Trei idei gresite

Articol publicat in ,,Business Standard”, 15 decembrie 2009

Lucian Croitoru

Criza economica a stimulat dezbaterea despre masurile ce trebuie aplicate pentru iesirea din criza
si despre ce corectii trebuie ficute. In Romania, dezbaterea este marcata de gradul redus de
educatie economica. Acesta face sa apara idei nastrugnice care deraiaza dezbaterea intr-o arie
nefertila sau intarzie luarea la timp a deciziilor. De exemplu, a existat ideea ca un imprumut de la
FMI ar fi doar un act de salvare a bancilor private prin indatorarea publicului. Abia mai tarziu s-a
inteles ca banii de la UE, FMI si Banca Mondiala mai degraba ajuta finantarea bugetului public.
Pana sa inteleaga si acest punct de vedere, politicienii au fost impotriva acordului, riscand

intarzierea deciziei. Astfel de idei tot continua sa apara. Ma voi referi la trei dintre ele.

Prima este aceea cd Romania are nevoie de un nou model de crestere economica. Mai precis, ar
trebui sa trecem de la modelul de crestere bazat pe consum la modelul bazat pe investitii. Pentru
mine ideea este noud, in sensul ca nu o gasesc explicatd in niciun model de crestere economica
pe care il cunosc. Dar am o problema in a intelege in ce ar consta diferenta fata de ce s-a

intamplat pana acum.

Consumul reprezintd peste 90 la suta din PIB. Cam asa este Tn majoritatea tarilor lumii. Din acest
motiv, ritmul de crestere economica este intotdeauna mai apropiat de cel al consumului decat de
cel al investitiilor. Dat fiind deficitul de cont curent, atunci trebuie sa ne asteptdm ca trecerea la
modelul de crestere bazat pe investitii ar Tnsemna trecerea la un model in care investitiile cresc
mai repede decat consumul, facand ca ponderea consumului in PIB sé scada. Dar si aici este o

problema.

Problema vine de la faptul ca in perioada 2004-2008, investitiile chiar au crescut mai repede
decat consumul sau decat produsul intern brut. Astfel, de la 23,7 procente din PIB in 2004, rata
de investire a crescut la 26,5 procente din PIB in 2006 si la 31,4 procente din PIB in 2008. Nu
vad de ce ar trebui schimbat ceva care a functionat exact in sensul dorit. Atunci ce ar dori cei
care vor sa vada un model de crestere bazat pe investitii? Nu stim, dar ii putem ajuta s se

clarifice.



Poate vor sa arate ca este nevoie de o crestere economica fara acumularea masiva de datorii
externe. Intr-adevir, in perioada 2004-2008 datoria privati externd a crescut foarte mult. Aceasta
este in concordanti cu cresterea deficitului de cont curent. In perioada amintiti, intririle mari de
capitaluri in banci au dus la cresterea nesustenabila a creditului si la cresterea peste potential a
economiei. Nu putem sa ne dorim reluarea acestui model. Dar, nici nu putem nega ca mentinerea
cresterii economice la nivelul potential, de care Romania are nevoie pentru a converge catre
nivelul de trai din UE, nu se poate face fara credite externe. Cresterea economica nu poate fi

realizata fara o intermediere financiara adecvata.

Intermedierea financiard a Romaniei este de doar 41 procente din PIB. Media zonei euro este de
peste 100 procente. De aici rezulta ca reluarea cresterii economice la nivelul potential nu este
posibila fara reluarea la niveluri sustenabile a creditarii externe. lar aceste credite vor fi Tn mod
inevitabil folosite intr-o bund masura pentru consum. Ce rost ar avea investitiile daca nu

productia pentru consum?

Poate ca cei care doresc un model al cresterii bazat pe investitii vor sa spuna ca ar fi de dorit un
deficit de cont curent mai mic. De acord, deficitul de cont curent de 14 procente din PIB nu era
sustenabil. Dar sd nu ne asteptam ca deficitul de cont curent sa ramana la niveluri relativ joase

daca reluam cresterea economica la nivelul potential.

In sférsit, vreau sd reamintesc cd in economia de piatd deciziile de consum si investitii apartin
preponderent actorilor privati si, intr-o mai micd masura, sectorului public. Actorii privati
optimizeaza intertemporal si decid sa reduca consumul prezent atunci cand ratele dobanzilor

cresc si invers. In final deciziile lor depind de structura stimulentelor si nu de dorinte.

Cea de-a doua idee gresita la care vreau sd ma refer spune ca partidele care sustin guvernul sau
care formeaza opozitia pot fi divizate doctrinar. Aceastd idee pare sd nu aiba legatura cu logica
economicd, dar are. Astazi, in Romania, sectorul public are nevoie de o reforma profunda care sa
pund finantele publice pe o traiectorie sustenabila. Aceastd reforma necesita masuri de
restructurare a cheltuielilor, cu implicatii sociale, si nu poate fi facutd decat de un guvern de
dreapta. S-a vazut ca guvernul PDL-PSD, divizat doctrinar, nu a reusit sa faca acest lucru. Natura

acestor masuri face, de asemenea, necesara o opozitie de stanga, solida, care sa corecteze



eventualele excese ale dreptei. Astfel, necesitatea unitatii doctrinare atat a guvernului, cit si a

opozitiei deriva din logica economica a necesitatii restructurarii sectorului public.

In fine, o a treia idee care cred cd nu face bine mediului economic este aceea a adoptarii unei legi
care sa permitd debitorilor sa nu pliteasca ratele la credite timp de 6 luni-un an cétre banci. Un
astfel de moratoriu ar mari asimetria informationald la nivelul microeconomic si ar crea hazard
moral. Comportamentul agentilor economici s-ar schimba intr-un sens greu de estimat. El ar
putea determina entitatile debitoare sa slabeasca eforturile lor de a plati, creandu-le o problema la
reluarea platilor. Mai mult, ele ar putea anticipa reluarea exercitiului, determinandu-le s intarzie
reluarea platilor. Aceasta decizie trebuie lasatd exclusiv la nivelul microeconomic. Numai
bancile pot decide daca este in interesul afacerilor sa suspende aceste plati in cazul anumitor

clienti sau nu.



