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Caseta 3. Impactul rezultatului referendumului cu privire la iesirea Marii Britanii
din Uniunea Europeana asupra evolutiilor macroeconomice din Romania

Pe 23 iunie 2016, Marea Britanie a votat pentru pardsirea UE, eveniment ale carui implicatii pe plan
international, atat geopolitice, cat si economice, sunt caracterizate de incertitudini majore. Evaluarea
consecintelor acestei decizii este grevatad in prezent de multiple necunoscute, cu atat mai mult cu cat
asistam la un proces fara precedent in istoria UE. Din punct de vedere al orizontului de finalizare a separdrii,
cel mai plauzibil scenariu este cel al unui proces relativ indelungat, care ar putea dura, odata invocat
articolul 50 al Tratatului Uniunii Europene, circa doi ani.

Grafic A. Principalii indici bursieri Efectele imediate, produse pe fondul cresterii
din Europa aversiunii fata de risc, au constat in deteriorari ale
principalilor indici bursieri din Europa (Grafic A) si in
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Frankfurt (Indice DAX) un impact advers de amploare la nivelul pietelor
Paris (Indice CAC) financiare.

Sursa: London Stock Exchange, Borse Frankfurt, Euronext, calcule BNR

In perspectiva, economia Romaniei poate fi afectata

Grafic B. Cursurile de schimb atat direct, cat si indirect. Influentele directe se pot
ale GBP si EUR transmite prin canalul comercial, financiar, al migratiei

o 120 fortei de munca sial remiterilor; canalele indirecte
vizeaza posibile efecte de contagiune provenind
dintr-o inrautatire a situatiei politico-economice din
UE. Acestea din urma pot avea un impact relativ mai
W\J ridicat, posibilele efecte adverse asupra principalilor
1o parteneri comerciali si financiari din UE ai Marii Britanii
(mai ales in contextul deteriorarii sentimentului
economic al investitorilor) fiind de natura sa aiba
repercusiuni si asupra economiei romanesti, dat
100 fiind gradul ridicat de integrare al acesteia in spatiul

comunitar.
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Sursa: Federal Reserve System sunt mai degraba reduse. Astfel, in anul 2015,
exporturile cdtre Marea Britanie au reprezentat

4,35 la suta din totalul exporturilor de bunuri ale Romaniei, iar importurile din aceasta tara au cumulat

2,5 la suta din totalul importurilor. De asemenea, expunerea economiei locale pe valoarea adaugata

absorbita in Marea Britanie (calculata tinand cont de faptul ca bunurile importate de aceasta tara pot

incorpora valoare addugata creatd in Romania, fara ca acestea sa faca obiectul relatiei comerciale directe)

este limitatd, respectiv sub 2 la suta din PIB. Prin urmare, atat inrdutatirea perspectivelor economiei

BANCA NATIONALA A ROMANIEI



4. Perspectivele inflatiei

britanice, cat si posibilele cresteri de tarife sau impuneri ale unor bariere netarifare in relatia cu aceasta tara
sunt anticipate a avea un impact modest asupra comertului Romaniei prin canalul direct.

Analiza legaturilor financiare dintre Romania si Marea Britanie vizeaza mai multe planuri. Astfel, ponderea
cotei de piata a institutiilor de credit romanesti cu capital britanic este nesemnificativa, implicand o
expunere directa redusa a sistemului bancar romanesc la cel din Marea Britanie, cu toate ca, cea indirecta,
via sectorul bancar european, este destul de importanta. in acelasi timp, conform celor mai recente date
statistice’”, investitiile straine directe (ISD) in Romania avand ca sursa Marea Britanie reprezentau doar

2,5 la suta din totalul ISD si 1 la sutd din PIB (1,5 miliarde euro) la sfarsitul anului 2014. Prin urmare, iesirea
Marii Britanii din UE nu prezinta un risc semnificativ din perspectiva unor posibile retrageri ale acestor
capitaluri din economia romaneascd, data fiind si rezilienta mai ridicatd a acestor categorii de fluxuri
financiare. In ceea ce priveste evolutia finantarilor din surse europene, cel putin pe parcursul urméatorilor
doi ani, atat timp cat Marea Britanie va fi inca membra cu drepturi depline a UE, aceasta nu va fi afectata.
Ulterior, cuantumul fondurilor europene alocate Romaniei va depinde de modul in care Marea Britanie isi
va negocia pozitia financiara fata de UE’® - limitarea cotizatiilor acestui stat la bugetul european a devenit
relevanta pentru Romania in contextul ameliorarii recente a gradului de absorbtie (pana la 75 la sutd,
corespunzator exercitiului financiar 2007-2013), chiar daca acesta se mentine inferior celui din alte noi state
membre (90 la suta in Polonia si Ungaria).

Potrivit datelor Eurostat, numarul de emigranti romani in Marea Britanie se ridica in 2015 la aproximativ
178 000, reprezentand circa 6,7 la suta din totalul emigrantilor romani in Europa, dupa tari precum Italia,
Spania sau Germania. In functie de desfasurarea ulterioara a evenimentelor, in situatia in care o parte a
emigrantilor romani cu rezidenta pe teritoriul Marii Britanii ar urma sa revina in tara, impactul economic ar
fi unul pozitiv, dar relativ redus ca amploare. Referitor la evolutia viitoare a emigratiei inspre Marea Britanie,
aceasta ar fi scazut pe termen mediu chiar in absenta Brexit-ului, in cadrul summit-ului Consiliului European
din 18-19 februarie 2016 fiind decisa restrictionarea accesului noilor emigranti provenind din UE la
cheltuielile de asistenta sociald pe o perioada de sapte ani, incepand cu 20207°. In ceea ce priveste remiterile®,
sub impulsul deschiderii pietei britanice a muncii in 2014, acestea s-au plasat pe o traiectorie puternic
ascendentd, ajungand la aproximativ 500 milioane euro in anul 2015 (o cincime din totalul remiterilor
incasate de lucratorii romani in strainatate si aproximativ 0,3 la suta din PIB).

Din punct de vedere al influentelor indirecte, diferite studii si sondaje realizate in randul analistilor
financiari (de exemplu, Consensus Economics) sugereaza faptul ca materializarea Brexit-ului, fara alte

efecte de domino asupra UE, ar reduce ritmul cresterii economice la nivelul blocului comunitar cu pana la
0,4 puncte procentuale pani la orizontul prognozei macroeconomice din scenariul de baza. In acest caz,
evaluarile interne realizate de catre BNR indica o incetinire a cresterii economice din Romania in anul 2017
cu aproximativ 0,2 puncte procentuale prin intermediul canalului comercial si o reducere a ratei inflatiei IPC
la finele aceluiasi an cu aproximativ 0,1 puncte procentuale.

In conditiile in care Brexit-ul ar antrena slabirea la nivel institutional a proiectului european, efectele de
contagiune asupra noilor state membre din afara zonei euro ar putea fi mai accentuate - retrageri ample
de capitaluri, volatilitate mai pronuntata a cursului de schimb, materializarea unor socuri asupra sistemelor
financiare ca urmare a inrdutatirii sentimentului investitorilor cu privire la aceste economii, franarea
activitatii economice interne prin intermediul canalului comercial.

7 Jnvestitiile straine directe in Romania in anul 2014’ Banca Nationala a Romaniei.

78 in functie de aranjamentul negociat cu UE, Marea Britanie ar putea continua sa cotizeze la bugetul UE sau acorda ajutoare nerambursabile noilor state

membre ale UE.

79 Acest acord ar fiintrat in vigoare dacd Marea Britanie ar fi ramas in cadrul UE.

80 sunt cumulate intrarile nete corespunzatoare pozitiilor ,remunerarea salariatilor” si ,transferurile lucratorilor din strainatate” din balanta de plati.
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