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1.Care ar fi principalele 3 lucruri care cu siguranta ca se vor schimba ireversibil in sistemele
economice/economia mondiala, in baza invatamintelor pe care suntem silifi sa le tragem din
aceasta criza? In ce va consta diferenta fundamentala fata de lumea de dinainte de aceasta
criza?

2.Care ar fi principalele 3 lucruri la care nu trebuie sa se renunte din principiile economiei
mondiale de dinainte de criza ? Care sunt pericolele care ameninta lucrurile de pastrat?
3.Cum ar putea ardata lumea peste, sa zicem, 10 ani, modelata de aceasta criza. atdt din punct de

vedere al sistemelor economice, cat si al raporturilor de pe harta economica mondiala?

Sunt doud elemente pe care le am Tn vedere atunci cAnd ma gandesc la ce se va schimba si ce nu

se va schimba n urma crizei economice actuale.

Primul element pe care il evidentiez este ca, dupa criza economica din perioada 1929-1933,
Keynes a produs o teorie care a revolutionat modul de administrare a economiei. El a spus cu alte
cuvinte ca statul trebuie sa intervina atunci cand, in mod ciclic, cererea agregatd scade. Implicit,
statul trebuie sa fie pregatit in orice moment pentru a interveni prin cresterea deficitelor bugetare.
Conceptia lui Keynes este corectd, numai ca politicienii au abuzat de ea si au folosit-0 pentru a
interveni de cate ori le-a convenit. Tn acest fel, ei au Tmpins guvernele in ceea ce eu am numit
capcana anticipatiilor (vezi articolul “Prin interventiile sale, statul a creat iluzia ca isi protejeaza
economic cetatenii”, publicat Tn Ziarul Financiar din 12 august 2011, publicat sub titlul ,,Criza, statul

si capcana anticipatiilor” pe http://www.bnro.ro/Puncte-de-vedere-4011.aspx).

Aceasta consta Intr-un echilibru in care, datorita conceptiilor etatiste, publicul se asteaptd la
interventii salvatoare ale guvernului si sanctioneaza esecul acestuia de a satisface asteptrile. In
particular, publicul rasplateste interventia guvernelor in situatii dificile, chiar daca lipsa
interventiei nu ar fi urmata de consecinte negative. In schimb, lipsa actiunii este sanctionat.
Capcana anticipatiilor duce la maximizarea interventiei si, astfel, la Indatorarea masiva a

guvernelor.


http://www.bnro.ro/Puncte-de-vedere-4011.aspx

Al doilea element important este ca exista o lupta intre pietele finaciare si politicieni, fiecare
dintre cei doi fiind un centru de putere ai capitalismului. Pietele financiare vorbesc in numele
capitalului, iar politicienii vorbesc in numele democratiei populare, adica ale dorintelor colective
ale populatiei votante, bogati si saraci, proprietari si muncitori. Cele doua centre de putere pot fi
de acord in multe privinte, dar cel mai adesea sunt in conflict pe problemele fundamentale,
inclusiv pe cea mai importanta dintre acestea, si anume administrarea economiei. Tn timpul
crizelor economice majore, tensiunile dintre cei doi centri se amplifica, deoarece crizele impun
ajutarea balantei de putere. Intre cei doi centri de putere, bancile centrale au o pozitie speciala,
derivand din faptul ca deciziile importante ale bancii centrale modifica structura stimulentelor
atat pe piete cat si in aria politica. In acest fel, banca centrali se intersecteazi cu cei doi centri de

putere pe cea mai importanta problema: administrarea economieli.

De la inceputul crizei in iulie 2007, relatiile dintre cei trei sunt intr-un proces de modificare care
s-ar putea sa rezulte intr-o schimbare substantiala a echilibrului existent, asa cum s-a intamplat
n perioada Marii Depresii Tn anii 30 sau in perioada Marii Inflatii in anii 70. Noul echilibru se va

reflecta in modul in care va fi condusd economia pana la urmatoarea crizad majora.

Tn perioada anilor 30, lupta dintre politicieni si piete a fost castigata de politicieni. Marii
pierzatori au fost pietele finaciare, a caror libertate a fost drastic redusd in virtutea ideii gresite
ca, in sistemul bancar, concurenta este daunatoare. Bancile centrale au fost subordonate
guvernelor si au devenit creditori de ultim instantd. In schimb, lupta declansati de criza din anii
70 a fost castigata de piete. Pietele si-au recapatat treptat libertatea, iar multe banci centrale si-au

capatat treptat independenta operationala. Rezultatul a fost prosperitatea aparuta in perioada
1980-2007.

1. Pe baza celor de mai sus pot sa spun ca nimic nu se schimba in mod ireversibil in
economie, iar cele trei schimbari pe termen lung sunt urmatoarele:

a) Aparitia unui public adversar al datoriilor publice mari si al cheltuielilor bugetare in
exces, inclusiv a alocatiilor sociale. Acest public va aparea ca urmare a somajului de
proportii semnificative la care va duce criza datoriilor suverane. In memoria colectiva
supraindatorarea guvernelor va fi asociata cu somajul inalt. Publicul va cere un stat
responsabil fiscal, care poate sa apard doar daca se adopta reguli fiscale si se reduce

discretia in conceperea si implementarea politicilor fiscale. Aceste reguli for viza in



primul rand limitarea indatorarii si eliminarea alocatiilor sociale in exces. In legi si in
constitutiile tarilor. Un nou tip de politicieni va aparea pentru a satisface aceasta
cerere. Publicul adversar al indatorarii si al alocatiilor sociale Tn exces va exercita o
guvernanta care va elimina abuzurile ce ar putea aparea acolo unde politica fiscala va
ramane la discretia politicienilor. Diferentele dintre stinga si dreapta pe aceste
probleme se vor atenua, ceea ce va restructura scena politica prin erodarea profunda a
conceptiilor etatiste. In acest fel, se va iesi in mod sustenabil din capcana
anticipatiilor.

b) Reducerea competitiei in sistemul financiar prin reglementare excesiva. Aceasta va
avea ca efect reducerea eficientei. Dupa cum a aratat istoria, vor fi necesare 3-4
decenii pentru a renunta la reglementarea care va mentine eficienta la niveluri relativ
joase. Vor fi incercari de a repara sistemul de reglementare pentru a elimina arbitrajul
din reglementari. Concret, se va prevedea limitarea marimii companiilor finaciare
definite ca too-big-to-fail, se va analiza posiblitatea ca sistemul bancar sa fie
organizat pe subsidiare astfel ca un guvern sa aiba suficient control asupra sistemelor
lor bancare atat timp cat nu exista un sistem unic de reglementare etc.

c) Ajustarea modelelor macroeconomice prin intermediul carora intelegem structura
economiei. Modelele se vor schimba pentru a renunta la reprezentarea economiei prin
intermediul unui agent reprezentativ si trecerea la includerea mai multor agenti. De
asemenea, ipoteza ca agentii sunt pe deplin rationali va fi rediscutata pentru a se face
loc ipotezei inatentiei rationale (rational inattention) sau a ipotezei invatarii. In sfarsit,
se va face pasi pentru a cuprinde mai bine Tn modele sectorul finaciar si legatura
acestuia cu sectorul real.

2. TIntre cele trei lucruri care nu se vor schimba sau nu trebuie schimbate, eu includ:

a) Lantul de aur al cauzalitatii care sustine capitalismul: capital privat—piete libere—
concurenta—inovare—productivitate—democratie. Acest lant aratd ca modul de
productie capitalist nu poate fi inlocuit de alte moduri de productie. Capitalul
preponderent privat este necesar pentru a mentine piete libere. Acestea din urma sunt
necesare pentru a produce concurenta care sta la baza inovarii. Inovarea duce la
cresterea productivitatii muncii. Democratia are nevoie de un anumit nivel al

producutivitatii muncii, pe care numai un sistem care inoveaza il poate produce.



b) Structura de guvernanta a bancii centrale. Multi analisti si politicieni cred ca aceasta
trebuie separata Intr-o entitate mai mica responsabilad pentru politica monetara si o
entitate mai mare responsabila cu stabilitatea financiara si cu administrarea rezervelor
internationale. O astfel de separare ar produce o problema de administrare a
lichiditatii, ale carei consecinte negative ar fi devastatoare.

c) Ideea ca politicile macroeconomice coerente sunt esentiale pentru cresterea
economicd. Pe termen mediu, cresterea nivelului de trai depinde de pastrarea
coerentei politicilor. Sau, altfel spus, nu exista alternativa la pastrarea coerentei
politicilor economice daca vrem ca nivelul de trai sa creasca.

3. Cum va arata lumea peste 10 ani?

Va fi o lume 1n care dimensiunea guvernelor va fi mai mica. Pietele financiare vor lupta pentru
eliminarea reglementarilor care sufoca eficienta. Inovarea pe piata bunurilor va fi mai rapida
decat oricand, contribuind la cresterea productivitatii totale a factorilor. Uniunile economice
actuale se vor consolida si alte uniuni vor continua sa apara. Noi provocari vor apdrea pentru
coordonarea si cooperarea la nivel interunional. Tarile sau uniunile economice cu cele mai
flexibile piete ale muncii vor produce cele mai mari surprize pozitive. Tarile care au avut ritmuri
mari de crestere chiar si in timpul crizei actuale vor avea problema capacitatilor de productie

excedentare. Problemele demografice si costurile asociate vor fi semnificative.



