariei, ca si asupra celorlalte banci-cheie ale tarilor din zona euro®.

2. Dezvoltarea cadrului macroprudential, prin introducerea legislatiei privind masurile
bazate pe debitor ca o completare a legislatiei privind masurile bazate pe capital
existente deja in functiune. Aici este vorba de introducerea unor limitari ale valorii
creditelor si serviciului datoriei raportate la venit, ale termenelor de maturitate ale
creditelor etc. si de necesitatea introducerii amortizorilor de risc (risk buffers).

% Este vorba de falimentul Bincii Comerciale S.A. (in 2014) aflate pe locul patru ca marime in Bulgaria si de
firma Asigurarea Olympic (in 2018) (Pinekowski, 2018).

*1n Bulgaria, ponderea creditelor cu un risc ridicat fatd de totalul creditelor in 2016 a reprezentat 12,5% fata de
5,1% media UE (Pinekowski, 2018).

% Se apreciaza cd in Bulgaria existd trei banci-cheie. Pentru a face parte din aceastd categorie, fiecare dintre
acestea trebuie sa detind active la o valoare mai mare de 30 miliarde de euro.
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3. Dezvoltarea supravegherii sectorului financiar nebancar, prin implementarea si
raportarea planului de actiune pentru supravegherea fondurilor de pensii si a companiilor
de asigurari.

4. ldentificarea, in cooperare cu Serviciul de sustinere a reformelor structurale (SRSS), a
problemelor existente in domeniul insolventei si pregatirii listarii pasilor necesari din
foaia de parcurs, cu focalizarea atentiei asupra introducerii unui sistem de colectii de
date credibile de insolventd si a unor proceduri de restructurare si aplicarea unor masuri
de consolidare a infrastructurii judiciare.

5. Intirirea luptei impotriva spalarii banilor (si transpunerea Directivelor 4 si 5) si
indeplinirea tuturor obligatiilor ce decurg din Mecanismul de coordonare si verificare
(MCV) privind lupta impotriva coruptiei, a crimei organizate, respectarea statului de
drept, asigurarea independentei justitiei si dezvoltarea infrastructurii sistemului judiciar.

6. Imbunatatirea guvernantei intreprinderilor (publice) proprietate de stat, prin revizuirea si
adoptarea legislatiei nationale la ghidul OCDE privind Liniile calduzitoare asupra
guvernantei corporative a intreprinderilor proprietate de stat.

Toate masurile mentionate mai sus nu au caracter exceptional. Ele isi regdsesc sorgintea in
textele legislatiei primare si secundare a UE, fie atunci cand se referd la sustenabilitatea criteriilor
de convergentd nominala, fie atunci cand se refera la supravegherea sistemului financiar (bancar si
nebancar) pentru prevenirea si contracararea socurilor provocate de dezechilibre. In atare situatie,
consider cd nu are niciun temei — nici legal si nici rational — afirmatia lui Mojmir Hampl,
Viceguvernator al Bancii Centrale din Cehia si membru al Comitetului economic si financiar al
UE®, potrivit careia Bulgaria ar fi fost umilitd prin impunerea de catre autoritatile UEM a unor
angajamente pentru indeplinirea unor conditii de acces Tn MCS2 si in zona euro. A solicita sa se
respecte angajamentele asumate prin tratatele si conventiile semnate nu inseamna nicio umilinta.

2. Croatia

Populatia de 4,28 mil. de locuitori; suprafata teritoriului de 56.594 kmp; membra a Uniunii
Europene din 2013; produsul intern brut in 2017 de 49,4 miliarde euro; PIB/loc. (calculat la paritatea
puterii de cumparare) in raport cu UE28 de 63%.

Ultima tard care a inceput pregdtirile pentru accesul in zona euro este Croatia. Desi a aderat la
UE cu sase ani mai tarziu decat Romania, prin strategia pentru adoptarea euro, publicatd in aprilie
2018, Guvernul si Banca Centrald au apreciat faptul ca ,,Croatia este gata sa Inceapd procesul de
adoptare a euro”®’. In acest scop, Croatia a demarat discutiile preliminare cu reprezentanti ai
institutiilor UE si ai statelor zonei euro, iar in iulie 2018 a inaintat cererea si ,,Planul de actiune
pentru aldturarea la MCS2 si la Uniunea bancara”, ca pas important in drumul spre adoptarea
monedei euro si aderarea la zona euro.

Din evaluarile efectuate de Guvernul Republicii Croatia si Banca Nationala a Croatiet, rezulta
ca trecerea la euro produce beneficii mai mari decat costurile daca se iau in considerare urmatoarele
situatii: ponderea ridicatd a bancilor din zona euro care opereaza pe pietele financiare si monetare
ale Croatiei, gradul ridicat de euroizare a economiei Croatiei prin credite si depozite bancare,
ponderea ridicatd a comertului cu trile din zona euro etc. De exemplu, in 2017, datoria Tn moneda
strdind fatd de datoria totala s-a ridicat la 76,5%; din aceasta, 94,6% a fost datoria in euro;
depozitele bancare in moneda straind in totalul depozitelor bancare au reprezentat peste 80%; peste
90% din numarul total de turisti au fost turisti strdini care au contribuit cu 18% la crearea valorii
PIB. Trecerea la euro inseamna eliminarea riscului monetar pentru corporatii, populatie si

% Mojmir Hampl, Euro Area Humiliates Bulgaria, Official Monetary and Financial Institutions Forum, 2018.
% Goverment of the Republic of Croatia and Croatian National Bank, Strategy for the adoption of the Euro in the
Republic of Croatia, 2018, p. 8.
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autoritatile publice, diminuarea costurilor de tranzactie si a dobanzilor la imprumuturi. Nici chiar
,pierderea independentei monetare si a politicii ratei de schimb nu reprezintd un cost substantial
pentru Croatia. Un grad inalt de euroizare a creditelor si depozitelor si o dominare a bancilor cu
capital strdin 1n sistemul bancar intern au Ingustat spatiul pentru folosirea activa a politicii monetare
si a ratei de schimb nationale a statului croat™®.

Analiza privind indeplinirea conditiilor de intrare a tarii candidate in MCS2 se focalizeaza, in
primul rand, asupra gradului de indeplinire a criteriilor de convergenta conform art. 140 din TFUE,
cu accentuarea necesitatii de a asigura realizarea unei convergente sustenabile si durabile in timp.
Dupa ce a suferit o recesiune prelungitd, cu un deficit bugetar ridicat si dupa o crestere a datoriei
publice cu mult peste indicele de referintd, incepand cu anul 2015, aceastd tard a inregistrat
imbunatatiri substantiale. Astfel, in intervalul de timp 2014-2018, datoria publica s-a redus cu 10
puncte procentuale, iar situatia finantelor publice s-a redresat substantial. De la un deficit bugetar si
structural, respectiv, de -5,1% si -2,8%, s-a trecut la surplusuri bugetare si structurale, ceea ce a
determinat iesirea Croatiei din procedura de deficit excesiv si reducerea gradului de indatorare
publicd. De asemenea, au fost Inregistrate surplusuri anuale la balanta de cont curent de la 2,0% in
2014 la 4,0% in 2017, imbunatatirea considerabild a pozitiei investitiilor internationale nete cu 40
de puncte procentuale, ridicarea ratei de capitalizare a sistemului bancar la 22,6% Tn martie 2019.

Potrivit evaludrilor facute de BCE in Raportul de convergentd pe 2018, Croatia se
conformeaza atat in prezent, cat si pe termen mediu si lung prevederilor TFUE si Pactului de
problema critica din acest punct de vedere o reprezintd gradul ridicat de indatorare si mai ales
ponderile ridicate ale indatorarii si depozitelor bancare exprimate in moneda straind. Desi pe termen
scurt, din acest motiv, rdmane valabil riscul instabilitdtii, totusi, prin aplicarea reformelor si
politicilor financiare si fiscale preconizate, acest risc se diminueaza pe termen mediu si lung.

Un fapt suplimentar care usureaza intrarea Croatiei in MCS2, conform art. 131 al TFUE, este
gradul ridicat de compatibilitate a legislatiei sale interne cu tratatele SEBC si BCE. Faptul se
explicd prin aderarea Croatiei la UE 1n 2013, dupa criza economica si financiard care a insemnat
preluarea si asimilarea unei legislatii a UE la care au fost aduse imbunatatiri menite sa asigure o mai
bund functionare si coordonare a activitatilor economice, financiare si bancare la nivel national si la
cel al UE si al zonei euro. Unele dintre aceste imbunatatiri prin completdri si amendamente au
devenit cerinte pentru actiuni sau masuri care sa contribuie la consolidarea independentei bancilor
centrale nationale si a supravegherii bancare, dezvoltarea cadrului macroprudential, participarea
efectiva a tarilor la noile institutii financiare ale UEM, realizarea unui grad ridicat de sustenabilitate
a convergentei si a factorilor determinanti.

Ca urmare a evaludrilor si discutiilor purtate cu BCE, Comisia Europeana si statele membre
ale zonei euro, Croatia si-a asumat obligatii politice caracterizate de Declaratia comuna ca fiind de o
inalta relevanta pentru participarea la MCS2 si trecerea la zona euro. In baza principiului privind
tratamentul egal al tuturor statelor candidate la intrarea in MCS?2 si in zona euro, prin scrisoarea din
4 iulie 2019 adresata reprezentantilor institutiilor UEM, insotita de Planul de actiune pentru intrarea
Croatiei simultan in MCS2 si in Uniunea bancara, guvernul croat isi asuma urmatoarele obligatii
politice, in mare parte aseméanatoare cu cele asumate de guvernul bulgar:

1) Intirirea supravegherii bancare, prin intrarea intr-o stransi cooperare cu BCE, inclusiv
intrarea in Uniunea bancara odata cu intrarea in MCS2, adoptand procedurile prevazute de
legislatia UE referitoare la constructia si functionarea SEBC si BCE, precum si prin
modificarile legislative interne pentru buna functionare in viitor a economiei Croatiei n
cadrul zonei euro.

2) Largirea cadrului macroprudential, prin crearea bazei legale privind masurile bazate pe
debitor.

3) Intirirea cadrului legislativ impotriva spalarii banilor si a finantarii terorismului.

3 1dem.
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4)

5)
6)

Imbunititirea activitatilor de colectare, procesare si diseminare a datelor statistice,
precum si a capacitatii metodologice.

Intirirea guvernantei sectorului public (proprietate de stat).

Imbunatitirea mediului de afaceri, prin reducerea poverii administrative si financiare —
reducerea sarcinilor parafiscale si a obligatiilor administrative ale antreprenorilor, precum
si liberalizarea serviciilor profesionale si stimularea competitivitatii in acest domeniu.

*

Din prezentarea experientei celor doua tari privind activitatea de pregatire a aderdrii la zona
euro, se pot desprinde urmatoarele concluzii mai semnificative:

a)

b)

O cerintd evidentiatd in cazul Bulgariei este aceea a respectarii criteriilor de la Copenhaga
referitoare la conditiile de aderare la UE, cu referire la respectarea principiilor statului de
drept si a independentei justitiei.

Criteriile de convergentd nominald isi pastreaza pe mai departe rolul si importanta in
evaluarile privind indeplinirea conditiilor de aderare la zona euro.

In noua etapi de dezvoltare, un accent deosebit in analizele privind indeplinirea criteriilor
de aderare la zona euro se pune pe asigurarea sustenabilitatii acestor criterii i a
durabilitatii lor in timp, precum si pe noile conditii care deriva din noua legislatie (tratate,
regulamente si directive) a Uniunii Europene, elaborata si aplicata dupa criza economica
si financiara. Obiectivele cuprinse in planurile de actiune ale celor doua tari, precum si in
programele de reforma adoptate reprezintd masuri si actiuni care sa raspunda acestui scop,
inclusiv in domeniile financiar-bancar si institutional.



