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CUVANT INAINTE

Romania are in Tratatul de aderare la Uniunea Europeana prevederea de a adera si la zona euro,
moneda unicd fiind simbol al proiectului European. Viata si bunul simt economic, analize
serioase si mai ales lectiile suitei de crize din ultimul deceniu in Europa, aratd ca simpla
convergenta nominala nu este suficientd pentru aderarea la zona euro; este nevoie de convergenta
reald, structurald si institutionald, de fundamente macroeconomice solide, de robustete
economica. Romania, inainte de aderarea la zona euro, trebuie sa intre Tn Mecanismul Cursului
de Schimb II si in Uniunea Bancara avand indeplinite cerintele de baza. Aceste considerente au
reclamat initierea unui efort serios de investigatie analitica privind conditiile de aderare la zona
euro.

Banca Nationala a Romaniei a fost adanc implicata in elaborarea Raportului de fundamentare a
aderarii la zona euro si a unui Plan de Actiune, documente ce au fost realizate in anul 2018.
Domnul Guvernator Mugur Isarescu este vicepresedinte al Comisiei Nationale, care a indrumat
elaborarea Raportului si a Planului de Actiune. Comisia Nationala, condusd de Presedintele
Academiei Romane si Premierul Guvernului Romaniei, a avut in componentd reprezentanti ai
Presedintiei Romaniei, ai partidelor politice, sindicatelor, cercurilor de afaceri si organizatiilor
CIvice.

Experti din Banca Nationald a Romaniei, alaturi de specialisti din alte institutii publice si de
cercetatori din Academia Romana, au participat la elaborarea documentelor evocate mai sus. Mai
mult, ei urmdresc Tn mod constant evolutia economiei noastre in raport cu ce se intampla in
spatiul economic al Uniunii, cu evolutii in zona euro.

Acesta este contextul care a condus la formarea Grupului Euro in cadrul BNR. Acest grup isi
concentreaza atentia asupra modului in care economia romaneascd se racordeaza la cerinte de
convergentd nominald, reala, structurald, juridicd si institutionald cu zona euro. Grupul Euro
poate fi vazut ca parte a unui follow up la activitatea Comisiei Nationale. Concretizare a acestui
demers este o analiza periodica, avand genericul ,,Romania-Zona Euro Monitor”, care este
pregdtitd pentru conducerea Bancii Nationale a Romaniei si alti factori de decizie din Romania.

Academician Daniel Daianu
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SINTEZA

Maniera de initiere si adoptare a proiectelor legislative care vulnerabilizeazd cadrul legal de
functionare si operare a institutiilor de credit In Romania este Ingrijordatoare. Pedeo
parte, aceste initiative juridice, fiind fundamental incompatibile cu dispozitiile din Tratatul de
Functionare a Uniunii Europene legate de Uniunea Economica si Monetard, pot genera riscuri
care afecteaza structura institutionald si juridica a Intregului sistem financiar din Roméania. Pe de
alta parte, propunerile repetate de lege care vizeaza modificarea Legii nr 312/2004 privind
Statutul Bancii Nationale a Romaniei incurajeaza mai degraba divergenta decat convergenta
institutionala si juridica a unei banci centrale care, odata cu adoptarea monedei euro, trebuie sa
fie pe deplin integrata in Eurosistem.

Deficitul acut de spatiul fiscal devine tot mai periculos si este o w ¥ g e n t @ a politicii
fiscal/bugetare in Romania. Noua lege a pensiilor ar avea un impact mai mult decat sever asupra
bugetului public. Deficitul de spatiu fiscal este agravat de mix-ul de politici suboptim, iar
deteriorarea mediului economic international ne prinde descoperiti, prin prisma lipsei de spatiu
fiscal necesar amortizarii socurilor adverse.

Tabloul de bord privind convergenta nominald evidentiaza derapajeamp | e, pe fondul
deteriorarii substantiale si In disonantd cu evolutia regionald a situatiei finantelor publice.
Depasirea limitei de 3 la sutda din PIB pentru deficitul bugetar la sfarsitul actualului exercitiu
financiar implicd majorarea riscului declansarii procedurii de deficit excesiv. In acest context,
Roménia nu a reusit sd valorifice tendinta descendentd a dobanzilor din spatiul european,
deviatia randamentelor titlurilor de stat pe termen lung de la valoarea de referinta
corespunzatoare sporind la cca. 1 pp, in conditiile Tn care marja de siguranta Tn cazul celorlalte
state din regiune depaseste, in general, 1 pp. Totodata, ponderea datoriei publice in PIB a
inregistrat o majorare notabild. Situatia criteriului privind stabilitatea preturilor a ramas
nefavorabild, insd, in continuare, fara a fi Tnregistrate deteriorari. Evolutia pozitiei externe este,
de asemenea, preocupantd. Cursul de schimb a inregistrat variatii relativ reduse, desi situatia
contului curent a continuat sa se deterioreze ca urmare a amplificérii soldului negativ al balantei
bunurilor si serviciilor n relatia cu state din afara zonei euro, concomitent cu o inrautdtire a
structurii de finantare.

Sanatatea sectorului bancar romanesc a continuat sa se mentina la un nivel riscurilor,
insd masuri suplimentare trebuie implementate pentru a mentine capacitatea bancilor de a
gestiona adecvat eventuale evolutii nefavorabile. Dinamica pozitiva a activelor a fost insotita de
o evolutie Tn general a indicatorilor de solvabilitate si lichiditate, la nivelul pietei,
pentru toate cele trei categorii de entitati financiare nebancare.

Reformele structurale suntintarziate sirisca sa provoace divergente economice pentru ca
politicile publice: (i) se desfasoara intr-un cadru fiscal-bugetar problematic; (ii) sunt insuficient
fundamentat tehnico-economic si imprevizibile; (iii) sunt aplicate cu intarziere, fiind irosite
resursele financiare din intreprinderile de stat (active publice); (iv) nu sunt indreptate catre
investitii 1n infrastructura si capital uman (educatie si sanatate) in profil teritorial.
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1. TENDINTE PRIVIND EVOLUTIA CONVERGENTEI IN ROMANIA —

Balanta riscurilor si a factorilor care pot afecta convergenta / divergenta pe

crestere / descrescatoare

BALANTA RISCURILOR SI A FACTORILOR CARE AU AFECTAT
EVOLUTIA CONVERGENTEI / DIVERGENTEI in 2019

FACTORI CARE FACILITEAZA

CONVERGENTA PECRESTERE
(upward convergence)

CONVERGENTA PE CRESTERE = CRESTERE
ECONOMICA si SCADERE A DISPARITATILOR
COMPARATIV CU MEDIA ZONEI EURO

RISCURI CARE PREJUDICIAZA

CONVERGENTA PE DESCRESTERE
(downward convergence)

CONVERGENTA PE DESCRESTERE = SCADERE
ECONOMICA si SCADERE A DISPARITATILOR
COMPARATIV CU MEDIA ZONEI EURO

RISCURI CARE AMPLIFICA
DIVERGENTA PE CRESTERE
(upward divergence)

DIVERGENTA PE CRESTERE = CRESTERE
ECONOMICA si CRESTERE A DISPARITATILOR

Convergenta juridica

(balanta riscurilor in crestere)

Convergenta institutionala

(balanta riscurilor in crestere)

Convergenta nominala

(balanta riscurilor in crestere)

Convergenta financiara

(balanta echilibrata cu tendinta
de deteriorare)

Convergenta structurala

(balanta riscurilor in crestere)

FACTORI CARE GENEREAZA
DIVERGENTA PE DESCRESTERE
(downward divergence)

DIVERGENTA PE DESCRESTERE = SCADERE
ECONOMICA si CRESTERE A DISPARITATILOR
COMPARATIV CU MEDIA ZONEI EURO

Legenda: detalii privind harta convergentei si harta culorilor sunt mentionate pe pagina urmatoare




Harta riscurilor:
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Intensitatea
riscului pentru
amplificarea
divergentei
pe crestere

Domeniu / tip de convergentdi

Convergenta juridica

Maniera de initiere si adoptare a proiectelor legislative, care
vulnerabilizeaza cadrul legal de functionare si operare al BNR si al
institutiilor de credit, este ingrijordtoare deoarece au incurajat divergenta
mai mult decat convergenta juridica.

Convergenta institutionala

Schimbarea frecventa si intempestiva a planurilor guvernamentale,
incertitudinea si multitudinea initiativelor legislative, adesea realizate in
mod arbitrar, duc la o reconfigurare a mediului de afaceri, la crearea de
obstacole 1n calea functiondrii pietelor, la deficiente institutionale; toate
la un loc, pot avea repercusiuni grave asupra structurilor economice.

Convergenta nominala

Situatia complicatd in care a ajuns incadrarea aferenta criteriului privind
deficitul bugetar risca sa degenereze nu numai intr-0 suplimentare a
listei involutiilor in planul convergentei nominale, ci si In deteriorarea
situatiei la celelalte capitole, inclusiv cele deja deficitare.

Convergenta financiara

Sénatatea sectorului bancar a continuat sd se mentina la un nivel adecvat
riscurilor, iar indicatorii de solvabilitate si lichiditate, pentru toate cele
trei categorii de entitdti financiare nebancare, au o evolutie stabila.

Reforme structurale
Reformele structurale sunt intarziate si risca sa provoace divergente
economice pentru cd politicile publice sunt necorespunzatoare.

Harta culorilor:

- m inseamnd incdlcarea efectiva a TFUE

- Portocaliuinseamna divergenta probabild

- Galbeninseamna atentionare de creare a divergentelor

- N6 inseamnd cd nu exista riscuri




Romania - Zona Euro Monitor | Nr.1 | 2019

2. RISCURI PRIVIND CONVERGENTA
JURIDICA

RISCURI PRIVIND

2.1. Riscuri din trecut s-au diminuat CONVERGENTA
JURIDICA

A] Riscuri provenind din experimentul legislativ al Ordonantei nr. R e
114/2018 privind instituirea unor mdsuri in dqmeniul investi,tif'lor nr. 114/2018” a creat un
publice si a unor madsuri fiscal-bugetar inca exista, dar la un nivel
moderat. Din perspectiva conditionalitatilor asociate convergentei
juridice catre zona euro (ZE) (detalii Th Anexa), principalul pericol cu
aceasta ordonanta a fost riscul de a prejudicia urmatoarele categorii de
prevederi legale europene:

precedent legislativ riscant
in ceea ce priveste
convergenta juridicd
pentru trecerea la euro...

1 Prevederile fundamentale unui stat membru si una din conditiile de
baza indeplinite de Romdnia la aderarea la Uniunea Europeand
(UE): Criteriile stabilite de Consiliul UE de la Copenhaga, din 1993
cuprind: (a) criteriile politice (institutii stabile care garanteaza
democratia, statul de drept, respectarea drepturilor omului si ale
minoritatilor), (b) criterille economice (o economie de piata
functionald — fully fledged) si (c) incorporarea in legislatia nationala
a acquis-ului comunitar si respectarea acesteia. Privita prin aceasta
prisma, implementarea ordonantei nr 144/2018 ar fi insemnat: (i)
vulnerabilizarea  sistemului  financiar care este principala
infrastructura financiard si principalul finantator intern al statului
roman, (ii) o interferenta in libera functionare a pietelor puternic
corelate cu ciclul economic (pietele financiare, de capital, de
telecomunicatii, a energiei si gazelor naturale), concomitent cu (iii)
interferenta Tn mecanismul de formare a preturilor, prin plafonarea
preturilor gazelor pentru consumatorii individuali si, fard (iv)
respectarea fidela a legislatiei europene — existd deja doua proceduri
de infringement pentru piata gazelor naturale.

...a vulnerabilizat
autonomia politicii
monetare, eficacitatea
mecanismului de
transmisie si capacitatea
functionald si
institutionald a BNR de a-si
indeplini atributiile in mod

) .. ) e ] ] independent.....
2. Prevederi privind autonomia politicii monetare, eficacitatea

mecanismului de transmisie a politicii monetare §i capacitatea
functionala si institutionala a BNR de a-si indeplini atributiile in mod
independent: conform Tratatului de Aderare la Uniunea Europeana
(TFUE) (art. 130 si art. 131, coroborate cu art. 123, art. 124 si art.
127), politica monetara a unei banci centrale din Sistemul European
al Bancilor Centrale (SEBC) si, deci si a BNR, trebuie sa fie o
rezultantd a capacitdtii sale functionale si institutionale de a folosi
independent, fara nici un fel de constrangeri din partea oricarei
autoritati nationale si europene, mijloacele si instrumentele cu care
este imputernicita, in scopul indeplinirii obiectivului sau principal
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(mentinerea stabilitatii preturilor). Ordonanta nr. 114/2018 a
introdus patru categorii de constrangeri pentru BNR: (i) presiuni
ceea ce priveste functionarea eficientd a mecanismului de
transmisie a politicii monetare, (ii) limitari asupra capacitatii
functionale si institutionale a Bancii Nationale a Romaniei
(BNR) de a-si indeplini, adecvat si autonom, atributiile
conferite prin TFUE si prin Statutul BCE si al SEBC (Statut),
(iii) vulnerabilitati la adresa stabilitatii financiare a tarii — 0
parte din potentialele efecte adverse Tn planul stabilitatii
financiare au fost semnificativ diminuate prin adoptarea OUG
nr. 19/2019, ca urmare a dialogului initiat de BNR Tn cadrul
Comitetului National pentru Supravegherea Macroprudentiala
(CNSM) (pentru mai multe detalii a se vedea Raportul asupra
stabilitdtii financiare, iunie 2019), si, nu in cele din urma, (iv)
prejudicii de inconsistenta politicd si de coordonare a politicilor
macroeconomice, tinand cont ca, in paralel, Guvernul Romaniei
a fost implicat Tn coordonarea activitatii Comisiei Nationale de
Fundamentare a Planului National de Adoptare a Monedei Euro
- odatd ce un stat membru se hotardste sd paseascd pe acest
drum, politica monetara si politica de stabilitatea financiara
nationala devin politici de interes comun pentru SEBC; orice
demers care prejudiciaza politicile nationale s-ar putea rasfrange
si asupra stabilitatii Uniunii. Altfel spus, Ordonanta nr.
114/2018 a venit cu o ,,inovatie” institutionald incredibild, care
leagd politica monetara de taxa bancard. Este ca si cum
Ministerul Finantelor Publice (MFP) indica care ar fi nivelul de
echilibru al ratei de politicd monetara in economia noastra, ceea
ce este desigur o mare incongruentd din punct de vedere al
practicii de politicd monetard, o alunecare a prerogativelor unei
banci centrale dintr-un stat membru al UE catre institutia care
administreaza politica fiscal/bugetard. Bine ca CNSM si BNR
au reactionat cum se cuvine si s-a reusit limitarea stricaciunilor
prin eliminarea acestei masuri, ce vVa ramane, probabil, o mare
curiozitate Tn peisajul european.

Prevederi privind sustenabilitatea pe termen mediu a finantelor
publice nationale si credibilitatea de a conduce politici fiscale
sandtoase pentru Romania si pentru Uniunea Europeana (UE):
art. 121 din TFUE care cere statelor membre sa promoveze
soliditatea pe termen mediu a finantelor publice, prin: (i)
coordonarea politicilor economice si, prin (ii) supraveghere
multilaterald, pentru a evita aparitia unor deficite publice
excesive. Inconsistentele Ordonanter nr. 114/2018 au afectat
sustenabilitatea finantelor publice din Romania: pe de o parte, a
fost socul asa-zisei urgente, care a luat prin surprindere

RISCURI PRIVIND
CONVERGENTA
JURIDICA

....Si a venit cu o ,,inovatie”
institutionald incredibild,
care leagad politica
monetard de taxa bancard,
o alunecare a
prerogativelor unei banci
centrale dintr-un stat
membru al UE cdtre
institutia care
administreazd politica
fiscal/bugetard

Este ca si cum MFP indicd
care ar fi nivelul de
echilibru al ratei de politica
monetard in economia
noastrd, ceea ce este
desigur o mare
incongruentd din punct de
vedere al practicii de
politicd monetard.

institutii,
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piete, creditori; pe de altd parte, caracterul intempestiv si
impredictibil al demersului; si, nu in cele din urma, s-a adaugat un
anume grad de inconsistenta si ignorare a recomandarilor partenerilor
europeni — din 2016 Comisia Europeana (CE) a recomandat anual,
prin mecanismul Semestrului European, indeplinirea angajamentelor
asumate prin Regulamentul (CE) nr. 1466/97 si prin matricea de
ajustare convenitd de comun acord intre Guvernul Romaniei si CE in
cadrul componentei preventive a Pactului de Stabilitate si Crestere
(PSC). Concret, este nevoie de un efort ,,comun, suplimentar si
persistent’’ de ,,ajustare structurald adecvatd’ in vederea atingerii
obiectivului bugetar pe termen mediu; adica, de masuri corective prin
care sd se asigure ca rata de crestere nominald a cheltuielilor publice
primare nete nu depaseste 4,5% in 2019, si 5,1% in 2020, ceea ce
corespunde unei ajustari structurale anuale de 1% din PIB in 2019 si
0,75% n 2020.
In concluzie, implementarea acestei ordonante, chiar si in forma
diluatd a OUG nr. 19/2019 care a modificat OUG nr. 114/2018, nu si-
ar fi justificat urgenta si nici necesitatea din perspectiva politicilor
europene, mai putin in situatia in care eventualele venituri generate ar
fi fost directionate transparent catre reducerea deficitului bugetar sau
ar fi asigurat o imbunatatire durabila a soldului structural public, intr-
o manierd favorabila unei cresteri economice sustenabile si fard o
adancire a dezechilibrelor macroeconomice — detalii in sectiunea
reforme structurale.

B] Riscuri provenind din alte initiative legislative din perioada 2018-
2019

Alte patru proiecte legislative aprobate de Parlamentul Romaniei la
finalul anului 2018 si Tn prima parte a anului 2019 au prevederi care
prejudiciaza procesul de convergentd juridica in drumul spre ZE: (a)
Legea pentru completarea Ordonantei de urgentd a Guvernului nr.
50/2010 privind contractele de credit pentru consumatori (impune
limitarea sumei pe care o poate percepe cesionarul de la debitorul care
are calitatea de consumator la dublul sumei platite de cesionar
cedentului) (b) Legea pentru modificarea si completarea Ordonantei
Guvernului nr. 13/2011 privind dobanda legala remuneratorie si
penalizatoare pentru obligatii banesti, precum si pentru reglementarea
unor masuri financiar-fiscale in domeniul bancar (impune plafoane
maxime pentru unele rate ale de dobanzilor), (c) Legea pentru
modificarea si completarea Ordonantei Guvernului nr. 51/1997 privind
operatiunile de leasing si societatile de leasing, precum si pentru
completarea art. 120 din Ordonanta de urgentd a Guvernului nr. 99/2006
privind institutiile de credit si adecvarea capitalului (elimina caracterul de
titlu executoriu al contractelor de credit) si, (d) Legea pentru modificarea
Legii nr. 77/2016 privind darea in plata (prin definirea termenului de
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Limpreviziune”). Aceste riscuri s-au estompat de indata ce legile mai sus
mentionate au fost declarate neconstitutionale. Cu toate acestea,
modalitatea in care au fost initiate si adoptate aceste legi, precum si
ignorarea sistematicd a obligatiei de consultare a Bancii Centrale
Europene (BCE) aratd potentialul de riscuri, mai mici sau mai mari, pe
care-1 poate avea orice initiativa legislativa in sensul afectarii capacitatii
BNR de a-si exercita atributiile sale legale si, implicit, de a contribui la
indeplinirea mandatului SEBC.

2.2. Riscuri persistente

C] Proiectul de lege pentru modificarea si completarea art.30 din Legea
nr.312/2004 privind Statutul Bancii Nationale a Romdniei pentru
modificarea anumitor dispozitii legate de rezervele de aur administrate de
BNR (repatrierea rezervei de aur a Romaniei) — dupa aprobarea in
Senatul Romaniei, proiectul legislativ a fost subiect al unei sesizéri de
neconstitutionalitate depusa de doua partide politice si, Incepand cu data
de 20 noiembrie 2019, este in procedurd de reexaminare ca urmare a
cererii Presedintelui Romaniei prin care se solicitd consultarea prealabila
a tuturor organismelor europene si realizarea unei analize de impact.

Pana la finalizarea procedurilor legislative parlamentare, acest proiect de
lege incalca prevederile legislatiei europene cu privire la:

e modalitatea in care BNR trebuie sa isi exercite competenta de a
administra rezervele de aur ca active externe de rezerva. Modificand
definitia activelor care constituie active externe de rezerva in sensul
straindtate, se impune ca BNR si detind rezerve de aur numai in
Roméania. In plus, dispozitia existentd n Legea nr.312/ 2004 privind
Statutul BNR privind obligatia BNR de a prezenta un raport
Parlamentului si Guvernului Romaéniei daca existd pericolul
diminuarii rezervelor internationale pana la un nivel care ar periclita
tranzactiile internationale ale statului, precum si in cazul Tn care
diminuarea s-a produs, este modificatd pentru a preciza ca BNR ar
trebui sa indeplineasca aceastd obligatie imediat, dar nu mai tarziu de
20 de zile.

e Modalitatea prin care s-a derulat aceasta initiativa legislativa: daca
pana acum BCE a fost consultata in trecut de autoritatile roméane cu
privire la propuneri legislative care afectau modul in care BNR
gestioneaza activele externe de rezerva, pentru acest proiect legislativ
s-a ocolit avizul BCE, obligatoriu conform prevederilor art. 127
alineatul (4), art. 282 alineatul (5) din TFUE, precum si ale art. 2
alineatul (1) a treia liniutd din Decizia 98/415/CE a Consiliului
(obligativitatea autoritatilor nationale de a consulta BCE cu privire la
proiectele de reglementare care intrda in sfera sa de competentd,
inclusiv reglementari privind bancile centrale nationale).
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Pentru acest proiect legislativ, BCE a transmis, la data de 13 mai 2019, o
scrisoare cdtre Presedintele Camerei Deputatilor, ca si co-initiator al
proiectului legislativ.

De amintit faptul ca, in ultimul an, Legea nr. 312/2004 privind Statutul
BNR a mai fost tinta altor propuneri legislative de modificare. Una dintre
aceste initiative, depusa Tn luna decembrie 2018, a vizat modificarea, in
sensul elimindrii alineatelor (3) si (4) din art. 25, a prevederilor
referitoare la membrii Consiliului de administratic al BNR si la
personalul BNR cu atributii de supraveghere prudentiald; aceste articole
se refera la: angajarea raspunderii civile sau penale pentru indeplinirea cu
buna credinta si fara neglijenta a sarcinilor de serviciu si la obligativitatea
suportarii, de catre BNR, a cheltuielile cu procedurile judiciare in care
sunt implicati membri ai Consiliului de administratie al BNR si
personalul cu atributii de supraveghere prudentiald. In prezent acest
proiect legislativ figureazd ca fiind trimis pentru raport la comisiile
permanente ale Camerei Deputatilor.

O a treia initiativd legislativa de modificare si completare a Legii
nr.312/2004 privind Statutul BNR a fost inregistratd la Camera
Deputatilor la data de 8 octombrie 2019; proiectul este in prezent in
procedura legislativa (este transmis pentru raport la comisiile permanente
ale Camerei Deputatilor, dupad ce a obtinut deja avizul Consiliului
Economic si Social, avizul Consiliului Legislativ si un punctul de vedere
al fostului Guvern Dancila).

In primele doua cazuri, rimane ingrijoritoare usurinta cu care s-au initiat
proiecte legislative care, pe langa faptul ca pot afecta structura
institutionald si juridici a BNR, sunt fundamental incompatibile cu
dispozitiile din TFUE legate de Uniunea Economica si Monetard (UEM).
O eventuald adoptare a unora din aceste doua proiecte legislative ar putea
conduce la declansarea 1n fata Curtii de Justitie a UE a procedurii privind
incdlcarea dreptului comunitar - fiecare stat membru trebuie sa asigure,
conform art. 131 din TFUE, compatibilitatea legislatiei sale interne,
inclusiv a statutului bancii centrale, cu TFUE s1 Statutul.
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3. RISCURI PRIVIND CONVERGENTA INSTITUTIONALA

A] Calitatea institutiilor si riscul politic

Calitatea institutionala este adesea asociata, in UE, cu situatia politica si
economica din fiecare stat membru. Rolul fiecarei institutii a statului
este ca, prin asumarea unor decizii certe, in cadrul unui proces
decizional clar, transparent si legitim, sd intervind pentru scaderea
nivelului de incertitudini si de impredictibilitate din domeniul sau de
responsabilitate. Schimbarea frecventd si intempestivd a planurilor
guvernamentale, incertitudinea si multitudinea de initiative legislative,
adesea realizate in mod arbitrar si care duc la o reconfigurare a
mediului de afaceri, a pietelor, a institutiilor si a structurilor economice,
n general, au repercusiuni grave asupra stabilitatii tarii.

B] Asumarea responsabilitatii, ca element esential al legitimitatii
B1] pentru BNR

Responsabilitatea este o conditic ex-ante pentru legitimitatea
democratica si un element esential al structurilor democratice — detalii
in Anexa. In pofida distantarii intentionate de procesul politic, fiecare
banca centrald independentd membra a SEBC se poate bucura de
legitimitatea deplind a rezultatelor sale, avand la baza un cadru complet
de asumare a responsabilitatii. Independenta si responsabilitatea
reprezinta, deci, fatete ale aceleiasi monede. Intr-un context european,
,-a f1 responsabil” inseamna a purta raspunderea deciziilor si actiunilor
proprii, cu obligatia de a le justifica si a le explica.

Ca urmare, pentru membrii Consiliului de administratie al BNR,
respectarea obligatiei de asumare a responsabilitatii s-a concretizat n
urmatoarele tipuri de actiuni care arata calitatea institutionald a unei
banci centrale membra a SEBC:

i) dialog, transparenta si dare de seama in fata Parlamentului
Roméaniei — membrii Consiliului de administratie al BNR au participat
la discutii initiate de Comisia economica, industrie si servicii si de
Comisia de buget, finante, activitate bancara si piatd de capital din
Senatul Romaniei, cu participarea presedintelui Senatului, la intrunirea
care a avut ca tema indicele ROBOR si aspecte privind eficienta
operationalda a sectorului bancar si nivelul intermedierii financiare
(februarie 2019). De asemenea, conducerea BNR a prezentat evaluarea
institutiei privind impactul masurilor instituite de Ordonanta de urgenta
a Guvernului nr. 114/2018 asupra sistemului financiar si a economiei n
general (martie 2019).

i) colaborarea cu Guvernul Romaniei, in limitele juridice prevazute la
art. 3 din Legea nr. 312/2004 privind Statutul BNR care transpun
integral prevederile din TFUE si Statut. Concret, pentru proiectului de
OUG nr. 114/2018 privind instituirea unor masuri in domeniul
investitiilor publice si a unor masuri fiscal-bugetare, BNR a Tnaintat
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Guvernului, la sfarsitul anului 2018, in regim de urgenta, un studiu
preliminar asupra impactului prevederilor din articolele de interes,
si anume cele din Capitolul IV — Instituirea taxei pe activele
institutiilor financiar bancare — asa-zisa taxa pe lacomie. Ulterior,
BNR a aprofundat analiza asupra efectelor variantei finale a OUG
nr. 114/2018 si a prezentat rezultatele in sedintele CNSM din 4
februarie 2019 si 18 februarie 2019. Pe baza acestui dialog,
modificarile aduse de OUG nr. 19/2019 au diminuat semnificativ
efectele initiale pronuntat negative ale OUG nr. 114/2018.

B2] pentru Parlamentul Romaniei — initiative legislative in
domeniul financiar

La data de 19 septembrie 2019 au fost depuse la Senatul
Romaniei, pentru a fi discutate in regim de urgentd, patru proiecte
legislative care au incercat conectarea cu teme abordate n
proiectele legislative anterior declarate neconstitutionale, dupa
cum urmeazad: propunere legislativd privind protectia
consumatorilor contra executarilor silite abuzive sau intempestive;
propunere legislativd privind protectia consumatorilor contra
riscului valutar in contractele de credit; propunere legislativa
privind protectia consumatorilor impotriva cesiunilor speculative
de creante; propunere legislativa privind protectia consumatorilor
Tmpotriva dobanzilor excesive. Toate aceste proiecte legislative au
fost retrase de initiator la data de 28 octombrie 2019.

Acelasi initiator a mai depus, n prima parte a lunii octombrie
2019, un proiect de lege pentru modificarea si completarea
Ordonantei Guvernului nr. 51/1997 privind operatiunile de leasing
si societdtile de leasing, adoptat de Senatul Romaniei, cu avizul
Consiliului Economic si Social si al Consiliului Legislativ. Tn
prezent aceastd propunere legislativa se afla la comisiile
permanente ale Camerei Deputatilor (Comisia pentru politica
economica, reforma si privatizare si Comisia pentru buget, finante
si banci), pentru raport.

C] Riscuri asociate pe termen mediu si lung

Una dintre cele mai importante concluzii din literatura de
specialitate despre factorii determinanti ai cresterii economice, n
special pe termen mediu si lung, aratd ca, diferentele de calitate a
institutiilor explica, in mare parte, diferentele de venit pe cap de
locuitor dintre tari. Cresterea economicd este esentiald pentru
determinarea traiectoriei pe termen scurt a unei tari, iar
dezvoltarea institutionala aratd cat de sustenabil si de durabil este
procesul de crestere economicda pe termen mediu si lung.
Institutiile de calitate nu pot impiedica o criza economicd dar, pot
creste (sau nu) sansele cu un stat membru sa poate face fata unor
socuri puternice si sa poate recupera din decalaje.

14

RISCURI PRIVIND
CONVERGENTA
INSTITUTIONALA

Institutiile de calitate nu
pot impiedica o crizd
economicd dar, pot creste
(sau nu) sansele ca un stat
membru sd poate face fatd
unor socuri puternic
asimetrice si sd poate
recupera din decalaje.



Romania - Zona Euro Monitor | Nr. 1| 2019

4. RISCURI PRIVIND POLITICA FISCAL-BUGETARA, DEFICITUL
ACUT DE SPATIU FISCAL

Dezechilibrele macroeconomice care afecteaza procesul de
convergentd?

Romania a avut aproape constant o problema fiscald/bugetard privind
deficitele.

Sa luam mersul deficitelor. A avut loc o ajustare bugetara majora intre
2012-2015, fie ea costisitoare socialmente si nu numai (a alimentat
probabil inclinatia de plecare din tard), deficitul bugetului consolidat
ajungand la sub 1% din PIB in 2015. Aceasta corectie s-a vazut in
deficitul de cont curent ce a gravitat in jur de 1% din PIB catre finele
perioadei. Tendinta a fost inversatd dupa 2015, cand s-a intrat intr-o
suitd de reduceri de taxe si impozite, ce a adus veniturile fiscale la
minim istoric, la sub 26% din PIB in 2018 (cu CAS nivelul se mentine
peste 26%). Fara a fi un “paradis fiscal” precum Irlanda, Romania a
ajuns penultima in UE ca nivel al veniturilor fiscale. De remarcat ca in
UE media veniturilor fiscale este de 39-40% din PIB, in timp ce in
economii emergente din Est (cu care ne comparam indeobste) trece de
34-35% din PIB!!

Veniturile fiscale au scazut prin decizii publice care au schimbat regimul
fiscal, o pozitie imbratisatd de cam tot spectrul politic; unele partide
fiindca au vazut astfel o reparatie sociala pentru austeritatea aplicata
dupa 2010; alte partide deoarece cred in incasari superioare la impozite
inferioare (tezd adesea invalidatd de realitate). Prin omisiune, intrucat s-a
neglijat nevoia de a spori transparenta, gradul de conformare la plati,
astfel incat sa se colecteze mai mult. Nu numai ca s-a renuntat in mod
inexplicabil la o reforma serioasa a ANAF, dar nu au existat preocupari
sistematice de crestere a colectarii. Datele Eurostat arata, de pilda, ca in
ce priveste TVA, Romania are cel mai Tnalt grad de neconformare — 36%
in 2018. In Polonia si Bulgaria, dou tari in care a avut loc o reformi a
administratiilor fiscale, gradul de conformare s-a ameliorat in mod
remarcabil; Tn Bulgaria neconformarea a ajuns la 12% in 2018, de la
22% in 2014; in Polonia a ajuns la 14% 1n 2018, de la 24% in 2014.

In timp ce s-a acceptat o scidere a veniturilor fiscale, numai partial
compensatid de absorbtie de fonduri europene, au crescut presiunile pe
buget, prin cresterea veniturilor/salariilor. De aici a rezultat un spatiu
fiscal tot mai mic, incordarea teribila a bugetului public.

! Textul preia idei aparute in articolul,,Deficitul acut de spatiu fiscal este tot mai
periculos’ (Déianu D, (2019), si are unele adaugiri.
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O crestere de venituri (salarii) era inevitabila pentru a atenua exodul de
capital uman, emigratia. Dar o asemenea politicd, daca nu este insotita de
grija pentru cresterea veniturilor fiscale, primejduieste echilibre macro.

Iar cresterea veniturilor in sectorul bugetar a dezechilibrat relatia cu
salariile in sectorul privat; a devenit tot mai atractiv pentru numerosi
cetateni sa se angajeze la stat, in pofida accentudrii deficitului de fortd de
munca in arii largi din economie.

Tn ultimii ani deficitul bugetar (cash, sau ESA) nu a trecut de 3% din
PIB, cel structural fiind ceva mai mare. Dar aceasta s-a realizat printr-o
amputare severa a cheltuielilor cu investitii publice; acestea din urma au
ajuns in 2018 la 2,6% din PIB. Am ajuns in esalonul tarilor cu cele mai
mici investitii publice ca pondere n PIB. Dar acest esalon este format
din state cu economii dezvoltate, care au infrastructura buna. Economiile
emergente, cu care are sens sa ne comparam (tari baltice, Ungaria,
Polonia, Cehia), aloca in medie pentru investitii publice cca 4% din PIB.
Nu numai ca nivelul de 2,6% indica subfinantare cronica a infrastructurii
in Romania, dar si modul in care s-a iesit la liman pentru a se evita
intrarea Tn procedura de deficit excesiv: prin taiere de investitii publice in
ultimii ani. Pentru 2019 se anticipeaza un deficit Tn jur de 4% din PIB,
care indica incordarea foarte mare din bugetul public si riscul de intrare
n procedura de deficit excesiv.

Aplicarea noii legi a pensiilor ar insemna plusuri, fatd de 2019, de 0.7%
din PIB in 2020, 2,7% din PIB in 2021 si 3.7% din PIB in 2022. Avem
de-a face cu un non-starter daca nu se vor gasi modalitati de a o face
suportabild pentru bugetul public. Nu putini (mai ales politicieni)
noteaza nivelul relativ scazut al cheltuielilor sociale in Romania, ca
pondere in PIB fatd de alte state din UE, ceea ce este adevarat. Dar se
omite aici sa se spuna ca nivelul veniturilor fiscale la noi este penultimul
in UE. Nevoile sunt mari social si economic, dar pentru a le acoperi ai
nevoie de venituri adecvate la buget.

Din aceastd perspectiva este de judecat deficitul acut de spatiu fiscal,
adica:

e Scadere sensibila de venituri fiscale, care sunt cca. 26% din PIB.

e Crestere de venituri salariale care, in principal, a marit deficitul
bugetar dupa 2015 la cca 3% din PIB; pentru 2019 se anticipeaza
peste 4% din PIB,

Guvernul actual prognozand un deficit bugetar pentru anul curent, de
4,3% din PIB.

e Presiuni in plus, noua lege a pensiilor, care adaugd procente bune de

PIB la deficitul bugetar din 2019 la orizontul anului 2022; fara
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corectii Tn urmatorii ani deficitul ar exploda spre 8% din PIB in
2022. Dar nu se poate ajunge practic la un asemenea deficit fiindca
pietele nu 1l vor accepta;

e Economia autohtona va incetini in mod inevitabil; pe de o parte, se
epuizeaza pistoanele de crestere economicd prevalent prin consum,
pe de alta parte are loc o deteriorare a mediului international, care
afecteaza exporturile Romaniei si poate complica mult finantarea
deficitelor.

Intervine deci, o perspectiva a echilibrelor externe in judecarea nevoii
acute de spatiu fiscal. Suntem singura economie din regiune ce are un
deficit de cont curent in crestere Tn ultimii ani, cu deteriorare a structurii
de finantare; deficitul de cont curent a ajuns la 4,7% din PIB in 2018, iar
Tn 2019 va depasi probabil 5% din PIB. Finantarea prin investitii externe
directe a fost putin peste 50% din PIB anul trecut. Nu este o situatie
analoga cu cea din anii 2007-2008 (cu deficite de cont curent de peste
12% din PIB), dar situatia ne singularizeaza 1n regiune si mediul extern
se strica. Mai concret si este de repetat:

- Avem “deficite gemene”, cu cele externe in crestere;

- Avem venituri fiscale foarte mici, un handicap mare daca o
corectie este inevitabila;

- Sunt presiuni suplimentare pe cheltuieli bugetare (noua lege a
pensiilor), in conditiile in care cheltuielile sociale se ridica la
peste 75% din veniturile fiscale.

Deficitul de spatiu fiscal este interpretabil si prin prisma policy-mix-ului
incetinirii economice pot fi combatute daca exista spatiu fiscal, ce pune
la Iucru stabilizatori automati; nu este cazul la noi. Lipsa spatiului fiscal
combinatd cu dezechilibre externe formeaza o situatie si mai complicata.
Pentru a combate efecte recesioniste, BNR nu ar putea relaxa politica
monetara (cum fac alte banci centrale) fiindca ar invita atacuri pe leu; ar
fi inflamata inflatia si pe canalul cursului. Nici nu are sens sa intareasca
politica monetara acum avand in vedere posibile intrari de hot money si
accentuarea dezechilibrului extern. Politici monetare mai acomodative in
Europa (peste Ocean) ne ajuta prin prisma diferentialelor de rate pe
piete, dar nu ne rezolvd problemele. Avem nevoie de consolidare a
bugetului public fiindca nori cenusii se inmultesc in economia globala.

Ca aceasta consolidare trebuie sa aiba loc sub auspicii nefavorabile
(efecte ale razboiului valutar, conflictelor comerciale, slowdown-ului
global) nu este o nesansda “venita din cer”; platim pentru miopie si
unilateralism In constructia politicilor macro, chiar dacd exodul de
capital uman a obligat la cresteri de salarii.

Sunt céteva trasee de actiune posibile, care trec dincolo de filosofii de
politica economica. Astfel:
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- Proiectul de buget pe 2020 este bine sd arate ca se intelege
situatia, ca nu se poate merge la nesfarsit cu reducerea
investitiilor publice ca pondere in PIB.

- Trebuie sa fie crescute veniturile fiscale/bugetare: transparenta
mai mare, reforma ANAF redemaratd, eliminarea exceptiilor,
regim adecvat de redevente,_pedepse severe pentru cei care
evita fiscul prin tot felul de tertipuri.

- Renuntarea la noi reduceri de taxe si impozite.

- Stoparea promisiunilor ce creeazd asteptari nerealiste
cetatenilor!

- Aplicarea noii legi a pensiilor sa tind cont de spatiul fiscal
existent.

- Este de avut 1n vedere un interval corespunzator de ani.

- Sase amane noi cresteri de venituri/salarii.

- Restructurarea aparatului de stat.

- Masuri de sprijinire a exporturilor, a productiei interne
(alimente) altele decat prin cursul de schimb (nevoia de spatiu
fiscal).

Unii ar putea invoca datoria publica de cca 35% din PIB (fata de o
medie de cca 80%). Aceastd datorie poate insd creste rapid daca
pietele pierd increderea in capacitatea de a controla deficitele.
Proiectul bugetului pentru 2020 trebuie sd semnalizeze intelegerea
situatiei interne, a contextului international. Celor ce neaga realitatea
sa li se reaminteasca experienta corectiei macroeconomice de acum
cativa ani. In 2008 nu nivelul datoriei publice era problema, ci cel al
deficitului bugetar structural, al deficitelor externe.

Pentru o economie emergenta, ce prin definitie nu poate practica
politici neconventionale (banca sa centrald nefiind emitent de
moneda de rezerva) deficite mari/excesive invitd necazuri mari!
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5. RISCURI PRIVIND CONVERGENTA NOMINALA

Asigurarea macrostabilitatii odatd cu recuperarea decalajului economic
fatd de ZE raméane un obiectiv greu incercat in cazul Romaniei. La un an
distanta de la data de referinta a Raportului de fundamentare a Planului
national de adoptare a monedei euro, inventarul respectarii criteriilor de
la Maastricht, deja deficitar la acel moment, contabilizeaza tensiuni
suplimentare acute, pe fondul deteriordrii situatiei soldului bugetului
public. In plus, pentru niciunul dintre celelalte criterii de convergenta
nominala situatia nu s-a ameliorat.

Deficitul bugetar la sfarsitul lunii septembrie a.c. prezenta valori
substantial mai ridicate decat cel inregistrat in perioada similara a anului
2018, datele publicate de MFP privind executia bugetara (metodologie
cash) pentru data de referinta respectiva indicand un nivel cu cca. 0,8 pp
mai mare decat in perioada similara a anului trecut (2,62 la suta din PIB
fatd de 1,78 la suta din PIB); la finele lui octombrie deficitul ajunsese la
2,8% din PIB. In acelasi timp, datele Eurostat (metodologie SEC 2010,
valori ajustate sezonier), arata, folosind media mobild pe patru trimestre,
inclusiv tendinta de amplificare a dezechilibrului bugetar dincolo de
limita de 3 la sutd din PIB, respectiv cu cca. 1 pp pana in jurul nivelului
de 4 la suta (a se vedea tabelul urmator).

Evolutia incadrarii in criteriile de la Maastricht

2018T3 2018T4 2019T1 2019T2 2019T3

Soldul bugetului consolidat* -2,9 -3,0 -3,3 -3,8 n.a
(procente in PIB) (-3,0) (-3,0) (-3,0) (-3,0) (-3,0)
Ratele dobanzilor pe termen lung 4.6 4.7 4.8 4.8 4.6
(procente pe an, medie anuald) (4,9) (3,9) (3,8) (3,6) (3,7)
Cursul de schimb fati de euro** -1-4,7 +0,6/ +0,8/ +0,3/ +0,5/
(apreciere(+)/depreciere(-) -3.3 4.5 -4,0 -3,5
procentuald )

Rata inflatiei (IAPC)? 3,8 4,1 4,1 4,0 3,9
(procente, medie anuald) (2,1) (2,2) (2,4) (2,4) (2,1)
Datoria publica 34,2 35,0 34,1 34,2 36,5
(procente in PIB) (60) (60) (60) (60) (60)

Sursa: Eurostat, Banca Nationald a Romdniei, Ministerul Finantelor Publice

() — valoare de referintd

*) Metodologie SEC 2010; medie mobila pe ultimele 4 trimestre

**) Calculat pentru ultima luna a trimestrului ca deviatia maxima a cursului de schimb al
leului fatd de euro pe ultimele 24 de luni comparativ cu media lunii premergdtoare acestui
interval.

Totodata, CE a anuntat, urmare celei mai recente evaluari desfasurate in
contextul monitorizarii implementarii prevederilor PSC, ca se asteapta la

2 ultima luni din trimestru
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pragului de 3% din PIB al deficitului bugetar de catre Roméania in anul
curent, estimarile acesteia indicand un nivel de -3,6 la suta din PIB al
soldului bugetar pentru anul 2019. Accentuarea tensiunilor la nivelul
bugetului public din Romania mareste contrastul deja substantial cu
dinamica regionald, caracterizatd de o consolidare ampla a finantelor
publice la nivelul statelor cu pozitie inca deficitara. Spre exemplu, in
timp ce Ungaria va reduce deficitul bugetar, inclusiv in termeni de
ajustare ciclica, cu 0,5 pp in anul 2019, potrivit estimarilor CE, Romania
ar urma sa inregistreze cu deficit bugetar cu 0,6 pp mai ridicat fata de
rezultatul la limita pragului de 3% de anul trecut, Tn conditiile
amplificarii cu 0,8 pp a deviatiei pozitive fatd de obiectivul bugetar pe
termen mediu. In acelasi timp, cele doua state care si-au exprimat intentia
de a intra in MCS II, Bulgaria si Croatia, isi vor mentine, cel mai
probabil, pozitia bugetara excedentara, desi prezintd un nivel al PIB pe
locuitor inferior. Situatia bugetara pentru ZE a rdmas relativ stabila, in
ansamblu, deficitul guvernamental Tnregistrand valori in proximitatea
nivelului de 0,5% din PIB.

Pe fondul caracterului expansionist-prociclic al politicii fiscal-bugetare,
Romaénia nu a reusit sa valorifice tendinta descendenta a dobanzilor din
spatiul european, indicatorul privind randamentele titlurilor de stat pe
termen lung ramanand la valoarea de 4,6%, in timp de nivelul de
referintd a scazut cu 0,7 pp, de la 4,4% la 3,7%. Astfel, deviatia pozitiva
a randamentelor titlurilor de stat pe termen lung fata de limita
corespunzatoare a crescut semnificativ (de la 0,2 pp la 0,9 pp). Roméania
continud sa reprezinte un caz singular intre statele membre ale UE din
aceasta perspectiva, iar diferenta fatd de membrii grupului non-euro este
considerabila la sfarsitul celui de al treilea trimestru al anului curent. Tn
timp ce Romania inregistreaza la acest indicator un exces de cca. 1 pp
fatd de valoarea de referintd, Ungaria si Polonia se situeaza cu 1 pp sub
pragul respectiv, iar Republica Ceha si Croatia inregistreaza chiar o
marja favorabilda de cca. 2 p.p, insd mai redusd decat Bulgaria, care
prezinta o marja de cca. 3 pp.

Diferentialul si mai amplu de dobanda fatd de ZE (cca. 4 pp) a sustinut
mentinerea fluctuatiilor cursului de schimb la cote relativ reduse,
respectiv in marja de -3,5%/+0,5% fata de valoarea medie din luna
septembrie 2017, in conditiile in care variatia cotatiei valutare nu se
raporteaza la o paritate centrala (in absenta participarii la MCS 1), ci la
media lunii premergatoare perioadei de doi ani incheiate la data de
referintd consideratd (septembrie 2019). Aceastd volatilitate moderata
contrasteaza cu largirea substantiald a deficitului de cont curent in
primele trei trimestre ale anului curent fatd de aceeasi perioada a anului
2018 (+19,2%, respectiv +1,3 mld. euro la 8,1 mld. euro), pe fondul
continudrii tendintei alerte de majorare a deficitului balantei bunurilor si
serviciilor (+56%, respectiv +2 mld. euro la 5,5 mld. euro), mai ales pe
relatia cu state din afara ZE. In timp ce, n primele noui luni ale anului
curent balanta bunurilor si serviciilor avand ca partener statele din ZE s-a
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imbunatatit semnificativ (+0,2 mld. euro la 0,4 mld. euro), rezultatul in
raport cu tarile din afara ZE s-a adancit puternic in teritoriu negativ,
deficitul crescand cu 2,1 mld. euro, la 5,9 mid. euro (a se vedea tabelul
urmator).
Evolutia soldului balantei bunurilor si serviciilor in functie de partenerii
externi (mld. euro)

PARTNERI EXTERNI 2016L9 | 2017L9 | 2018L9 | 2019L9 22(())1198|I__%

Total parteneri externi -0,7 -2,1 -3,5 -5,5 -2,0
Zona euro (ZE) 0,2 0,3 0,2 0,4 0,2
Extra ZE -0,9 -2,4 -3,8 -5,9 -2,1

Sursa: Eurostat, calcule proprii

Un pattern similar a fost inregistrat in planul veniturilor secundare. Tn
timp ce la nivelul componentei aferente ZE soldul pozitiv a continuat sa
creasca (+0,2 mld. euro la 1,6 mld. euro), situatia veniturilor secundare
fata de statele din afara ZE s-a deteriorat cu 0,2 mld. euro, soldul trecand
n teritoriu negativ (la -0,1 mld. euro de la +0,1 mld. euro in primele noua
luni ale anului 2018).

Evolutia soldului veniturilor secundare in functie de partenerii externi

(mld. euro)
2019L9-
PARTNERI EXTERNI 2016L9 | 2017L9 | 2018L9 | 2019L9 2018L9
Total parteneri externi 2,0 1,8 15 15 0
Zona euro (ZE) 1,0 1,3 14 1,6 0,2
Extra ZE 1,0 0,5 0,1 -0,1 -0,2

Sursa: Eurostat, calcule proprii

Tn schimb, soldul veniturilor primare s-a ameliorat cu cca. 0,8 mld. euro
in primele noud luni ale acestui an, comparativ cu aceeasi perioada a
anului trecut.

Prognozele pentru intreg anul 2019 indica un deficit de cont curent de 5,2
la sutd din PIB, ceea ce implica, avand in vedere evolutia din precedentii
doi ani (deficit de 3,2% 1in 2017 si, respectiv, 4,6% in anul 2018),
depasirea pragului mediu de 4 la sutda din PIB pe trei ani prevazut de
tabloul de bord pentru monitorizarea dezechilibrelor macroeconomice
(MIP). Astfel, numarul indicatorilor MIP la care Romania inregistreaza
abateri va creste la trei, dupd pozitia internationald investitionala neta si
costul unitar al fortei de munca.

Situatia criteriului privind stabilitatea preturilor a ramas nefavorabila,
insd deviatia ratei inflatiei de la valoarea de referintd corespunzatoare nu
s-a amplificat. n plus, diferentialul in plan regional al ratei inflatiei s-a
atenuat, majoritatea statelor membre din relativa vecinatate inregistrand
deteriorari la acest capitol. Astfel, se remarca depasirea cu 0,2 pp a
valorii de referinta la acest criteriu si de catre Republica Ceha incepand
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cu trimestrul al treilea al anului curent (2,3% fatd de 2,1%). In acelasi
timp, Bulgaria si Ungaria au consemnat evolutii ascendente semnificative
ale deviatiei pozitive in perioada analizata (+0,3 pp la 0,5 pp, respectiv
+0,7 pp la 1,3 pp), iar in cazul Poloniei marja de siguranta s-a redus cu
0,5 pp, pana la aproximativ 0,3 pp. Pe de alta parte, media inflatiei din
ZE s-a indepartat si mai mult in sens descendent (-0,4 pp) de la tinta
BCE, ajungand la sfarsitul trimestrului al treilea al anului curent la 1,4 la
sutd, de la 1,8 la suta in urma cu un an.

Situatia complicata in care a ajuns incadrarea deficitului bugetar risca sa
degenereze nu numai intr-o suplimentare a listei involutiilor in planul
convergentei nominale, ci si Tn amplificarea deviatiilor inregistrate la
celelalte capitole, inclusiv cele deja deficitare. Indicatorii aferenti
criteriilor nu evolueaza independent unii de ceilalti. Existd un anumit
grad de corelatie, care, atunci cand pentru unul dintre indicatori se
produce o deviatie substantiald, se reflecta, Tn timp, in abateri
semnificative la nivelul celorlalte variabile. Astfel, reverberatii nedorite s-
ar putea inregistra in planul randamentelor de stat pe termen lung,
precum si cel al ratei inflatiei pe canalul cursului de schimb, sub
presiunea deteriorarii in continuare a deficitelor gemene, ajunse ,deja, la
cote ridicate, dupa cum s-a aratat anterior. De altfel, ponderea datoriei
publice in PIB a reintrat, deja, pe tendinta ascendentd, odata cu majorarea
din cursul trimestrului trei a.c. (+2,3 pp la 36,5%), dupa ce in prima parte
a intervalului analizat stagnase in jurul nivelului Tnregistrat la data de
referintd a Raportului, respectiv 34,2% din PIB.

Riscul iminent de depasire a valorii de referintd de 3% din PIB prevazuta
de Protocolul privind procedura aplicabila deficitelor excesive, in
conditiile mentinerii tendintei de indepartare de la obiectivul bugetar pe
termen mediu si a intensificdrii divergentei atat fatd de evolutia de la
nivel regional, cat si in interiorul UE, reclama adoptarea de masuri
bugetare pentru limitarea magnitudinii probabilei neincadrari in nivelul
de deficit bugetar tintit pentru exercitiul financiar curent. Evitarea
perspectivei declansarii procedurii deficitelor excesive, in conditiile in
care, inca din luna iunie a anului 2017, Romania face obiectul procedurii
privind abaterile semnificative din cadrul componentei preventive a
Pactului de stabilitate si crestere, mai depinde, insa, si de demonstrarea
caracterului temporar al depasirii limitei respective, ceea ce presupune
inclusiv masuri pentru revenirea sustenabild a deficitului bugetar
structural Tn proximitatea pragului de 1% din PIB3. Aceasta va facilita, in
final, inclusiv reincadrarea Romaniei in limitele aferente criteriilor
privind rata inflatiei si rata dobanzii pe termen lung, precum si reducerea

® Autorititile europene recomandd Romaniei limitarea ritmului nominal de crestere a
cheltuielilor guvernamentale primare nete la 4,4 la sutd in anul 2020, ceea ce
corespunde unei ajustdri a deficitului structural cu cca. 1 pp. Atitudinea fatd de
asemenea obiective operationale sugerate de forurile europene exprima, in bund masura,
nivelul determinarii existente in randul autoritdtilor romane pentru  realizarea
pregatirilor necesare pentru aderarea la ZE.
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presiunilor asupra cursului de schimb, odatd cu ameliorarea situatiei
contului curent.

Intarzierea corectiilor necesare nu este o optiune, chiar si in ipoteza in
care tabloul criteriilor de la Maastricht nu ar inregistra deteriorari
suplimentare pe termen scurt, presupunand ca derapajul major care ar fi
reprezentat de declansarea procedurii de deficit excesiv va fi evitat.
Simpla prelungire a perioadei actuale de deviatie pozitiva amplad de la
limitele corespunzitoare reduce sansele aprecierii ca sustenabile a
revenirii ulterioare sub valorile de referinta ale indicatorilor de
convergenta nominald, in conditiile Tn care incadrarea in limita prevazuta
nu determind, n mod automat, Tndeplinirea unui criteriu®. Volatilitatea
istorica a indicatorilor de convergentd nominald reprezinta unul dintre
parametrii utilizati de BCE pentru aprecierea sustenabilitatii respectarii
criteriilor de la Maastricht, iar perioada de observare corespunzatoare
este de zece ani. Din aceastad perspectiva, se cuvine evidentiat inclusiv
faptul ca, deja, s-au adunat opt trimestre consecutive de depdsire a limitei
n cazul criteriului privind rata dobanzii si sase Tn cazul ratei inflatiei.

* Sustenabilitatea reprezinta un factor esential, intrucat procesul de convergenta trebuie
realizat Intr-o maniera durabild, si nu doar la un moment dat in timp. Tn acest sens,
Rapoartele de convergentd ale Béncii Centrale Europene aratd ca robustetea respectarii
criteriilor este apreciatd pe baza situatiei din ultimii zece ani (la care se adauga inclusiv
o analiza prospectiva). Avand in vedere orizontul de timp avansat de autoritati pentru
intrarea Romaniei in MCS II, evolutiile inregistrate in planul convergentei nominale
dupa anul 2014 vor face obiectul analizei respective.
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6. RISCURI PRIVIND CONVERGENTA FINANCIARA

6.1. in sectorul financiar

De la inceputul anului, sanitatea sectorului bancar roméanesc a continuat sa se mentina la un nivel
adecvat riscurilor, insi méasuri suplimentare trebuie implementate pentru a mentine capacitatea
bancilor de a gestiona adecvat eventuale evolutii nefavorabile. Indicatorii privind solvabilitatea,
lichiditatea si profitabilitatea sectorului bancar roménesc au inregistrat evolutii pozitive pe parcursul
ultimilor ani, manifestand, in general, o tendintd de convergenta cu cei Inregistrati de sectorul bancar al
ZE (mai multe detalii in Tabloul de monitorizare a riscurilor din sectorul bancar romdnesc si cel din ZE).

Tabloul de monitorizare a riscurilor din sectorul bancar roménesc si cel din ZE (Risk
Dashboard)

Indicator Praguri ABE 2014 2015 2016 2017 2018 | 2019Q1
Active total tor b (%in PIB) RO| 60.64% 58.54% 56.07% 53.69% 51.49%
_ | Activetotale sectorbancar b in ZE | 299.31% 298.14% 281.95% 276.41% 261.03%
% g Credit bancar intern catre sectorul RO|[ 31.10% 29.90% 28.07% 26.50% 25.93%
% § privat (% in PIB) ZE| 92.52% 89.76% 88.43% 87.14% 85.80%
= 3 Expunerea sectorului bancar catre RO| 21.92% 22.31% 22.54% 22.23% 22.69%
sectorul guvernamental (% din active) ZE| 6.71% 7.02% 6.29% 5.37% 6.06%
Fonduri proorii de nivel 1 de bazs 12 - 15 s RO| 15.33% 17.49% 18.96% 19.11% 17.32% | 17.30%
% prop ZE| 14.05% 15.66% 15.80% 17.03% 16.42% | 15.75%
% Fonduri oroprii de nivel 1 11 - 14 > RO| 15.33% 17.49% 18.96% 19.11% 17.32% | 17.30%
S prop ZE| 14.83% 16.13% 16.55% 17.55% 17.57% | 16.70%
E . o RO 935% 9.35% 8.79% | 9.09%
Efectul de levier > 3% ZE 6.26% 7.29% 7.05% | 7.26%
§ Rat ditel f t < 3 3 6.55% 5.31% | 5.24%
E ata creditelor neperformante ZE| 6.01% 570% 4.25% 3.38% 2.79% | 2.70%
< Gradul de acoperire cu provizioane a 40 - 550 RO| 65.66% 65.37% 66.83% 67.61% 65.68% 65.55%
o creditelor neperformante 40.81% 43.74% 43.00% 41.85% 41.68%
2 Rata creditelor si avansurilor cu masuri = 4 3.03% | 3.04%
S de restructurare . 3.16% 2.20% 1.66% | 1.58%
Rentabilitat italului (RoE) 6 10 23.27% 16.11% 15.55% 17.60% 17.22%
entapiiitatea capitaiuiul (RO ] ZE 6.80% 7.95% 9.01% 833% | 7.90%
% R tul dint turi si ituri M - 60 RO| 47.00% 51.05% 47.63% 49.16% 49.21% 57.15%
2 r ntr r nitur -
£ aportul intre costurt st venitur zE 57.75% 52.94% 56.85% 59.18%
g Raportul dintre veniturile nete din RO| 22.93% 23.02% 22.77% 23.21% 21.81% 20.87%
g comisioane si veniturile operationale ZE| 25.81% 25.85% 27.23% 27.29% 30.46% 29.59%
Mari t5 2 dobanzii RO| 3.66% 3.36% 3.12% 3.00% 3.53% | 3.51%
arja netd a dobanzii
ZE| 1.60% 1.68% 1.74% 1.70% 1.72% | 1.70%
g @ Raportul dintre credite sidepozite ™, RO| 71.62% 69.17% 67.33% 66.20% 65.11% 66.87%
% E (poulatie si companii nefinanciare) ZE 1114.90% 110.43% 105.84% 110.57% 108.49% 106.02%
'.F: E Indicatorul LCR 100% RO 314.12% 332.27% 324.96% |344.97%
= ndicatoru > 100% ZE 143.73% 156.18% 156.07% | 156.54%

Nota: indicatorii pentru ZE sunt calculati ca valoare mediana a indicatorilor inregistrati de statele membre ale ZE.
Sursa: ABE, BCE, CERS, Banca Mondiala, INS

Nu s-au inregistrat progrese semnificative de la inceputul anului in ceea ce priveste masurile
principale care trebuie implementate in vederea pregatirii sectorului bancar rominesc pentru
adoptarea euro (masuri cuprinse in Planul national de adoptare a monedei euro — acest document
cuprinde principalele obiective strategice care trebuie indeplinite pana la momentul adoptarii
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monedei euro si la care raspund masurile cuprinse in Planul de actiune - nu a fost adoptat politic

si nu a devenit parte a programului de guvernare) :
B.1. Intrarea in Uniunea Bancara prin mecanismul de cooperare stransa:

adoptarea unei decizii la nivel politic privind aderarea Romaniei la Uniunea Bancara
prin mecanismul de cooperare stransa, anterior aderarii la ZE

stabilirea unei date preconizate pentru intrarea in mecanismul de cooperare stransa
elaborarea propunerii de proiect de modificare a cadrului legislativ national relevant,
prin care sa se acorde puterea decizionala catre BCE 1n ceea ce priveste entitdtile
care vor intra sub supravegherea directa a acesteia (conform Regulamentului UE Nr
1024/2013)

trimiterea oficiala catre BCE a solicitarii de intrare in mecanismul de cooperare
stransa

derularea exercitiului de evaluare cuprinzatoare a institutiilor de credit din Romania
in conditiile si la termenele convenite de comun acord cu BCE

B.2. Mentinerea capacitatii sectorului bancar de a face fata unor evolutii
nefavorabile de o intensitate moderat-ridicata, prin:
evitarea initiativelor legislative care afecteaza continuarea procesului de curdtare a
bilanturilor institutiilor de credit
evitarea masurilor care ar conduce la o dezvoltare nesustenabila a sectorului bancar
capitalizarea adecvatd a bancilor de stat, concomitent cu listarea lor la Bursa de
Valori Bucuresti, alaturi de intrarea in actionariat a investitorilor institutionali
internationali (BERD, IFC etc.); scopul acestor masuri este de a imbunatati
transparenta i guvernanta corporativa a bancilor de stat
capitalizarea institutiilor de credit care ar prezenta deficite de capital in urma
exercitiului de evaluare cuprinzitoare derulat impreuna cu Banca Centrala
Europeana

B.3. Elaborarea Strategiei de dezvoltare a intermedierii financiare autohtone 2019
- 2025

B.4. Oportunitatea intaririi cadrului institutional in ceea ce priveste protectia
consumatorului de produse si servicii bancare

B.5. indeplinirea misurilor previzute in ”Basel Core Principles for Effective
Banking Supervision” din cadrul Programului de evaluare a sectorului financiar
din Romania realizat Tn perioada 2017-2018 de catre Fondul Monetar
International si Banca Mondiala

asigurarea consistentei si obiectivitatii procesului de evaluare SREP

imbunatatirea instrumentelor de supraveghere prin incorporarea unor abordari
proactive si a unor evaludri tematice

intarirea guvernantei corporative

revizuirea si amendarea regulamentelor care nu sunt guvernate de armonizare in UE
(de ex. tranzactiile cu parti terte) intr-o maniera mai prudenta

adoptarea Principiilor pentru Infrastructurile Pietei Financiare (PFMI) si
formalizarea si intdrirea cooperarii intre BNR si ASF in supravegherea
Depozitarului Central al BVB

investitii in personal inalt calificat in domeniul IT, in special in aria rezilientei
cibernetice, si implementarea unei metodologii formale de management al
proiectelor
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adresarea lacunelor din cadrul de preventie AML/CFT, inclusiv in ceea ce priveste
persoanele expuse politic (PEP) si transparenta entitatilor; evaluarea si eliminarea
riscurilor din acest domeniu

pregatirea unui exercitiu de simulare inter-institutional care sa includa BNR, ASF,
Ministerul Finantelor Publice si Fondul de Garantare al Depozitelor Bancare
introducerea unei exceptari de la legea achizitiilor publice pentru scopurile rezolutiei
bancare

includerea ofiterilor MFP cu atributii in rezolutia bancara sub prevederile protectiei
legale personale

asigurarea faptului ca interesele Romaniei sunt adresate in cadrul planurilor de
redresare si rezolutie n cazul subsidiarelor romanesti ale bancilor cu capital strain
diversificarea politicii investifionale a FGDB si stabilirea procedurilor operationale
cu BNR care s permitd FGDB si aiba conturi la BNR si sa incheie tranzactii repo
finalizarea §i implementarea unei scheme de asistenta privind lichiditatea de urgenta
(Emergency Liquidity Assistance) si a prevederilor privind asistenta lichiditatii in
valuta

D.1. Modificarea Legii nr. 12/2017 privind supravegherea macroprudentiala a
sistemului financiar national

D.2. indeplinirea recomandirilor privind politica macroprudentiali din raportul
misiunii FSAP, realizat de FMI in cursul anului 2018:
aplicarea unei limite privind gradul maxim de indatorare a populatiei
asigurarea alinierii cerintelor de provizionare pentru sectorul IFN cu aplicarea
standardelor IFRS9 din sectorul bancar, pentru a evita arbitrajul de reglementare
implementarea unui indicator de acoperire a necesarului de lichiditate (LCR)
diferentiat in functie de valuta pentru valutele semnificative
recalibrarea programului Prima Casa pentru diminuarea riscurilor din sectorul
imobiliar si pentru a sustine eficienta limitelor privind indicatorul LTV
utilizarea amortizorului de capital pentru riscul sistemic pentru reducerea riscurilor
ce provin din expunerea sectorului bancar pe sectorul guvernamental

6.2. Riscuri privind implementarea reformelor structurale

6.2.1. Sdnatatea financiara a sectorului companii nefinanciare

C.1. Completarea Legii 31/1990 privind societitile comerciale

C.3. Completarea Legii nr. 85/2014 privind procedurile de prevenire a insolventei
si de insolventa pentru corectarea deficientelor identificate in nota CNSM care a
stat la baza Recomandairii CNSM nr. R/2/2018 referitoare la implementarea unor
masuri privind sanatatea financiara a companiilor
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6.3.1n sectorul financiar nebancar

Pe ansamblul pietelor financiare nebancare gradul de intermediere financiara (active/PIB) a
crescut usor, 1n principal datorita aportului fondurilor de pensii private. Astfel, activele totale ale
entitatilor financiare nebancare autorizate local au atins la finele lunii iunie 2019 nivelul de
121,35 miliarde lei, in crestere nominala cu 9,94% comparativ cu 30 iunie 2018. Circa 47% din
valoare activelor entitatilor financiare nebancare este aferentd fondurilor de pensii private, care
au consemnat in ultimele 12 luni cresteri nominale de circa 15,86% 1in cazul Pilonului Il si
respectiv 20,33% pentru Pilonul III. Si celelalte doud categorii principale de entitdti financiare
nebancare au inregistrat cresteri ale activelor pe parcursul perioadei de 12 luni analizata, dar cu
ritmuri mai lente fata de cel al PIB nominal, respectiv: +7,88% ritmul de crestere al activelor
societatilor de asigurare si +3,58% pentru activele organismelor de plasament colectiv (fonduri
deschise si fonduri de investitii alternative).

Dinamica pozitiva a activelor a fost nsotitd de o evolutie in general stabild a indicatorilor de
solvabilitate si lichiditate, la nivelul pietei, pentru toate cele trei categorii de entitdti financiare
nebancare. Ratele medii ale SCR si MCR pentru societdtile de asigurare erau la 30 iunie 2019
semnificativ supraunitare (cerinta minima) si comparabile cu cele consemnate la finalul anului
2018. Totodata, valorile volatilitatii zilnice pentru unititile emise de fondurile deschise de
investitii si fondurile de s-au mentinut in general la niveluri apropiate de media istorica iar
profilul de lichiditate al acestor entitati ca medie la nivel de piata nu s-a modificat.

Indicii bursieri locali au consemnat randamente pozitive in primele 6 luni ale anului (ex.
apreciere de circa 9% ale indicelui BET) pe fondul unui regim de volatilitate in general redusa,
cu singura exceptie a unei scurte perioade caracterizata de volatilitate medie in luna mai. Nivelul
capitalizarii bursiere aferent sectiunii principale a BVB a stagnat insa n raport cu finele lunii
iunie 2018 iar valoarea medie zilnica a tranzactiilor a fost mai redusa in 2019 comparativ cu
2018 cu circa 11% situandu-se sub pragul de 9 milioane de euro. Gradul de similitudine intre
evolutia indicilor bursieri europeni si indicii bursieri locali s-ar redus usor Tn primele 6 luni ale
anului 2019, valoarea coeficientilor de corelatie fiind in scadere iar evolutiile pietei fiind mai
mult influentate de factori locali decét de efecte de contagiune primita dinspre bursele regionale
sau internationale.

Comparativ cu finele anului 2018 s-au realizat o serie de progrese privind actiuni cuprinse in
cadrul planului national de adoptare a monedei euro:

E1 Continuarea masurilor pentru dezvoltarea pietei bursiere si in vederea indeplinirii criteriilor
pentru dobéindirea statutului de piata de capital emergenta:

a) Alinierea deplina a practicilor de piata la cerintele calitative ale Sunt Tn  prezent indeplinite
MSCI si FTSE privind accesul investitorilor pe piata de capital si  criteriile FTSE si este probabila

transparenta; acordarea statutului de piatd
emergentd de catre aceasta
agentie

¢) Sustinerea demersurilor de infiintare a unei contraparti centrale A fost realizat punctul ii) iar

27



Romania - Zona Euro Monitor | Nr. 1| 2019

locale prin: i. Participare la realizarea studiului de fezabilitate; ii.
Recalibrarea taxelor si tarifelor aplicabile tranzactiilor decontate
prin CCP; iii. Emiterea reglementarilor ASF necesare privind
activitatea CCP;

e) Solutionarea situatiei sectiunii I a Depozitarului Central
(aproape 9 milioane de conturi latente);

F1 Revizuirea noului cadru de reglementare pentru
asigurarea de raspundere civila auto (Legea 132/2017 si
reglementarile ASF incidente) impreuna cu toate partile
interesate (asiguratori, asigurati, unititi reparatoare,
institutii implicate) si ajustarea acestuia, daca este
necesar. lIdentificarea de masuri pentru reducerea
gradului de concentrare a pietei RCA.

Gl Promovarea unor reglementiri care sa vizeze,
simultan, atat cresterea eficientei functionarii sistemului,
cat si  protectia  participantilor.  Actualizarea,
monitorizarea si adaptarea continua politicilor de
investitii ale fondurilor de pensii la conditiile din piata

G2 Introducerea sistemului de pensii ocupationale
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7.RISCURI PRIVIND IMPLEMENTAREA REFORMELOR
STRUCTURALE

(Recomandarile Specifice de Tara pentru Romania)

71.  Problemele semnalate in cadrul Recomandarilor Specifice de
Tara emise in luna iunie 2019 pot fi doar partial rectificate In acest
moment, cel putin din patru motive:

- Strategia Fiscal-Bugetara 2019-2021, publicatd in luna februarie
2019, in care erau prevazute obiective, actiuni si masuri in cadrul
unor programe multi-anuale, nu mai este de actualitate.

- Programul National de Reformda 2019 este construit pe baza
prevederilor Strategiei Fiscal-Bugetare 2019-2021.

- Bugetele multor institutii pentru anul Tn curs au fost adoptate abia
n perioada mai-iunie.

- Principalele coordonate ale bugetului pentru anul 2020, respectiv
lista actelor care vor fi prorogate in concordanta cu acesta, nu sunt
cunoscute n acest moment (desi la 1 octombrie 2019 bugetul
pentru anul 2020 ar trebui trimis Parlamentului, iar calculul
deficitului bugetar conform metodologiei UE include si prevederile
bugetare care nu sunt prorogate pana la data de 1 noiembrie)

- Conform anuntului din luna august, Guvernul intentioneaza sa
prezinte Proiectul Legii bugetului de stat pe anul 2020 in sedinta de
Guvern in luna noiembrie, urmand ca procedurile legislative sa fie
finalizate Tn luna decembrie.

72.  Procesul de adoptare a politicilor publice este insuficient
fundamentat tehnico-economic si imprevizibil.

In notele de fundamentare a HG-urilor, chiar si variantele supuse
consultarilor publice, lipsesc informatii de baza care ar putea conduce la
calculul implicatiilor economice.

In notele de fundamentare a OUG-urilor este explicata situatia actuala,

din care ar decurge urgenta, dar nu intotdeauna este calculat impactul
bugetar.

73.  Achizitii publice

Legislatia cu privire la achizitiile publice a fost completatd (in ceea ce
priveste controalele ex-ante, cu prevederile Hotararii nr. 495/2019), dar
sunt vizate si alte modificari (propuneri aflate In consultare publicd)
pentru care nu este identificat niciun impact bugetar, desi, prin schimbari,
este vizata scaderea birocratiei.

Existd in dezbatere, la Senat, un Proiect de Lege privind facturarea
electronica in domeniul achizitiilor publice. In plus, Guvernul a prezentat

29

RISCURI PRIVIND

CONVERGENTA
STRUCTURALA

Principalele prevederi
bugetare cu privire la
reformele structurale sunt
depdsite (expirate)

70 de OUG pdnd la data de
17 septembrie 2019

Progres relativ



Romania - Zona Euro Monitor | Nr. 1| 2019

in luna septembrie Tn sedintele sale, cu termen de finalizare a
procedurilor legislative parlamentare in luna decembrie, un Proiect de
Lege prin care si fie rezolvata neconformitatea punerii in aplicare a
Directivelor 2014/23/UE privind atribuirea contractelor de concesiune,
2014/24/UE privind achizitiile publice, 2014/25/UE privind achizitiile
sectoriale, semnalata de Comisia UE.

74.  TIntreprinderile de stat

La finalul anului 2018 doar 90, dintre cele 147 care se supun dispozitiilor
OUG nr. 109/2011 privind guvernanta corporativd a Intreprinderilor
publice, respectau dispozitiile privind selectia administratorilor si
directorilor.

Doar cinci intreprinderi de stat s-au adaugat in anul 2018, comparativ cu
anul 2017, celor care respecta dispozitiile OUG nr. 109/2011.

Modificarea conducerilor unor intreprinderi de stat a continuat in anul
2019 (ex: directorul CFR S.A. a fost schimbat de trei ori in primul
trimestru al anului 2019).

75.  Proiecte prioritare de investitii publice

Deciziile aferente trimestrului al treilea privesc doar opt proiecte mari de
investitii: Reabilitarea liniei de cale ferata Brasov — Simeria, Autostrada
Sebes-Turda, Autostrada Timisoara Lugoj, Autostrada Sibiu-Pitesti,
Autostrada Orastie-Sibiu, Drum expres Craiova-Pitesti si legaturile la
drumurile existente, Modernizarea liniei de cale feratd Bucuresti Nord-
Aeroportul International Henri Coandda Bucuresti, variantele de ocolire
pentru Zalau si Barlad.

Proiectele de investitii nu sunt corelate cu polii urbani de dezvoltare, iar
PNDL nu raspunde problemelor de ordin national/regional.

76.  Piata muncii

Principala contributie din trimestrul al treilea in ceea ce priveste politica
activd in domeniul pietei fortei de munca este decizia din 27 august de
suplimentare cu 10.000 a contingentului pe tipuri de lucratori nou-admisi
pe piata fortei de munca din Romania, Tn urma solicitdrilor repetate ale
reprezentantilor mediului de afaceri (in perioada 1 ianuarie — 23 august
2019 au fost inregistrate 19.173 cereri pentru eliberarea avizului de
angajare/detasare Tn muncad, au fost eliberate 16.540, respinse 818, iar
1.884 se afla in lucru. Cele mai multe avize au fost eliberate pentru
lucratorii permanenti, lucratori detasati si pentru cei inalt calificati).
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Politica in domeniul salariului minim, promovata prin OUG 43/12iunie
2019 a contribuit la tensionarea pietei fortei de munca, avand in vedere
ca pentru domeniul constructii (si domeniile asimilate) salariul minim
brut a fost stabilit la 3000 de lei pana in anul 2028 inclusiv, iar lista
domeniilor in care este valabil a fost marita (fatd de 1 ianuarie 2019) cu
inca trei CAEN-uri (fabricarea cimentului, fabricarea varului si
ipsosului, fabricarea altor produse din minerale nemetalice)

Rata de activitate a femeilor nu va putea creste pentru ca
responsabilitatile familiale sunt mari, avand in vedere ca exista locuri
alocate Tn educatia timpurie (in invatamantul de stat) doar pentru 2 din
3 copii, conform cifrelor de scolarizare aprobate pentru anul scolar
septembrie 2019-iunie2020. 45% din acesti copii se afla Tn mediul rural
(unde numarul gradinitelor este mai mic).

Numarul de locuri pentru primul an de invatamant profesional a
crescut in actualul an scolar (2019-2020) comparativ cu precedentul, de
la 38000 la 60000. Chiar si acest numar reprezinta doar o treime din
numarul locurilor pentru clasa a IX-a, invatamant cu frecventa zi.

Relevanta pe piata muncii a programelor de invatamant superior este
perceputa ca fiind scazuta, avand in vedere ca 8000 de absolventi de
liceu din anul 2019 au preferat sa plece la studii universitare in
straindtate si au refuzat oferta de aproape 64 de mii de locuri pentru
anul | de studii, Tn facultatile de stat din Romania.

1.1 Sanatate

OG nr.25 din 27 august 2019 aduce clarificari in domeniul calitatii
serviciilor de sandtate. Pentru a imbunatati procesul de standardizare si
de implementare a calitatii serviciilor de sandtate, actul normativ
cuprinde o serie de definitii a unor termeni si reformuldri de articole
solicitate de diferite institutii.

Asigurarea accesului la servicii de sdnatate a fost cuprinsa in HG nr.
324/7 iunie 2019 privind aprobarea Normelor metodologice privind
organizarea, functionarea si finantarea activitdtii de asistentd medicald
comunitara. Ministerul Sanatatii asigura, In prezent, finantarea pentru
1556 de asistenti medicali comunitari (AMC) si 470 de mediatori
sanitari pentru comunitatile de romi (MSR).

78.  Educatie

Guvernul a decis in doua randuri (HG nr. 363 din 30 mai 2019 si HG
nr. 674 din 12 septembrie 2019) pentru repartizarea unor sume din
transferuri din bugetul de stat catre bugete locale, prevazute in bugetul
Ministerului Educatiei Nationale, pentru finantarea n anul 2019 a unor
cheltuieli de capital ale unitatilor de invatamant preuniversitar de stat.
Sunt vizate aproximativ 900 de unitati de invatdimant din mediul rural,
din punctul de vedere al asigurdrii conditiilor de functionare din punct
de vedere sanitar.
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8. EVOLUTII TN ZONA EURO - REFORME INSTITUTIONALE

8.1 Un buget al ZE?

Despre un buget al ZE se vorbeste de ceva timp si sunt documente ale Comisiei Europene care
evoca necesitatea de integrare fiscala, de completare a politicii monetare cu aranjamente fiscale
care sa ajute armonizarea politicilor si stabilizarea economica. Mult depinde, Tn acest sens, de
dialogul dintre Germania si Franta. Compromisul la care s-a ajuns nu reprezinta in fapt un buget
al ZE, care sa aiba functii de stabilizare, sa amortizeze socuri adverse; este un vehicul prin care
se incearca sprijinirea investitiilor Tn state care au probleme de competitivitate. Mai mult, acest
buget ar urma sa faca parte din bugetul comun al UE; existd aici un risc de ,,canibalizare” a
bugetului UE, care este oricum extrem de tensionat.

8.2 Reforma regulilor fiscale?

Regulile fiscale in UE, care s-au inmultit dupa izbucnirea crizei datoriilor suverane, au devenit
extrem de complexe. Nu numai cé ,,administrarea” lor este tot mai anevoioasa, dar au avut si
efectul indezirabil de a induce prociclicitate in programele de ajustare macroeconomica.

Sunt tot mai multe voci care reclama o simplificare a acestor reguli, o revedere a lor pentru a
concilia cerinte de prudentialitate macro (de a tine sub control datoriile publice) cu exigente de
stabilitate economica si financiara. O cale de urmat ar fi ca un reper cheie in programele bugetare
sa fie dinamica cheltuielilor publice nu mai rapida decat dinamica PIB-ului potential; astfel s-ar
atenua importanta soldului structural al bugetului public, care este legat de output gap, care este
0 marime neobservabila. Desi curentul de opinie Tn favoarea revederii regulilor fiscale creste ca
intensitate, lucrurile par blocate politic - ceea ce s-a vazut si la ultima sedintd informala a
ECOFIN.

8.3 Partajarea riscurilor

Exista o disputd mare in ZE intre cei care pledeaza pentru partajarea riscurilor (risk-sharing) si
cei care considerd ca este nevoie Tn primul rand de ,reducere a riscurilor” (risk-reduction).
Partajarea riscurilor implica Tn esenta dezvoltarea de instrumente si mecanisme care sa asigure
statele membre impotriva socurilor asimetrice; aceste instrumente ar conduce in mod inevitabil la
transferuri fiscale. Aici gasim explicatia cheie pentru care nu existd in Uniunea Bancard o
schema comuna de garantare a depozitelor (ea inseamnd in esentd aranjamente fiscale de
integrare).®

> Pentru “partajarea riscurilor” a se vedea Diaianu (2018)
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9. EVOLUTIA COMPARATIVA A PROCESULUI DE ADOPTARE A MONEDEI UNICE N
NOILE STATE MEMBRE

Bulgaria a facut cerere, in data de 29 iulie 2018, la Eurogrup, prin transmiterea unei scrisori de
intentie Tn vederea aderarii la MCS 1I si la Uniunea Bancara. Astfel, urmatorul pas este intrarea
n Acordul de cooperare stransda cu BCE, pentru care BCE a efectuat o analiza cuprinzatoare a
institutiilor de credit (AQR) si teste de stres; rezultatele acestor evaluari au fost publicate de BCE
la data de 26 iulie 2019.

Croatia a inaintat scrisoarea de intentie pentru aderarea la MCS II si Uniunea Bancara la data de
4 iulie 2019. Pentru a pregati intrarea in Acordul cooperare stransa cu BCE, autoritatile croate
vor coopera cu BCE care va efectua analiza de tip AQR si teste de stres asupra sistemului
institutiilor de credit din Croatia.

Conform agentiei Fitch Ratings, Bulgaria va adera 1n ianuarie 2023, iar Croatia, in ianuarie 2024.

Republica Ceha, Polonia si Ungaria au adoptat decizia de a nu fixa o data tinta pentru adoptarea
euro. Polonia isi doreste mai multa convergenta si considera importanta cresterea salariilor, la un
nivel mai apropiat de tarile europene bogate si apoi aderarea la ZE. Republica Ceha considera ca
exista diferente de maturitate economica in UE, mai ales prin prisma lipsei de disciplind fiscala si
nu intentioneaza sa adere la ZE Tn urmatorii ani.

Ungaria nu si-a exprimat dorinta de a intra in ZE. De altfel, guvernatorul Bancii Centrale a
Ungariei a declarat, intr-o opinie publicata recent in Financial Times, ca moneda euro a fost o
“greseald strategica’’.
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Sursa: 2019, Towards Convergence in Europe Institutions, Labour and Industrial Relations, edited by Daniel Vaughan-Whitehead

CLARIFICAREA CONCEPTELOR DE CONVERGENTA

CE SE CERE PENTRU A PREGATI TRECEREA LA EURO?

Aceastd sectiune cuprinde: principii, dispozitii din legislatia primara si secundara, recomandari
din evaluarea de tard — parte din mecanismul de monitorizare Semestrul european si,
recomandari din rapoartele de convergenta ale CE si BCE.

¢ Nominal convergence: Fulfilling the requirements established by the Maastricht Treaty for accession to the European
Monetary Union; it focuses on the evolution of the inflation rate, nominal interest rate, exchange rate variability and
fiscal variables, such as public deficit and debts (EPSC, 2015).

e Structural convergence: Changes in the structure of the economy or welfare systems of Member States towards
some common standards or specific policy input (Vandenbrouke, 2017).

e Cyclical convergence: Countries are in the same stage of the business cycle, such as an up or down swing. It is
achieved when countries move in parallel along th economic cycle (European Commission, 2017c).

e Real convergence: Convergence in economic and social performances in terms of real variables and it includes
different aspects such as convergence in GDP per head, incomes, productivity and competitiveness, labour market
outcomes etc, (Marelli and Signorelli, 2010).

e Social convergence: Member States convergence in social dimension which usually refers to improving working
conditions, living standards and gender equality, (European Commission, 2017d).

e Upward convergence: Convergence of Member States towards better working and living conditions and/or economic
outcomes (European Commission, 2017b).

e Convergence to resilient structures: Member states convergence to economic and social structures with stronger
absorption capacity, transformation and recovery from shocks (European Commission 2017e).

e Upward convergence is the union of two concepts, the first one is growth, or increase in performances and outcomes,
the second one is convergence, or the reduction of disparities. The idea that ‘upward convergence’ means upward
movement alone, i.e. growth or increase in performances, is not sufficient. Growth per se does not imply convergence.
A group of countries may have increased their performance, but it cannot be said that there was ‘upward convergence’
as disparities could have increased as well.

e Article 121(3) of the Treaty on the Functioning of the European Union (TFEU) outlines the EU’s commitment to
achieving “closer coordination of economic policies and sustained convergence of the economic performance of the
Member States” as one of the main operational priorities of the EU.

e  The concept of economic and social convergence became part of the Juncker’s agenda “A new start for Europe”. The
agenda highlights the need of continuing the reform of the EMU in order to preserve stability of the common currency
and to enhance convergence of economic, fiscal and labour market policies of Member States sharing the common
currency. Moreover, the concept of upward convergence in the social dimension became explicit in many President
Juncker’s speeches since 2015, when the follow-up of the 4PR is produced: the 5 President Report (European
Commission 2015).

Sursa: Eurofound (2018), Upward convergence in the EU: Concepts, measurements and indicators, Publications Office of the European

Union, Luxembourg, https://www.eurofound.europa.eu/sites/default/files/wpef17041.pdf
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A] Principii generale

Toate tipurile de analiza a stadiului de pregatire a economiei roméanesti pentru aderarea la ZE

trebuie sa urmeze urmatoarele principii orizontale:

n momentul evaluarii indeplinirii criteriilor de convergenta, sustenabilitatea reprezinta un
factor esential, intrucat procesul de convergentd trebuie realizat intr-o manierd_durabili®, si
nu doar la un moment dat in timp. Din acest motiv, analizele de tara trebuie sa acorde o
atentie deosebitd aspectelor legate de caracterul sustenabil al convergentei. Acest tip de
analiza permite stabilirea mai corectd a gradului in care realizarile actuale sunt determinate
de ajustari structurale reale, ceea ce ar trebui sa conduca la o evaluare mai exacta a
caracterului sustenabil al convergentei economice;

respectarea criteriilor de convergenta economica inseamnd garantarea faptului cd numai
statele membre cu conditii economice favorabile mentinerii stabilitatii preturilor si unitatii
ZE pot intra in ZE;

criteriile de convergentd alcatuiesc un ansamblu coerent si integrat, si, prin urmare, trebuie
intrunite cumulativ si nu separat; au pozitii egale, fara o ierarhie prestabilita a criteriilor;
criteriile de convergenta trebuie indeplinite pe baza datelor efectiv realizate (nu estimate); in
acest sens, evolutiile economice din tarile respective trebuie analizate retrospectiv, fiind luati
n considerare, in principiu, ultimii 10 ani;

aplicarea cu strictete a TFUE si a legislatiei europene aferente: compatibilitatea/armonizare
legislatiei nationale trebuie sa fie in litera si nu in spiritul prevederilor legale iar modalitatea
de aplicare a criteriilor de convergenta trebuie sa fie consecventa, transparenta si simpla.

este necesara o abordare anticipativd a sustenabilitatii evolutiilor economice care sa puna
accent pe aplicarea unor masuri de politici adecvate si durabile, o guvernantd robusta,
institutii solide si de finante publice sustenabile; Tn plus, trebuie evidentiat faptul ca
asigurarea unei convergente economice sustenabile depinde de soliditatea economicd a
pozitiei de pornire a tarii respective.

® Art. 140 din TFUE prevede ci Romania cere CE si BCE, concomitent, pregitirea rapoartelor de convergenti (in anii pari, se pregitesc oricum,
in anii impari se pregatesc doar la cererea statului candidat). Ambele rapoarte vor examina daca a fost realizat un grad inalt de convergenta
durabild, analizand in ce masura fiecare stat membru a indeplinit criteriile de convergenta nominala.
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B] Masuri pentru contracararea riscurilor la adresa convergentei economice

»  Masuri pentru contracararea riscurilor asociate unei dezvoltari economice insuficient
integrate §i nesustenabild pe termen lung, precum si analiza capacitatii de absorbtie a
socurilor puternic asimetrice Tn caz de criza (in lipsa unor mecanisme suficient de flexibile de
ajustare, altele decat cursul de schimb si inflatia, politicile fiscale si politicile salariale raman
singurele instrumente la indemana decidentilor, dar si cele mai costisitoare social si politic).

»  Masuri pentru contracararea riscurilor asociate grabirii de procedura de intrare in MCS 11
si pregatirii insuficiente a economiei pentru a face fata unor socuri puternic asimetrice si care
sa sustind paritatea centrald a cursului de schimb — de exemplu, dezechilibre in ceea ce
priveste: (1) mix-ul de politici (politica monetara, politica fiscala, spatiul de manevra pentru
devaluari interne — flexibilitatea pietei fortei de munca, reforme structurale), (ii) riscurile
asociate rezilientei sectorului financiar, (iii) riscurile asociate economiei reale, etc.

C] Convergenta juridica

Integrarea juridica deplind a BNR 1n Eurosistem (in special din perspectiva art. 12.1 si 14.3 din
Statut) inseamnd ca dispozitiile legislatiei nationale (de naturd sd impiedice indeplinirea
misiunilor legate de Eurosistem sau respectarea deciziilor BCE sunt incompatibile cu
functionarea eficienta a Eurosistemului dupa adoptarea euro. Cerinta ca legislatia nationala sa fie
,compatibild” nu inseamna ca TFUE impune ,,armonizarea” statutelor celor 29 de banci centrale
intre ele sau cu Statutul. Particularitatile nationale pot continua sd existe Tn masura in care
acestea nu aduc atingere competentei exclusive a UE in domeniul monetar. Tntr-adevar, art. 14.4
din Statut permite BNR sa indeplineasca si alte functii decat cele mentionate Tn Statut, ih masura
n care acestea nu impiedica indeplinirea obiectivelor si misiunilor SEBC. Dispozitiile statutelor
BNR care prevad astfel de functii suplimentare reprezinta un exemplu elocvent de situatii in care
se accepta pastrarea diferentelor. Astfel, termenul ,,compatibil” indica mai degraba faptul ca
legislatia nationala si statutul BNR trebuie ajustate in vederea elimindrii neconcordantelor cu
Tratatele si cu Statutul si a asigurarii nivelului necesar de integrare a BNR in SEBC. Trebuie
modificata, in special, orice dispozitie care incalcd independenta BNR, asa cum este ea definita
in TFUE, precum si rolul sau ca parte integrantd a SEBC. Prin urmare, nu este suficient sa se
considere ca suprematia legislatiei UE asupra legislatiei nationale poate conduce singurd la
realizarea acestui obiectiv.

.....

impiedica BNR sa se conformeze cerintelor Eurosistem-ului sunt:
C1] Independenta BNR (art. 130 din TFUE) si din Statut (articolele 7 si 14.2) inseamna:

»  Independenta functionala
= [ndependenta institutionald

28



| Nr. 1| Trimestrul 3 | 2019

- Interdictia de a da instructiuni
o Interdictia de a aproba, suspenda, anula sau amana decizii.
o Interdictia de a controla decizii pe motive juridice.
o Interdictia de a participa cu drept de vot n cadrul CA/BNR.
o Interdictia de consultare prealabila cu privire la 0 decizie a BNR.
- Descarcarea de raspundere a membrilor CA/ BNR.
- Independenta personala.
- Asigurarea duratei minime a mandatului guvernatorului de cinci ani.
- Motivarea eliberarii din functie a guvernatorului.

- Asigurarea stabilitatii mandatului si motivarea eliberarii din functie a membrilor
CA/BNR.

— Dreptul la cale de atac jurisdictionala.
- Asigurarea de masuri de prevenire a conflictelor de interese.
- Independenta financiara.
- Stabilirea bugetului.
- Normele contabile trebuie elaborate fie in conformitate cu normele contabile generale, fie Tn
conformitate cu normele stabilite de CA/BNR.
- Repartizarea profitului, capitalul si dispozitiile financiare ale BNR se face pe baza de
dispozitii clare si transparente.
- Raspunderea financiara a autoritatilor de supraveghere.
- Autonomia Tn domeniul resurselor umane.
- Asigurarea dreptului de proprietate si interzicerea drepturilor unor terti de a interveni sau de
a da instructiuni oricarei banci centrale din cadrul SEBC (deci si BNR) cu privire la
proprietatile acesteia.

C2] Confidentialitatea:

Obligatia pastrarii secretului profesional.

Accesul Curtii de Conturi sau al unui organism similar la informatiile si documentele
confidentiale ale BNR trebuie limitat la ceea ce este necesar pentru indeplinirea atributiilor
statutare.

C3] Interdictia de finantare monetara (art. 123 din TFUE) inseamna ca:

interzice BCE si tuturor bancilor centrale membre SEBC din statele membre sa acorde credite
pe descoperit de cont sau orice alt tip de facilitate de credit institutiilor, organelor, oficiilor sau
agentiilor UE, administratiilor publice centrale, autoritatilor regionale sau locale, celorlalte
autoritati publice, celorlalte organisme sau Intreprinderi publice din statele membre; de
asemenea, se interzice cumpararea de titluri de creanta direct de la acestea de catre BCE sau de
catre BNR. TFUE prevede o exceptie de la respectiva interdictie, aceasta nefiind aplicabila in
cazul institutiilor publice de credit care, n contextul furnizarii de lichiditati de catre bancile
centrale, trebuie sa beneficieze de acelasi tratament ca si institutiile private de credit [art. 123
alineatul (2) din TFUE]. De asemenea, BCE si toate cele 29 de banci centrale pot actiona in
calitate de agenti fiscali pentru organismele publice mentionate anterior (art. 21.2 din Statut).

Asumarea angajamentelor sectorului public: legislatia nationala care ar putea impune BNR
preluarea angajamentelor unui organism public anterior independent, ca urmare a reorganizarii
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la nivel national a anumitor atributii si Indatoriri (de exemplu, Tn contextul transferarii catre
BNR a anumitor atributii de supraveghere Tindeplinite anterior de stat sau de
autoritati/organisme publice independente), fara sa exonereze complet BNR de toate obligatiile
financiare care rezultd din activitatile precedente ale respectivului organism, ar fi incompatibila
cu interdictia de finantare monetara.

Asistenta financiara acordata institutiilor de credit si/sau financiare: legislatia nationald care
prevede finantarea institutiilor de credit de catre o banca centrala, acordata Tn mod independent
si discretionar, in alt context decat cel al indeplinirii atributiilor bancii centrale (cum ar fi
operatiunile de politici monetard, cele privind sistemele de plati sau acoperirea temporara a
necesarului de lichiditate), mai exact sprijinul acordat institutiilor de credit si/sau financiare
aflate in incapacitate de plata, ar fi incompatibila cu interdictia de finantare monetara. Aceasta
se aplica indeosebi sprijinului acordat institutiilor de credit aflate Tn incapacitate de plata.
Asistenta financiarad acordata fondurilor de rezolutie sau mecanismelor financiare si sistemelor
de asigurare a depozitelor sau de compensare a investitorilor: in timp ce atributiile
administrative de rezolutiec sunt Tn general considerate conexe celor prevazute la art.127
alineatul (5) din TFUE, finantarea unui fond de rezolutie sau a unui mecanism financiar nu este
conformi cu interdictia de finantare monetara. In cazul in care BNR va indeplini functia de
autoritate de rezolutie, aceasta nu trebuie sa isi asume sau sa finanteze 1n niciun caz vreo
obligatie a unei institutii-punte sau a unui vehicul de administrare a activelor. Tn acest sens,
legislatia nationald ar trebui sa clarifice faptul ca BNR nu isi vor asuma sau finanta obligatiile
acestor entitati.

Functia de agent fiscal - BCE si bancile centrale nationale pot actiona in calitate de agenti
fiscali” pentru ,,institutiile, organele, oficiile si agentiile Uniunii, administratiile centrale,
autoritatile regionale sau locale, celelalte autoritdti publice, celelalte organisme sau
intreprinderi publice din statele membre”. (art. 21.2 din Statut).

C4] Interdictia de acces privilegiat (art. 124 din TFUE) inseamna ca:

C6]

,,S€ Interzice orice masurd care NU se intemeiaza pe considerente de ordin prudential si care
stabileste accesul preferential la institutiile financiare al institutiilor, organelor, oficiilor sau
agentiilor Uniunii, al autoritatilor administratiilor publice centrale, al autoritatilor regionale sau
locale, al celorlalte autoritati publice sau al altor organisme ori Tntreprinderi publice din statele
membre”.

Compatibilitatea _cu _ ortografia _unica a euro impusd de legislatia UE.

D] Convergenta institutionald

Responsabilitatea este o conditie preliminard de baza pentru legitimitatea democratica si un
element esential al structurilor democratice — detalii Tn Anexa. Intr-o democratie, puterea emani
integral de la cetateni, iar toate deciziile care angajeaza si influenteaza o comunitate trebuie sa fie
confirmate prin vointa electoratului. Astfel, deciziile de politicd publica sunt legitime daca
exprima direct sau indirect aceastd vointd — ceea ce se numeste adesea ,,legitimitate a procesului”
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sau ,,legitimitate prin procedura” — sau dacad se conformeaza nevoilor sau asteptarilor justificate
ale cetatenilor — notiune cunoscuta drept ,,legitimitate prin rezultate”.

In virtutea TFUE, care a fost semnat si ratificat de toate statele membre in conformitate cu
cerintele constitutionale ale acestora, BCE si toate celelalte banci centrale membre a SEBC se
bucura de ,,legitimitate a procesului”. Fiecare stat membru ale UE, odata cu semnarea Tratatului
de aderare la UE, a decis ca banca sa centrald sa fie autonoma sa actioneze intr-un spatiu de
manevra specific delimitat de reglementarile legislative europene transpuse fidel in legislatia
nationald; mai mult decét atat, procedura de numire a membrilor consiliului de administratie
implica o ,,legitimitate a procesului” suplimentara, cu atat mai mult cu cat toti acesti membri sunt
desemnati si votati de catre reprezentantii alesi In mod democratic in parlamentul national. Ca
urmare, bancile centrale si, deci si BNR, pot obtine o ,legitimitate a rezultatelor” deplind doar
atunci cand fiecare membru al consiliului de administratie si intreg consiliu de administratie
actioneaza autonom pentru indeplinirea cu succes a atributiilor care au fost incredintate bancii
centrale prin TFUE.

Rezulta ca, in pofida distantarii intentionate de procesul politic, fiecare banca centrald membra a
SEBC se poate bucura de legitimitatea deplina a rezultatelor, avand la baza un cadru complet de
asumare a responsabilitdtii. Independenta si responsabilitatea reprezintd, deci, fateta aceleiasi
monede. Intr-un context european, ,,a fi responsabil” inseamni a purta rispunderea deciziilor si
actiunilor proprii, cu obligatia de a le justifica si a le explica.

D.1.Adaptarea conditiilor legislative obligatorii a fi indeplinite simultan cu criteriile  de

convergentad juridicd

= Identificarea cadrului legislativ pentru acoperirea integrald a problematicii cedarii de
suveranitate Tn toate domeniile de activitate aferente BNR si nu numai (Legea euro).

= Elaborarea unui inventar general legislativ financiar-bancar (un screening general cu privire la
pachetele legislative care trebuie modificate/armonizate in plus fata de Legea nr 312/2004
privind Statutul BNR.

D.2.Adaptarea cerintelor obligatorii privind guvernanta unei bdnci centrale membrd a
Eurosistemului

» (Clarificarea statutului institutional si a limitelor legale in colaborarea cu alte institutii si
identificarea institutiilor cu care BNR are teme s1 obiective comune.

= Stabilirea grupurilor de lucru comune interne (intre directiile din cadrul BNR) si/sau a
grupurilor de lucru inter-ministeriale (BNR si alte institutii) precum si a coordonatorilor
acestor grupuri de lucru

= Stabilirea unui mandat BNR pentru grupurile de lucru interne si inter-ministeriale;
actualizarea periodica a mandatelor BNR specifice grupurilor de lucru

» Organizarea interna a directiilor BNR pentru asigurarea delimitédrii clare dintre functii
(delimitarea atributiilor, protectia datelor, protectia accesului la informatii, asigurarea
confidentialitatii, etc.)
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= Actualizarea cadrului institutional (cadrul de colaborare BNR-MFP, limitele specifice BNR,
ajustarea procedurilor interne, stabilirea liniilor de comunicatie cu BCE (numai BNR) si cu
CE (BNR si MFP), etc.)

= Redactarea contributici BNR la elaborarea Mandatului National al Romaniei care sa
stabileasca limitele de tatonare (si, mai tarziu a limitelor de negociere) a intentiei Romaniei de
a intra in a treia etapa a UEM astfel: (i) Presedintele Romaniei la Consiliul European, (ii)
reprezentantul MFP (ministru sau secretar de stat) la CE si la Consiliul Ecofin, etc. (iii)
Guvernatorul BNR la BCE, (iv) reprezentantul MFP (secretarul de stat) si reprezentantul BNR
la EFC si la Consiliul Ecofin Informal, (vi) reprezentantul BNR la CPM, MOC, IRC si alte
comitete din cadrul SEBC.

= Pregatirea institutionald pentru exprimarea explicita a intentiei de a participa la etapa a treia a
UEM si iesirea din statutul de stat membru cu derogare.

D.3.Adaptarea altor cerinte institutionale obligatorii pentru asigurarea conditiilor de exercitare a
functiilor si atributiilor partiale si totale care rdmdn in jurisdictia BNR dupd integrarea in
Eurosistem

Organizarea se poate face pe domenii specifice de activitate: politici monetara, operatiuni de
piata, administrarea rezervelor valutare, stabilitate financiard si macroprudentialitate, prevenirea
si combaterea spalarii banilor, contabilitate, bilant monetar, audit, sistemele de plati si
compensare, casierie si tezaur, schimbul, confidentialitatea si protectia datelor, securitate
cibernetica si IT, statistica, comunicare, educatie financiard, cooperare si relatii internationale,
patrimoniul, achizitii proprii, protocol, organizare evenimente culturale, sociale si sportive,
muzeu.

E] Convergenta altor factori relevanti

E.1] Mdsuri pentru contracararea riscurilor cu privire la alti factori relevanti’ pentru convergenta
economicd astfel incdt sd se asigure desfdsurarea fard obstacole majore a procesului de integrare
deplind in ZE:

" Art. 140 alineatul (1) din TFUE face referire la ,rezultatele integrarii pietelor, situatia si evolutia balantelor de plati curente, precum si o
examinare a evolutiei costurilor salariale unitare si a altor indici de preturi”. In acest context, se are in vedere pachetul legislativ referitor la
guvernanta economici a statelor membre ale UE, care a intrat in vigoare la data de 13 decembrie 2011. Pe baza dispozitiilor art.121 alineatul (6)
din Tratat, Parlamentul European si Consiliul UE au adoptat norme detaliate vizand procedura de supra veghere multilaterala prevazuta in art.121
alineatele (3) si (4) din Tratat. Aceste norme au fost adoptate ,,in scopul asigurarii unei coordonari mai stranse a politicilor economice si a unei
convergente durabile a performantelor economice ale statelor membre” [articolul 121 alineatul (3)], avand in vedere ca ,,este necesar sa se traga
invdtdminte in urma experientei acumulate in prima decadd de functionare a uniunii economice si monetare si, in special, sa se asigure
consolidarea guvernantei economice in Uniune, pe baza unui nivel mai ridicat de asumare la nivel national” (se vedea Regulamentul (UE) nr.
1176/2011 al Parlamentului European si al Consiliului din 16 noiembrie 2011 privind prevenirea si corectarea dezechilibrelor macroeconomice,
considerentul 2) Pachetul legislativ cuprinde un cadru consolidat de supraveghere (procedura privind dezechilibrele macroeconomice - PDM), al
cérui obiectiv este acela de a preveni dezechilibrele macroeconomice si macrofinanciare excesive si de a sprijini statele membre ale UE afectate
in elaborarea unor planuri de masuri corective, Inainte ca discrepantele sa se agraveze. PDM, care dispune de o componenta preventiva si de una
corectiva, se aplica tuturor statelor membre ale UE, cu exceptia celor care fac obiectul unui program de asistenta financiara internationala si, prin
urmare, sunt supuse deja unei supravegheri atente, asociate cu o serie de conditionalititi. PDM include un mecanism de alerta pentru identificarea
timpurie a dezechilibrelor, pe baza unui tablou de bord transparent care contine un set de indicatori si praguri de alerta aplicabile tuturor statelor
membre ale UE, coroborat cu analiza economica. Aceasta va tine seama, printre altele, de convergenta nominala si reald din interiorul si dinafara
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La data de 13 decembrie 2011 a intrat in vigoare cadrul consolidat de guvernantd economica,
in conformitate cu dispozitiile art. 121 alineatul (6) din TFUE, cu scopul de a asigura
coordonarea mai stransa a politicilor economice ale statelor membre ale UE si convergenta
sustinutd a rezultatelor economice inregistrate de acestea — pe scurt, eXercitiul anual
Semestrul European. Modul in care sunt abordati factorii suplimentari in evaluarea
procesului de convergentd se reflecta in Recomandarile Specifice de Tara (RST) si in
masurile pe care autoritatile romane le iau pentru indeplinirea acestor RST.

Analiza trebuie sa cuprinda indicatorii Tabloului de bord (inclusiv in raport cu pragurile de
alertd) si furnizarea tuturor informatiilor disponibile care prezintd interes din perspectiva
identificarii dezechilibrelor macroeconomice si macrofinanciare de naturd sia Tmpiedice
atingerea unui grad inalt de convergenta durabild, dupd cum se mentioneaza in art. 140
alineatul (1) din TFUE.

Ar fi util ca analiza sa cuprinda si_riscurile asociate neindeplinirii la timp a masurilor de
reforma structurald si a RST.

Orice stat membru UE care face obiectul unei derogari si al procedurii de dezechilibru
excesiv nu a atins un grad nalt de convergenta durabila in conditiile art. 140 alineatul (1) din
TFUE.

RECOMANDARI SPECIFICE DE TARA - iunie 2019

Educatie Cheltuielile cu educatia, printre cele mai scazute din UE

Prevenirea parasirii timpurie a scolii (prin alocarea de resurse pentru acei
ani)
Participarea copiilor prescolari la educatie si ingrijire de calitate
- Lipsa structurilor
- Implicatii asupra participarii femeilor pe piata fortei de munca
- Dobandirea de competente de timpuriu
Intarzieri in modernizarea retelei de scoli (conform tendintelor
demografice)
Dobandirea de competente de baza si competente digitale
Abordarea centrata pe elev nu este dezvoltata suficient
Disparitati intre mediul rural si cel urban persista
Acces limitat la un Tnvatamant de calitate si favorabil incluziunii pentru
grupurile vulnerabile (inclusiv romii)

Piata fortei de munca | Forta de munci este in scidere

Lipsa de personal calificat persista

Rata de activitate a femeilor este scazuta, in special in randul femeilor
tinere si de varsta mijlocie

Politicile Tn domeniu se axeaza pe oferirea de stimulente financiare si nu pe
abordari personalizate, globale

Intarzierea reformei planificate a serviciului public de ocupare a fortei de
munca

ZE (a se vedea Regulamentul (UE) nr. 1176/2011, articolul 4 alineatul (4)). Tn evaluarea dezechilibrelor macroeconomice, procedura mentionati
ar trebui sd analizeze atent gravitatea si potentialele efecte de propagare economice si financiare negative ale acestora, de natura s amplifice
vulnerabilitatea economiei UE si sd puna in pericol buna functionare a UEM (a A se vedea Regulamentul (UE) nr. 1176/2011, considerentul 17).
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Disponibilitatea serviciilor de perfectionare si a serviciilor integrare este
deficitara.

Scéderea numarului romanilor cu varsta cuprinsa intre 20-29 ani care detin
o diploma in domeniile stiintei, tehnologiei, ingineriei sau matematicii

Nu exista o evaluare globala sau sectoriald a nevoilor de competente si nici
previziuni cu privire la necesarul de competente

Rata scazuta de participare, respectiv de ocupare a absolventilor
programelor de educatie si formare profesionala (relevanta acestora pentru
piata muncii)

Invatamantul superior nu este aliniat suficient la piata fortei de munca

Saracie

Ratele saraciei si inegalitatii veniturilor rdman ridicate, iar disparitatile
regionale se accentueaza

Calitatea si acoperirea serviciilor sociale sunt insuficiente, iar distributia
teritoriald a acestora este inegala si necorelata cu nevoile specifice ale
comunitdtilor

Integrarea limitata a serviciilor de ocupare a fortei de munca, de educatie,
de sanatate si a serviciilor sociale nu permite o incluziune durabila a
diferitelor grupuri defavorizate.

Politicile in domeniul locuintelor sunt descentralizate fard sa existe insa un
cadru strategic, iar resursele financiare lipsesc adesea in comunitétile sarace

Lucratorii cu contracte de munca atipice nu beneficiaza de protectie sociala
adecvata

Implicarea semnificativa si in timp util a partenerilor sociali in aspecte de
politica si in reformele politicilor este limitata

Salariul minim este n continuare stabilit in mod nesistematic

Sanatate

Nivel de finantare redus

Utilizarea ineficientd a resurselor publice

Lipsa reformelor

Platile informale

Acces limitat la serviciile de asistentd medicala pentru persoanele care
locuiesc Tn zonele rurale si grupurile vulnerabile

Intarzierea proiectului pilot pentru centrele de asistentd medicala
comunitara

Foarte putine servicii de ingrijire la domiciliu si in centre de zi

Accesul la ingrijire de lunga durata, reabilitare si Ingrijire paliativa este
scazut

Infrastructura

Calitate scazuta si limiteaza perspectivele de crestere

Reforma sectorului feroviar a ramas in urma

Emisiile de gaze cu efect de sera generate de transportul rutier au crescut
puternic Tn ultimii 5 ani

Transportul urban este afectat de subfinantare cronica, organizare
necorespunzatoare a sectorului si de slaba capacitate administrativa a
furnizorilor locali

Infrastructura deficitara in sectoarele energiei, deseurilor, aperi si apelor
reziduale si interconectarea retelelor

Inovare

Capacitate scazuta de inovare

Competitivitate amenintatd de decalajul mare intre intreprinderile cu capital
strain si cele nationale 1n inovare (si productivitate)

Investitii in cercetare si dezvoltare sunt cele mai scazute din UE

Indice al economiei si societatii digitale scazut (inclusiv serviciile publice

34




Romania — Zona Euro Monitor | Nr. 1| Trimestrul 3 | 2019

digitale, precum si competentele digitale ale populatiei si digitalizarea
ntreprinderilor)

Investitii Progrese limitate in consolidarea ierarhizarii in functie de prioritati a
proiectelor de investitii publice si pregatirea acestora

- 130 de proiecte acum pe lista, majoritatea in domeniul
transporturilor

- Majoritatea ar putea fi cofinantate din fonduri UE

- Absorbtia fondurilor este Tmpiedicata de capacitatea administrativa
limitata de a pregati, ierarhiza si a pune in aplicare proiecte mari de
investitii (ex Sibiu Pitesti lipseste

Achizitii publice Progrese limitate in imbunatatirea transparentei
Elaborarea politicilor | A devenit un proces din ce in ce mai imprevizibil
publice

Tntreprinderile de stat | Lipsa imbunititirilor in transparenta si publicarea rezultatelor
Aplicarea sporadica a regulilor de guvernanta corporatista

F] Convergenta financiara — Intrarea in Mecanismul Unic de Cooperare, ca prima etapa de
pregadtire pentru aderarea la Uniunea Bancara

Puncte cheie, de pornire, pentru pregdtirea aderdrii la Mecanismul Unic de Supraveghere si
intrarea Romdniei in Regimul de Colaborare Stransda cu BCE:
doua decizii politice la nivel national, ca pre-conditii pentru demararea procesului de pregatire

pentru aderarea la MUS si pregatirea intrdrii Romaniei in Regimul de Colaborare Stransd cu
BCE:

() decizia privind cedarea de suveranitate si implicatiile acestei decizii asuprarezilientei
sistemului financiar romanesc;
(i) sistemul bancar din Romania s fie obiectul unei evaluari cuprinzatoare realizata de

BCE si de Autoritatea Bancari Europeani/EBA (AQR si testul de stress)®.

Pentru BNR, aspectele organizatorice pot fi grupate, in linii generale, astfel:

e Aspecte de natura legalid/juridica - (i) identificarea si evaluarea cadrului legislativ care
urmeaza sa fie modificat/armonizat/adaptat pentru intrarea in MUS din jurisdictia BNR si
din afara jurisdictiei BNR, conform cerintelor Regulamentului si deciziei BCE® care
defineste procedurile de reglementare a relatiei dintre BCE si Autoritatea Nationala
Competenta si include dispozitii care se aplicd direct bancilor si, care cuprinde normele
privind functionarea MUS (inclusiv procedura de iesire din MUS); elaborarea proiectelor
legislative, discutarea si aprobarea acestora de catre comisiile de specialitate din Parlamentul

8 A se vedea considerentul 10 din Regulamentul BCE/2014/17 din 16 aprilie 2014 de instituire a cadrului de cooperare la nivelul
Mecanismului unic de supraveghere intre Banca Centrald Europeana si autoritatile nationale competente si Cu autoritatile
nationale desemnate (Regulamentul-cadru privind MUS).

® Regulation (EU) No 468/2014 of the European Central Bank of 16 April 2014 establishing the framework for

cooperation within the Single Supervisory Mechanism between the European Central Bank and national competent
authorities and with national designated authorities (SSM Framework Regulation) (ECB/2014/17)
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Romaniei; traducereca in limba engleza a noilor proiecte de modificari legislative; (ii)
atributiile clare pentru Autoritatea Nationala Competentd si/sau Autoritatea Nationald
Desemnata; (iii) stabilirea institutiilor/autoritatilor relevante care urmeaza a colabora cu BNR
in procesul de pregatire (institutii de credit, ASF, MFP, FGD, MAE, ONPCSB, Consiliul
Concurentei, Ministerul Justitiei, Guvern prin Comisiile de specialitate, Administratia
Prezidentiala, BCE, ABE, COM etc); (iv) tipul de relationare dintre BNR si fiecare dintre
aceste institutii, din perspectiva atributiilor legale specifice ale BNR si a atributiilor statutare
particulare ale fiecarei institutii: informare/notificare, co-participare, avizare, aprobare.
Aspecte de natura operationalid - (i) organizarea interna a directilor BNR pentru
asigurarea delimitarii clare dintre functia de supraveghere, functia de stabilitate financiara si
functia de politici monetare (protectia datelor, protectia accesului la informatii, asigurarea
confidentialitatii, etc.); stabilirea de responsabilitati pentru structurile implicate din BNR, (ii)
delimitarea granitelor mandatului de implicare a acestora, relatia dintre directii / colective de
lucru, Tn mod deosebit relatia cu Directia Supraveghere (iii) alte aspecte de guvernanta
interna BNR - nivel de subordonare si raportare (iv) formula de lucru inter-institutionala
BNR — celelalte institutii.
Aspecte de natura tehnica — (i) pregatirea tehnica procesului de intrare Tn MUS: analiza
robustetii sistemului financiar; pregatirea pentru analiza cuprinzatoare a institutiilor de credit
(AQR); pregitirea pentru testul de stress pentru intreg sistemul bancar; identificarea
institutiilor de credit ce vor face obiectul AQR si testului de stres si stabilire persoane din
conducere responsabile pentru relatia cu BNR pe tema AQR si stres test (ii) stabilirea
conducatorului din institutiile de credit selectate responsabil in relatia cu BNR de proiectul
AQR si test de stres (iil) stabilirea personalului dedicat din institutiile de credit pentru
derularea AQR si teste de stres, precum si familiarizare cu procedurile specific aferente (iv)
stabilirea de scenarii in legdtura cu modalitatea de abordare si  puncte
forte/vulnerabilitati/avantaje/ dezavantaje pentru fiecare dintre acestea, respectiv: (1)
aderarea la ZE/intentia de a intra in MCS II care nu implica automat si intrarea in UB sau (2)
intrarea mai intai Th mecanismul de cooperare stransa cu BCE/MUS/MUR si ulterior aderarea
la mecanismul MCS 11, pasii pregatitori pentru cele doua optiuni fiind diferiti.
Aspecte de natura politici - identificarea tipurilor de angajamente pe care Romania
urmeaza sa le includa n scrisoarea de intentie citre BCE si pe care se angajeazd sa le
indeplineasca in urmatoarele 12 luni (de exemplu: mentinerea stabilitatii sistemului financiar
si bancar, performante fiscale pozitive, cooperare solida cu BCE si masuri structurale pentru
imbunatatirea climatului de afaceri).
Aspecte practice ce tin de derularea efectivi a procedurii de intrare in MUS: (i)
derularea  AQR-ului BCE (procesul tehnic concomitent cu pregatirea comunicarii
rezultatelor); (ii) derularea testului de stress ale EBA si BCE (procesul tehnic concomitent cu
pregatirea comunicarii rezultatelor); (iii) evaluarea rezultatelor AQR si a testului de stress;
(V) comunicarea rezultatelor: comunicarea rezultatelor AQR-ului BCE si a rezultatelor
testului de stress al EBA si BCE; (iv) pregatirea cererii oficiale de intrare n Regimul de
Cooperare Stransa cu BCE conform deciziei BCE din 27.02.2014 care stabileste cadrul
legislativ si procedurile pentru Regimul de Cooperare Stransa (RCS) dintre BCE si statele
membre non-euro; etape necesare cu cel putin 5 luni Tnainte:

pasul 1: solicitarea opiniei BCE pentru proiectele de lege din pachetul legislativ aferent

MUS;
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pasul 2: completarea cererii de intrare in RCS echivaleaza cu completarea scrisorii de
garantie formala care inseamna:

- garantii pentru aderarea la cadrul legislativ al BCE;

- garantii pentru transmiterea informatiilor solicitate de BCE;

- obligatia respectarii confidentialitatii datelor si informatiilor.

pasul 3: completarea anexelor aferente care se refera la garantiile aditionale care
inseamna:

- garantii pentru implementarea si respectarea legislatiei europene prezente si viitoare;
— traducerea in limba engleza a proiectelor de modificare a legislatiei nationale pentru
implementarea MUS;

- solicitarea opiniei BCE si, eventual, Opinia BCE (daca este transmisa Tn timp util);
- garantii pentru un calendar de modificare si intrare Tn vigoare a legislatiei nationale
(cu notificarea BCE);

- colaborarea bilaterala cu BCE pentru clarificari si schimb de informatii.
pasul 4: evaluarea, de catre BCE, a dosarului de tara aferent cererii de intrare in RCS;
pasul 5: emiterea deciziei definitive a BCE de intrare in RCS.

() emiterea deciziei definitive a BCE de intrare in RCS - pregatirea pentru semnarea Acordului
privind Regimul de Cooperare Stransad dintre Banca Centrala Europeana si BNR pentru intrarea
n Mecanismul Unic de Supraveghere:

e Indica modalitatile de transfer de atributii de la BNR la BCE.
¢ Indica masurile de implementare a recomandarilor AQR si testul de stress.
e Indica termenul de 1 an pentru concretizarea tuturor garantiilor.

() semnarea Acordului privind regimul de Cooperare Stransa dintre BCE si BNR pentru
intrarea in MUS; (vii) publicarea in JO al UE; (viii) intrarea oficiala in RCS, respectiv in MUS,
alaturi de BCE si statele ZE, 14 zile dupa publicarea in JO al UE.
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