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CUVÂNT ÎNAINTE 
 

wƻƳŃƴƛŀ ŀǊŜ ƞƴ ¢Ǌŀǘŀǘǳƭ ŘŜ ŀŘŜǊŀǊŜ ƭŀ ¦ƴƛǳƴŜŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ǇǊŜǾŜŘŜǊŜŀ ŘŜ ŀ ŀŘŜǊŀ Ǔƛ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ 
ƳƻƴŜŘŀ ǳƴƛŎŇ ŦƛƛƴŘ ǎƛƳōƻƭ ŀƭ ǇǊƻƛŜŎǘǳƭǳƛ 9ǳǊƻǇŜŀƴΦ ±ƛŀǚŀ Ǔƛ ōǳƴǳƭ ǎƛƳǚ ŜŎƻƴƻƳƛŎΣ ŀƴŀƭƛȊŜ ǎŜǊƛƻŀǎŜ 
Ǔƛ Ƴŀƛ ŀƭŜǎ ƭŜŎǚƛƛƭŜ ǎǳƛǘŜƛ ŘŜ ŎǊƛȊŜ Řƛƴ ǳƭǘƛƳǳƭ ŘŜŎŜƴƛǳ ƞƴ 9ǳǊƻǇŀΣ ŀǊŀǘŇ ŎŇ ǎƛƳǇƭŀ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ 
ƴƻƳƛƴŀƭŇ ƴǳ ŜǎǘŜ ǎǳŦƛŎƛŜƴǘŇ ǇŜƴǘǊǳ ŀŘŜǊŀǊŜŀ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΤ ŜǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ǊŜŀƭŇΣ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇ Ǔƛ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭŇΣ ŘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŜ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ǎƻƭƛŘŜΣ ŘŜ ǊƻōǳǎǘŜǚŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΦ 
wƻƳŃƴƛŀΣ ƞƴŀƛƴǘŜ ŘŜ ŀŘŜǊŀǊŜŀ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ƛƴǘǊŜ ƞƴ aŜŎŀƴƛǎƳǳƭ /ǳǊǎǳƭǳƛ ŘŜ {ŎƘƛƳō LL 
Ǔƛ ƞƴ ¦ƴƛǳƴŜŀ .ŀƴŎŀǊŇ ŀǾŃƴŘ ƞƴŘŜǇƭƛƴƛǘŜ ŎŜǊƛƴǚŜƭŜ ŘŜ ōŀȊŇΦ !ŎŜǎǘŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŜƴǘŜ ŀǳ ǊŜŎƭŀƳŀǘ 
ƛƴƛǚƛŜǊŜŀ ǳƴǳƛ ŜŦƻǊǘ ǎŜǊƛƻǎ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƎŀǚƛŜ ŀƴŀƭƛǘƛŎŇ ǇǊƛǾƛƴŘ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ŘŜ ŀŘŜǊŀǊŜ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΦ 

 

.ŀƴŎŀ bŀǚƛƻƴŀƭŇ ŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ŀ Ŧƻǎǘ ŀŘŃƴŎ ƛƳǇƭƛŎŀǘŇ ƞƴ ŜƭŀōƻǊŀǊŜŀ wŀǇƻǊǘǳƭǳƛ ŘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀǊŜ ŀ 
ŀŘŜǊŇǊƛƛ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ Ǔƛ ŀ ǳƴǳƛ tƭŀƴ ŘŜ !ŎǚƛǳƴŜΣ ŘƻŎǳƳŜƴǘŜ ŎŜ ŀǳ Ŧƻǎǘ ǊŜŀƭƛȊŀǘŜ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмуΦ 
5ƻƳƴǳƭ DǳǾŜǊƴŀǘƻǊ aǳƎǳǊ LǎŇǊŜǎŎǳ ŜǎǘŜ ǾƛŎŜǇǊŜǓŜŘƛƴǘŜ ŀƭ /ƻƳƛǎƛŜƛ bŀǚƛƻƴŀƭŜΣ ŎŀǊŜ ŀ ƞƴŘǊǳƳŀǘ 
ŜƭŀōƻǊŀǊŜŀ wŀǇƻǊǘǳƭǳƛ Ǔƛ ŀ tƭŀƴǳƭǳƛ ŘŜ !ŎǚƛǳƴŜΦ /ƻƳƛǎƛŀ bŀǚƛƻƴŀƭŇΣ ŎƻƴŘǳǎŇ ŘŜ tǊŜǓŜŘƛƴǘŜƭŜ 
!ŎŀŘŜƳƛŜƛ wƻƳŃƴŜ Ǔƛ tǊŜƳƛŜǊǳƭ DǳǾŜǊƴǳƭǳƛ wƻƳŃƴƛŜƛΣ ŀ ŀǾǳǘ ƞƴ ŎƻƳǇƻƴŜƴǚŇ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀƴǚƛ ŀƛ 
tǊŜǓŜŘƛƴǚƛŜƛ wƻƳŃƴƛŜƛΣ ŀƛ ǇŀǊǘƛŘŜƭƻǊ ǇƻƭƛǘƛŎŜΣ ǎƛƴŘƛŎŀǘŜƭƻǊΣ ŎŜǊŎǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ŀŦŀŎŜǊƛ Ǔƛ ƻǊƎŀƴƛȊŀǚƛƛƭƻǊ 
civice. 

 

9ȄǇŜǊǚƛ Řƛƴ .ŀƴŎŀ bŀǚƛƻƴŀƭŇ ŀ wƻƳŃƴƛŜƛΣ ŀƭŇǘǳǊƛ ŘŜ ǎǇŜŎƛŀƭƛǓǘƛ Řƛƴ ŀƭǘŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛ ǇǳōƭƛŎŜ Ǔƛ ŘŜ 
ŎŜǊŎŜǘŇǘƻǊƛ Řƛƴ !ŎŀŘŜƳƛŀ wƻƳŃƴŀΣ ŀǳ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǘ ƭŀ ŜƭŀōƻǊŀǊŜŀ ŘƻŎǳƳŜƴǘelor evocate mai sus. 
aŀƛ ƳǳƭǘΣ Ŝƛ ǳǊƳŇǊŜǎŎ ƞƴ ƳƻŘ Ŏƻƴǎǘŀƴǘ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ƴƻŀǎǘǊŜ ƞƴ ǊŀǇƻǊǘ Ŏǳ ŎŜ ǎŜ ƞƴǘŃƳǇƭŇ ƞƴ 
ǎǇŀǚƛǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƭ ¦ƴƛǳƴƛƛΣ Ŏǳ ŜǾƻƭǳǚƛƛ ƞƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΦ 

 

Acesta este contextul care a condus la formarea Grupului Euro în cadrul BNR. Acest grup ƞǓƛ 
ŎƻƴŎŜƴǘǊŜŀȊŇ ŀǘŜƴǚƛŀ ŀǎǳǇǊŀ modului ƞƴ ŎŀǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŀ ǊƻƳŃƴŜŀǎŎŇ ǎŜ ǊŀŎƻǊŘŜŀȊŇ ƭŀ ŎŜǊƛƴǚŜ ŘŜ 
ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇΣ ǊŜŀƭŇΣ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇΣ ƧǳǊƛŘƛŎŇ Ǔƛ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭŇ Ŏǳ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ. Grupul Euro 
ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ǾŇȊǳǘ Ŏŀ ǇŀǊǘŜ ŀ ǳƴǳƛ follow up ƭŀ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ /ƻƳƛǎƛŜƛ bŀǚƛƻƴŀƭŜΦ /ƻƴŎǊŜǘƛȊŀǊŜ ŀ ŀŎŜǎǘǳƛ 
ŘŜƳŜǊǎ ŜǎǘŜ ƻ ŀƴŀƭƛȊŇ ǇŜǊƛƻŘƛŎŇΣ ŀǾŃƴŘ ƎŜƴŜǊƛŎǳƭ άwƻƳŀƴƛŀ-½ƻƴŀ 9ǳǊƻ aƻƴƛǘƻǊέΣ ŎŀǊŜ ŜǎǘŜ 
ǇǊŜƎŇǘƛǘŇ ǇŜƴǘǊǳ ŎƻƴŘǳŎŜǊŜŀ .ŇƴŎƛƛ bŀǚƛƻƴŀƭŜ ŀ wƻƳŃƴƛŜƛ Ǔƛ ŀƭǚƛ ŦŀŎǘƻǊƛ ŘŜ ŘŜŎƛȊƛŜ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀΦ 

 

 

Academician 5ŀƴƛŜƭ 5Ňƛŀƴǳ 
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{Lb¢9½( 
 

9ȄƛǎǘŇ ŎŜǾŀ ŀǇŀǊǘŜ ƞƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ƴƛ ǎŜ ƞƴǘŃƳǇƭŇ ŀŎǳƳΤ ŎŜǾŀ ŎŜ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƛŜ ƧǳŘŜŎŀǘ ƴǳ ƴǳƳŀƛ ǇǊƛƴǘǊ-
ƻ ŎƛǘƛǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ŀ ǊŜƭŀǚƛŜƛ ƞƴǘǊŜ ŎŜǊŜǊŜ Ǔƛ ƻŦŜǊǘŇΦ {Ŝ ǊŜƳŀǊŎŇ ƞƴ ƳƻŘ ƛƴǎǳŦƛŎƛŜƴǘ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ 
ƴǳƳƛǘ αŜŦŜŎǘǳƭ ǎƘǳǘŘƻǿƴέκƭƻŎƪŘƻwn (ƭŀŎŇǘǳƭ ǇŜ ǳǓŇύΦ 9ŦƻǊǘǳƭ ŘŜ ƞƴŎŜǘƛƴƛǊŜ ŀ ǊŇǎǇŃƴŘƛǊƛƛ 
ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ ƻōƭƛƎŇ ƭŀ ƞƴŎƘƛŘŜǊŜŀ ǇŀǊǚƛŀƭŇΣ ǎŀǳ ǘƻǘŀƭŇ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ƭŀ ƛȊƻƭŀǊŜŀ ƻŀƳŜƴƛƭƻǊΤ 
ǎŜ ƞƴŎƘƛŘŜ ƻ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ Řƛƴ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŇΦ 5Ŝ ŀŎŜŜŀΣ ƻ ŎŇŘŜǊŜ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ 
econƻƳƛŎŇ ƴǳ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŜǾƛǘŀǘŇΦ [ƻƎƛŎŀ ƭǳǇǘŜƛ ŎƻƴǘǊŀ /ƻǾƛŘмф ƛƴǘǊŇ ƞƴ ŎƻƭƛȊƛǳƴŜ Ŏǳ ƭƻƎƛŎŀ ŘŜǎŦŇǓǳǊŇǊƛƛ 
ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΦ 

9ǎǘŜ Ŏŀ ƭŀ ǊŇȊōƻƛ όYǊƛŜƎǎǿƛǊǘŎƘŀŦǘκǿŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅύΣ ƞƴ ǎŜƴǎǳƭ ŎŇ ǎŜ ƛƴǘǊŇ ƞƴǘǊ-un alt regim de 
ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊΦ 9ǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ƳƻōƛƭƛȊŀǊŜ Ǔƛ ǊŜŀƭƻŎŀǊŜ ŘŜ ǊŜǎǳǊǎŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǎǳǎǚƛƴŜ 
ǇǊƛƴŎƛǇŀƭǳƭ ŦǊƻƴǘ ŘŜ ƭǳǇǘŀΣ ŀƭ ǎŀƭǾŇǊƛƛ ŘŜ ǾƛŜǚƛ ƻƳŜƴŜǓǘƛΦ .ǳƎŜǘŜƭŜ ǇǳōƭƛŎŜ ǎǳƴǘ ŀŦŜŎǘŀǘŜ Ǔƛ ǎŜ ǊŜŦŀŎ 
Řƛƴ ƳŜǊǎΣ ǇǊƛƴ ǊŜŀƭƻŎŀǊŜ ŘŜ ǊŜǎǳǊǎŜΦ /ŀ ƞƴ ǾǊŜƳǳǊƛ ŘŜ ǊŇȊōƻƛ ŜŎƘƛǾŀƭŜŀȊŇ Ŏǳ ƻ ƭǳǇǘŀ ŘŜ 
ǎǳǇǊŀǾƛŜǚǳƛǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ƴǳƳŜǊƻŀǎŜ ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛΣ ǇŜƴǘǊǳ ŎŀǊŜ ƴǳ ƳŀȄƛƳƛȊŀǊŜŀ ǇǊƻŦƛǘǳƭǳƛ ŜǎǘŜ ǚƛƴǘŀ 
ǎǳǇǊŜƳŇΣ Ŏƛ ǇǊƻǘŜƧŀǊŜŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ǾŀƭƻǊƻŀǎŜΣ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭǳƭǳƛ ǳƳŀƴΦ 5ƻǾŀŘŇ ŎŇ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ Řƛƴ 
ǇǊƻƎǊŀƳŜƭŜ ŘŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǚƛŜ ǇŜ ŎŀƭŜ ŦƛǎŎŀƭκōǳƎŜǘŀǊŇ ǳǊƳŇǊŜǓǘŜ ŀǎƛǎǘŀǊŜŀ ŎŜƭƻǊ ŀƭŜ ŎŇǊƻǊ ƭƻcuri de 
ƳǳƴŎŇ ǎŜ ǇƛŜǊŘΣ ŦƛŜ ŎƘƛŀǊ Ǔƛ ǘŜƳǇƻǊŀǊΦ 9ȄƛǎǘŇ ƻ ŘƛŦŜǊŜƴǚŇ ƳŀǊŜ ƞƴǘǊŜ ƳƻōƛƭƛȊŀǊŜŀ ŘŜ ǊŜǎǳǊǎŜ ƞƴǘǊ-
ǳƴ ǊŇȊōƻƛ ŎƭŀǎƛŎ Ǔƛ ŎŜŜŀ ŎŜ ǎŜ ƞƴǘŃƳǇƭŇ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛΦ  5Ŝ ŜȄŜƳǇƭǳΣ ŀƭ ŘƻƛƭŜŀ ǊŇȊōƻƛ 
ƳƻƴŘƛŀƭ ŀ ǎǘƛƳǳƭŀǘ ǊŀƳǳǊƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ƞƴ ǚŇǊƛ ōŜƭƛƎŜǊŀƴǘŜΣ ŎƘƛŀǊ ŘŀŎŇ ŎŜƴǘǊŀǘŜ ǇŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŀ 
ƳƛƭƛǘŀǊŇΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ǇŀƴŘŜƳƛŀ ƛƴŘǳŎŜ ǎŎŇŘŜǊŜ ƳŀƧƻǊŇ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ǇǊƛƴ ŜŦŜŎǘǳƭ 
shutdown.  

/Ŝ ǇƻŀǘŜ ŀǘŜƴǳŀ ŎŇŘŜǊŜŀ ƛƴŜǾƛǘŀōƛƭŇ ŀ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΚ aǳƴŎŀ ŘŜ ŀŎŀǎŇΣ ŎŀǊŜ ǇƻŀǘŜ ŀǾŜŀ 
loc  unde digitalizarea, maƛ ŀƭŜǎΣ ƻ ŦŀǾƻǊƛȊŜŀȊŇΤ ŜȄƛǎǘŜƴǚŀ ǳƴƻǊ ǊŜŘǳƴŘŀƴǚŜ ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛŜΣ ŎŀǊŜ ƛŜǎ 
ƭŀ ƛǾŜŀƭŇ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǇǊŜȊŜƴǘŜΦ ¡ƛ ƻǇŜǊŜŀȊŇ ƛƴǘŜǊǾŜƴǚƛŀ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜΦ tƻǘ ŀŎǚƛƻƴŀ Ǔƛ 
ŎƻƭŀōƻǊŇǊƛ ǎǳƛ ƎŜƴŜǊƛǎ ǇǳōƭƛŎ-ǇǊƛǾŀǘŜΣ ƞƴǘǊŜ ŀŎǚƛƻƴŀǊƛκǇǊƻǇǊƛŜǘŀǊƛ Ǔƛ ǎŀƭŀǊƛŀǚƛ ǇŜƴǘǊǳ ǇǊotejarea 
companiilor.  

/ƻǾƛŘмф Ǿŀ Ŧƛ ƞƴǾƛƴǎΦ !ŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŇ Ǿŀ ŎǳƴƻŀǓǘŜ ǇǊƻōŀōƛƭ ƻ ǊŜǾŜƴƛǊŜ ǊŀǇƛŘŇΣ ŎƘƛŀǊ 
ŘŀŎŇ ǾƻǊ ǊŇƳŃƴŜ ǎŜŎƘŜƭŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜΣ ƞƴǘǊŜ ŎŀǊŜ Ǔƛ  ŘŀǘƻǊƛƛ ǇǳōƭƛŎŜ Ǔƛ ǇǊƛǾŀǘŜ Ƴŀƛ ƳŀǊƛΦ 

România are nevoie de o restructurare a bugetului public, care sŇ permitŇ reorientarea de resurse 
în lupta contra Covid19 Ǔi protejarea serviciilor publice vitale. Nu trebuie sŇ ŎƻǇƭŜǓƛƳ ōǳƎŜǘǳƭ 
public cu cheltuieli permanente, chiar dacŇ regulile fiscale în UE sunt suspendate îƴ ƴƻƛƭŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛΦ 
DacŇ vom ǚƛƴŜ Ŏƻƴǘ ŘŜ ŀŎŜǎǘ ǇǊƛƴŎƛǇƛǳ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ǊŜŎǳǊƎŜ ƭŀ ǇǊƻƎǊŀƳŜ ŘŜ ǎǳǎǚƛƴŜǊŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ 
(cheltuieli temporare) de procente bune din PIB, ŦŇǊŇ ŀ ŎŀǳȊŀ ƻ ŎǊƛȊŀ ŀ ƳƻƴŜŘŜƛ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜΦ /Ŝ 
ajutŇ România acum este datoria publicŇ relativ micŇ (cca 35% din PIB). Nu ne ajutŇ ƞƴǎŇ ǊŀǘƛƴƎǳƭ 
suveran, îƴǘǊŜ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ǎŎŇȊǳǘŜ din UE (BBB-). 

 

/ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƴƻƳƛƴŀƭŇ 

5ƛǎƻƴŀƴǚŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ŦŀǚŇ ŘŜ ŜȄƛƎŜƴǚŜƭŜ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭƻǊ ŘŜ ƭŀ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘ ŀ ǘǊŜŎǳǘΣ ƞƴ ǳƭǘƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳ ŀƭ 
ŀƴǳƭǳƛ нлмфΣ ƞƴ ǊŜƎƛƳǳƭ ƳŀȄƛƳ ŘŜ ŀƭŜǊǘŇΣ ƻŘŀǘŇ Ŏǳ ŘŜǇŇǓƛǊŜŀ ŘŜ ŀƳǇƭƻŀǊŜ ŀ ǇǊŀƎǳƭǳƛ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ 
ōǳƎŜǘŀǊ ǇǊŜǾŇȊǳǘ ŘŜ tŀŎǘǳƭ ŘŜ {ǘŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ /ǊŜǓǘŜǊŜΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜΣ ŀǘŃǘ Ǌŀǘŀ ŘƻōŃƴȊƛƛ ǇŜ 
ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎΣ ŎŃǘ Ǔƛ Ǌŀǘŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛΣ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǳΣ ŘŜƧŀΣ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŜ ǾŀƭƻǊƛƭƻǊ ŘŜ 
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ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ŎƻǊŜǎǇǳƴȊŇǘƻŀǊŜΦ ¢ƻǘƻŘŀǘŇΣ ŀōŀǘŜǊŜŀ ŘŜ ƭŀ ǊŜƎǳƭŀ ŘŜ ŀǳǊ ŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ǎ-a 
ƞƴǊŇǳǘŇǚƛǘ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмфΦ Oƴ ŀŎŜǎǘ ŎƻƴǘŜȄǘΣ /ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ŀ ŘŜŎƭŀƴǓŀǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ 
ŜȄŎŜǎƛǾ ƞƴ ŎŀȊǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛΦ Oƴ ǇƭǳǎΣ ƛƴǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŀǳ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŎŜƭƻǊƭŀƭǘŜ ŎǊƛǘŜǊƛƛΦ !ǎǘŦŜƭΣ ǊƛǎŎǳƭ 
de Ř ƛ Ǿ Ŝ Ǌ Ǝ Ŝ ƴ ǚ Ň   ƴ ƻ Ƴ ƛ ƴ ŀ ƭ Ň s-a materializat. De altfel, scenariul central pentru anul 2020 
ŀǊŀǘŇ ŎŇ wƻƳŃƴƛŀ ƴǳ Ǿŀ ƞƴŘŜǇƭƛƴƛ ƴƛŎƛǳƴ ŎǊƛǘŜǊƛǳ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ǳƴ 
ŎŀȊ ǎƛƴƎǳƭŀǊ ƞƴ ¦ƴƛǳƴŜŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇΦ tŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳ ŜǎǘŜΣ ŘŜ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ 
ƴŜŦŀǾƻǊŀōƛƭŇ ƞƴŎŀŘǊŇǊƛƛ ƞƴ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭŜ ŘŜ ƭŀ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘ ǓƛΣ ƛƳǇƭƛŎƛǘΣ ǊŜǎǇŜŎǘŇǊƛƛ ŎŀƭŜƴŘŀǊǳƭǳƛ ŘŜ ŀŘŜǊŀǊŜ 
ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ ǎǘƛǇǳƭŀǘ ƞƴ tƭŀƴǳƭ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ нлмф-2022, în ipoteza în care nu ar fi adoptate 
ƳŇǎǳǊƛ ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜ ōǳƎŜǘŀǊŇΦ tƭŀƴƛŦƛŎŀǊŜŀ ŎƻǊŜŎǚƛŜƛ ǘǊŜǇǘŀǘŜΣ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳΣ ŀ 
dezechilibrului bugetar, eǎǘŜ ǎǳǇǳǎŇΣ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘΣ ǳƴƻǊ ǊƛǎŎǳǊƛ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǊŜ ŀŎǳǘŜΣ ƻŘŀǘŇ Ŏǳ 
ǊŜŀƳǇƭƛŦƛŎŀǊŜŀ ǘǳǊōǳƭŜƴǚŜƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜ Ǔƛ ǊŜŀŎǘƛǾŀǊŜŀ ŦŜƴƻƳŜƴǳƭǳƛ ŦƭƛƎƘǘ-to-safety, 
ǇǊŜǎƛǳƴŜŀ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ǾŀƭǳǘŀǊŜ ŀƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜ ƛƴǘŜƴǎƛŦƛŎŃƴŘǳ-ǎŜΦ h ǾŜǊƛǘŀōƛƭŇ 
coƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇ ǇǊŜǎǳǇǳƴŜ ǳƴ ƳŀǊŀǘƻƴ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊƛǎǘƛŎŇ ōǳƎŜǘŀǊŇ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎΣ ƴǳ ŘƻŀǊ 
revenirea deficitului public la un nivel inferior pragului de 3% din PIB. Reintrarea României în 
ǇŀǊŀƳŜǘǊƛƛ ǇǊƻŦƛƭǳƭǳƛ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŀƭ ǇƻȊƛǚƛŜƛ ōǳƎŜǘŀǊŜΣ ŘŜǎŎǊƛǎ ŘŜ ǳƴ Ǌelativ echilibru între veniturile 
Ǔi cheltuielile bugetare, va facilita, în final, inclusiv reîncadrarea în limitele aferente criteriilor 
ǇǊƛǾƛƴŘ Ǌŀǘŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ Ǔƛ Ǌŀǘŀ ŘƻōŃƴȊƛƛ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ǊŜŘǳŎŜǊŜŀ ǇǊŜǎƛǳƴƛƭƻǊ ŀǎǳǇǊŀ 
cursului de schimb, odaǘŇ Ŏǳ ŀƳŜƭƛƻǊŀǊŜŀ ǎƛǘǳŀǚƛŜƛ Ŏƻƴǘǳƭǳƛ ŎǳǊŜƴǘΦ  

 

Companii nefinanciare 

NǳƳŇǊǳƭ ǊƛŘƛŎŀǘ ŘŜ ŦƛǊƳŜ ǎǳōŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǘŜ Ǔƛ Ŏǳ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛǎǘƛŎƛ ŀǘƛǇƛŎŜΣ ǇƻƭŀǊƛȊŀǊŜŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ŀ 
ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭƻǊΣ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀ ƭŀȄŇ ƭŀ ǇƭŀǘŇΣ ŎƻƳǇŜǘƛǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ǊŜŘǳǎŇ Ǔƛ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ŘŜ ƛƴǎƻƭǾŜƴǚŇ ǎǳƴǘ ŘŜ 
ƴŀǘǳǊŇ ǎŇ ƛƴŦƭǳŜƴǚŜȊŜ ƴŜƎŀǘƛǾ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ƴŜŦƛƴŀƴŎƛare. 

 

Sectorul financiar nebancar 

/ŜƭŜ Ƴŀƛ ǊŜŎŜƴǘŜ ŘŀǘŜ ǎǘŀǘƛǎǘƛŎŜ όǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлмфύ ƛƴŘƛŎŇ ƻ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊŜ ŀ ŘƛƴŀƳƛŎƛƛ ǇƻȊƛǘƛǾŜ ŀ 
ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ǇŜƴǘǊǳ ǎŜƎƳŜƴǘŜƭŜ ǇƛŜǚŜƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛΣ ŦƻƴŘǳǊƛ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ Ǔƛ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛΣ ƞƴǎƻǚƛǘŇ ŘŜ ƻ 
ŜǾƻƭǳǚƛŜ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ǎǘŀōƛƭŇ ŀ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛƭƻǊ ŘŜ ǎƻƭǾŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ ƭƛŎƘƛŘƛǘŀǘŜΦ {Ŝ ŎƻƴǎǘŀǘŇ ƻ reaccentuare 
ŀ ǘŜƴǎƛǳƴƛƭƻǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ, în contextul gradului ridicat de concentrare (în 
ǎǇŜŎƛŀƭ ǇŜ ǎŜƎƳŜƴǘǳƭ w/!ύΣ ŘŜǓƛ ǊŀǘŜƭŜ ƳŜŘƛƛ ŀƭŜ {/w Ǔƛ a/w ŜǊŀǳ ƭŀ ол ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ 2019 
ǎǳǇǊŀǳƴƛǘŀǊŜ όŎŜǊƛƴǚŀ ƳƛƴƛƳŇύ Ǔƛ ŎƻƳǇŀǊŀōƛƭŜ Ŏǳ ŎŜƭŜ ŎƻƴǎŜƳƴŀǘŜ ƭŀ Ŧƛƴŀƭǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмуΦ  tŜ 
ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмф Ǔƛ ǇǊƛƳŜƭƻǊ ŘƻǳŇ ƭǳƴƛ Řƛƴ ŀƴǳƭ ŎǳǊŜƴǘ ǎ-au realizat o serie de progrese 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ǔƛ Ǉƛŀǚŀ ǇŜƴǎƛƛƭƻǊ ǇǊƛǾŀǘŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ŀŎǚƛǳƴƛ ŎǳǇǊƛƴǎŜ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ Ǉƭŀƴǳƭǳƛ 
ƴŀǚƛƻƴŀƭ ŘŜ ŀŘƻǇǘŀǊŜ ŀ ƳƻƴŜŘŜƛ ŜǳǊƻ ƳŜƴƛǘŜ ǎŇ ŎƻƴǎƻƭƛŘŜȊŜ ŀŎŜǎǘŜ ǎŜƎƳŜƴǘŜ ŀƭŜ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ Ǔƛ ǎŇ ŦŀǾƻǊƛȊŜȊŜ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇΦ 

 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ 

Reforma ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ este   î n t â r z i a ǘŇ  Ǔƛ ŎƻƴǘǊƛōǳƛŜ ƭŀ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŜlor 
economice din cauze care ǚƛƴ ŦƛŜ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀǊŜŀ ŎŀŘǊǳƭǳƛ ƭŜƎŀƭΣ ŦƛŜ ŘŜ ƭƛǇǎŀ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŇǚƛƛ ƞƴ ŀǇƭƛŎŀǊŜŀ 
reformelor.  
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wƻƳŃƴƛŀ Ǔƛ /ŀŘǊǳƭ CƛƴŀƴŎƛŀǊ aǳƭǘƛŀƴǳŀƭ 

Este nevoie  u r g e n t Ň ŘŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛ Ƴŀƛ ǇǳǘŜǊƴƛŎŜ όŜŦƛŎƛŜƴǘŜύΣ ŘŜ ǳƴ ōǳƎŜǘ ƴŀǚƛƻƴŀƭ ŎŃǘ Ƴŀƛ Ǌƻōǳǎǘ 
όŎŜŜŀ ŎŜ ƛƳǇƭƛŎŇ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŜύΣ ŎƻƴǘǊƻƭǳƭ ŘŜȊŜŎƘƛƭƛōǊŜƭƻǊΣ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ǇǳōƭƛŎŜ 
όƛƴŎƭǳǎƛǾ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜύ ŘŜǓǘŜǇǘŜΦ Oricare ar fi compromisul la care se va ajunge privind bugetul UE 
(carŜΣ ƞƴ ƻǊƛŎŀǊŜ ŘƛƴǘǊŜ ǾŀǊƛŀƴǘŜƭŜ ǇŜ ƳŀǎŇ ŀŎǳƳΣ ŜǎǘŜ Ƴǳƭǘ ǎǳō ƻ ƳŀǎŇ ŎǊƛǘƛŎŇ ŘŜ ōǳƴǳǊƛ ŎƻƭŜŎǘƛǾŜύΣ 
ŜǎŜƴǚƛŀƭ ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀ ŜǎǘŜ  ǎŇ ŦƻƭƻǎŜŀǎŎŇ ŎŃǘ Ƴŀƛ ōƛƴŜ ǊŜǎǳǊǎŜƭŜ ǇŜ ŎŀǊŜ ƭŜ Ǿŀ ƻōǚƛƴŜΦ 

 

 

aƻŘŜƭŀǊŜŀ ƎǊŀŘǳƭǳƛ ŘŜ ǇǊŜƎŇǘƛǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀŘƻǇǘŀǊŜŀ ŜǳǊƻ 

Oƴ ŀōǎŜƴǚŀ ǳƴƻǊ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŎƻŜǊŜƴǘŜ Ŏǳ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻ Ǔƛ ŀ ǳƴƻǊ ǊŜŦƻǊƳŜ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ŎŀǊŜ ǎŇ ǇŜǊƳƛǘŇ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ŜǎǘŜ Ǉƻǎƛōƛƭ Ŏŀ ǇƻƭƛǘƛŎŀ 
ƳƻƴŜǘŀǊŇ ŎƻƳǳƴŇ ǎŇ ƴǳ ŦƛŜ ŜŦƛŎƛŜƴǘŇ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ƳƻƴŜŘŜƛ ǳƴƛŎŜ ƞƴ wƻƳŃnia, cu efecte 
ƴŜƎŀǘƛǾŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ ŀǎǳǇǊŀ ōǳƴŇǎǘŇǊƛƛ ŀƎŜƴǚƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛΦ h ǎǘǊǳŎǘǳǊŇ ŎŃǘ Ƴŀƛ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǘŇ 
ŀ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛ Ǔƛ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ǎŎƘƛƳōŀǊŜŀ ǇŀǊŀŘƛƎƳŜƛ ŘƛƴǎǇǊŜ ƻ ŜŎƻƴƻƳƛŜ ƛƴǘŜƴǎƛǾŇ ƞƴ 
ŦŀŎǘƻǊǳƭ ƳǳƴŎŇ Ǔƛ ǎǇǊŜ ǇǊƻŘǳǎŜ ŎƻƳǇƭŜȄŜ ǎŀǳ ǎŜǊǾƛŎƛi pot constitui elemente structurale care 
ŎƻƴŦŜǊŇ ƻ ǊŜȊƛƭƛŜƴǚŇ ǎǇƻǊƛǘŇ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ ŘŜ ǘƛǇ αǎƳŀƭƭ-ƻǇŜƴέ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜΦ wŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾŜ 
ǎǳōƭƛƴƛŀȊŇ ŘŜǇŜƴŘŜƴǚŀ ǊƛŘƛŎŀǘŇ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99 ŘŜ ǚŇǊƛƭŜ Řƛƴ ǾŜǎǘǳƭ 9ǳǊƻǇŜƛΣ ƞƴ 
ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ŀŎǘǳŀƭŜ ŀƭŜ ǳƴƻǊ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘŜΦ 9ȄƛǎǘŇ ŘƻǳŇ ŎŇƛ ǇǊƛƴ ŎŀǊŜ ǎŜ Ǉƻǘ ƻōǚƛƴŜ 
beneficii nete pe termen lung în urma accesului într-ƻ ǳƴƛǳƴŜ ƳƻƴŜǘŀǊŇΥ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜŀ ǎǘŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ 
ŦƛǎŎŀƭŜ Ǔƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΣ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ǇƻȊƛǘƛǾŜ ŀǎǳǇǊŀ ǇǊƛƳŜƭƻǊ ŘŜ ǊƛǎŎ ŀǎƻŎƛŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΣ Ǔƛ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ 
ŦƭŜȄƛōƛƭƛǘŇǚƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǇŜǊƳƛǘŜ ƻ ŀƧǳǎǘŀǊŜ Ƴŀƛ ǊŀǇƛŘŇ ƭŀ ǓƻŎǳǊƛƭŜ ŜȄǘŜǊƴŜΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ 
ǇƛŜǊŘŜǊƛƛ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǚŜƛ ǇƻƭƛǘƛŎƛƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜΦ 
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¢9b5Lb¤9 twL±Lb5 9±h[¦¤L! /hb±9wD9b¤9L Ob wha$bL!   
.ŀƭŀƴǚŀ ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊ Ǔƛ ŀ ŦŀŎǘƻǊƛƭƻǊ ŎŀǊŜ Ǉƻǘ ŀŦŜŎǘŀ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ κ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŀ pe 
ŎǊŜǓǘŜǊŜ / descreǓtere 

 

[ŜƎŜƴŘŇΥ ŘŜǘŀƭƛƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ƘŀǊǘŀ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŜƛ ǎƛ ƘŀǊǘŀ ŎǳƭƻǊƛƭƻǊ ǎǳƴǘ ƳŜƴǚƛƻƴŀǘŜ ǇŜ ǇŀƎƛƴŀ 
ǳǊƳŇǘƻŀǊŜ 
 

.![!b¤! wL{/¦wL[hw ¡L ! C!/¢hwL[hw /!w9 !¦ !C9/¢!¢ 9±h[¦¤L! /hb±9wD9b¤9L κ 

5L±9wD9b¤9L  

C!/¢hwL /!w9 C!/L[L¢9!½( /hb±9wD9b¤! PE 

CRE¡¢9w9  

(upward convergence) 

/hb±9wD9b¤( PE CRE¡¢9w9 Ґ /w9¡¢9w9 

9/hbhaL/( Ǔƛ {/(59w9 ! 5L{t!wL¢(¤L[hw 

COMPARATIV CU MEDIA ZONEI EURO 

wL{/¦wL /!w9 tw9W¦5L/L!½( 

/hb±9wD9b¤! PE DESCRE¡TERE  

(downward convergence)  

/hb±9wD9b¤( PE DESCRE¡¢9w9 = 

{/(59w9 9/hbhaL/( Ǔƛ {/(59w9 ! 

5L{t!wL¢(¤L[hw /hat!w!¢L± /¦ a95L! 

ZONEI EURO 

wL{/¦wL /!w9 !at[LCL/( 5L±9wD9b¤! PE 

CRE¡¢9w9  

(upward divergence) 

5L±9wD9b¤( PE CRE¡¢9w9 Ґ /w9¡¢9w9 

9/hbhaL/( Ǔƛ /w9¡¢9w9 ! 5L{t!wL¢(¤L[hw 

C!/¢hwL /!w9 D9b9w9!½( 5L±9wD9b¤! 

PE DESCRE¡¢9w9  

(downward divergence) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5L±9wD9b¤( PE DESCRE¡¢9w9 Ґ {/(59w9 

9/hbhaL/( Ǔƛ /w9¡¢9w9 ! 

5L{t!wL¢(¤L[hw /hat!w!¢L± /¦ a95L! 

ZONEI EURO 

/ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƧǳǊƛŘƛŎŇ 

όōŀƭŀƴǚŀ ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜύ 

/ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭŇ 

όōŀƭŀƴǚŀ ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜύ 

/ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƴƻƳƛƴŀƭŇ 

(ƞƴŎŇƭŎŀǊŜŀ ¢C¦9) 

Competitivitate companii nefinanciare 

(ōŀƭŀƴǚŀ ŜŎƘƛƭƛōǊŀǘŇ Ŏǳ ǘŜƴŘƛƴǚŇ 

de deteriorare) 

Sectorul financiar nebancar 

όōŀƭŀƴǚŀ ŜŎƘƛƭƛōǊŀǘŇ Ŏǳ ǘŜƴŘƛƴǚŇ 

de deteriorare) 

/ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇ 

όōŀƭŀƴǚŀ ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜύ 
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Harta riscurilor 
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5ƻƳŜƴƛǳ κ ǘƛǇ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ 

 

/ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƧǳǊƛŘƛŎŇ  
aŀƴƛŜǊŀ ŘŜ ƛƴƛǚƛŜǊŜ Ǔƛ ŀŘƻǇǘŀǊŜ ŀ ǇǊƻƛŜŎǘŜƭƻǊ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾŜΣ ŎŀǊŜ ǾǳƭƴŜǊŀōƛƭƛȊŜŀȊŇ ŎŀŘǊǳƭ 
ƭŜƎŀƭ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜ Ǔƛ ƻǇŜǊŀǊŜ ŀƭ .bw Ǔƛ ŀƭ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭƻǊ ŘŜ ŎǊŜŘƛǘΣ ŜǎǘŜ ƞƴƎǊƛƧƻǊŇǘƻŀǊŜ 
ŘŜƻŀǊŜŎŜ ŀǳ ƞƴŎǳǊŀƧŀǘ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŀ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ŘŜŎŃǘ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƧǳǊƛŘƛŎŇΦ 

 /ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭŇ  
9ǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛ Ƴŀƛ ǇǳǘŜǊƴƛŎŜ όŜŦƛŎƛŜƴǘŜύΣ ŘŜ ǳƴ ōǳƎŜǘ ƴŀǚƛƻƴŀƭ ŎŃǘ Ƴŀƛ 
Ǌƻōǳǎǘ όŎŜŜŀ ŎŜ ƛƳǇƭƛŎŇ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ŦƛǎŎŀƭŜ considerabil superioare), controlul 
ŘŜȊŜŎƘƛƭƛōǊŜƭƻǊΣ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ǇǳōƭƛŎŜ όƛƴŎƭǳǎƛǾ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜύ ŘŜǓǘŜǇǘŜΦ 

 /ƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƴƻƳƛƴŀƭŇ 
/ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ŀ ŘŜŎƭŀƴǓŀǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾ ƞƴ ŎŀȊǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛΦ 
IƴǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŀǳ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŎŜƭƻǊƭŀƭǘŜ ŎǊƛǘŜrii. România nu va îndeplini în anul 
2020 ƴƛŎƛǳƴ ŎǊƛǘŜǊƛǳ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ǳƴ ŎŀȊ ǎƛƴƎǳƭŀǊ ƞƴ 
¦ƴƛǳƴŜŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ 

 Competitivitatea sectorului companii nefinanciare  
bŜŎŜǎŀǊǳƭ όƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜύ ŘŜ ǊŜŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǊŜ ŀƭ ŦƛǊƳŜƭƻǊ όƞƴ special cu capital privat), 
care au deficite de capitalizare, respectiv cele care au capitaluri proprii negative, 
ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ мп҈ Řƛƴ tL.-ul României din 2020. 

 Sectorul financiar nebancar 
{Ŝ ŎƻƴǎǘŀǘŇ ƻ ǊŜŀŎŎŜƴǘǳŀǊŜ ŀ ǘŜƴǎƛǳƴƛƭƻǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊΣ ƞƴ 
contextul gradului ridicat de concentrare (în special pe segmentul RCA). 

 Reforme structurale 
wŜŦƻǊƳŜƭŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ǎǳƴǘ ƞƴǘŃǊȊƛŀǘŜ Ǔƛ ǊƛǎŎŇ ǎŇ ƳŇǊŜŀǎŎŇ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŜƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ 
ǇŜƴǘǊǳ ŎŇ ƴǳ ŜȄƛǎǘŇ ŎƻƴǘƛƴǳƛǘŀǘŜ ƞƴ ŀǇƭƛŎŀǊŜŀ ǊŜŦƻǊƳŜƭƻǊΦ 

 
Harta culorilor: 

-  w ƻ Ǔ ǳ ƞƴǎŜŀƳƴŇ ƞƴŎŇƭŎŀǊŜŀ ŜŦŜŎǘƛǾŇ ŀ ¢C¦9  
-  P o r t o c a l i u ƞƴǎŜŀƳƴŇ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŇ ǇǊƻōŀōƛƭŇ    
-  G a l b e n ƞƴǎŜŀƳƴŇ ŀǘŜƴǚƛƻƴŀǊŜ ŘŜ ŎǊŜŀǊŜ ŀ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŜƭƻǊ 
-  V e r d e  ƞƴǎŜŀƳƴŇ ŎŇ ƴǳ ŜȄƛǎǘŇ ǊƛǎŎǳǊƛ 

  



România ς Zona Euro Monitor    Nr. 2 |  An 2 | 2020 

 

9/65 

 

 

59 !/9!{¢( 5!¢( 9{¢9 Ob¢w-!59±(w ALTFELΥ α9C9/¢¦[ {I¦¢5h²bέ1  
 

 !ōǳƴŘŇ ŘƛǎŎǳǚƛƛƭŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ƛƳǇŀŎǘǳƭ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ ŀǎǳǇǊŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΣ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ƞƴǘǊŜǚŜǎǳǘŜ ǇŜ 
ƭŀǘǳǊƛƭŜ ŎŜǊŜǊƛƛ Ǔƛ ƻŦŜǊǘŜƛκǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛΦ 5Ŝ ŀƛŎƛ ǇƻǊƴŜǎŎ ƞƴŘŜƳƴǳǊƛ ŘŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴǚƛŜ ǇǳōƭƛŎŇΣ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴŜ 
Řƛƴ ǇŀǊǘŜŀ ōŇƴŎƛƭƻǊ ŎŜƴǘǊŀƭŜ Ǔƛ ŀ ƎǳǾŜǊƴŜƭƻǊΦ aŀǎƛǾŜ ƛƴƧŜŎǚƛƛ ŘŜ ƭƛŎƘƛŘƛǘŀǘŜ Ǔƛ ǊŜŘǳŎŜǊƛ ŘŜ ǊŀǘŜ ŘŜ 
ǇƻƭƛǘƛŎŇ ƳƻƴŜǘŀǊŇΣ ǇǊƻƎǊŀƳŜ ōǳƎŜǘŀǊŜ ŘŜ ŎǊƛȊŇ ŀǳ Ŧƻǎǘ ǇǳǎŜ ƞƴ ƳƛǓŎŀǊŜ ƞƴ ǳƭǘƛƳŜƭŜ ǎŇǇǘŇƳŃƴƛΦ 
!ŎŜǎǘŜŀ ǎǳƴǘ ŘŜ ƳŀƎƴƛǘǳŘƛƴŜŀ ŎŜƭƻǊΣ ǳƴŜƻǊƛ ŎƘƛŀǊ ƭŜ ŘŜǇŇǓŜǎŎ ǇŜ ŎŜƭŜΣ ŎŀǊŜ ŀǳ ǳǊƳŀǘ ƛȊōǳŎƴƛǊƛƛ 
crizei financiare în 2008. 

 

мΦ!ŎǳƳ ŜǎǘŜΣ ǘƻǘǳǓƛΣ ŀƭǘŦŜƭΗ 

/ǊƛȊŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇ ǳƭǘƛƳŇ ŀ Ŧƻǎǘ ŎƻƳŜƴǘŀǘŇ ƞƴ ŦŜƭ Ǔƛ ŎƘƛǇ Ǔƛ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘŇ ǳƴ ŜǾŜƴƛƳŜƴǘ ŦŇǊŇ 
ŜƎŀƭΦ !ƭŀƴ DǊŜŜƴǎǇŀƴΣ Ŧƻǎǘǳƭ ǓŜŦ ŀƭ CŜŘ-ǳƭǳƛΣ ǎǇǳƴŜŀ ŎŇ ŀǓŀ ŎŜǾŀ ǎŜ ƞƴǘŃƳǇƭŇ ƻ ŘŀǘŇ ƭŀ млл ŘŜ ŀƴƛΦ 
Kenneth RogofŦ Ǔƛ /ŀǊƳŜƴ wŜƛƴƘŀǊǘ ŀǳ ƞƴŎŜǊŎŀǘ ǎŇ ŘŜƳƻƴǘŜȊŜ ŎƭƛǓŜǳƭ αǳƴƛŎƛǘŇǚƛƛέ ǇǊƛƴ ƛƴǾŜǎǘƛƎŀǊŜŀ 
unei serii de crize de-ŀ ƭǳƴƎǳƭ ǎŜŎƻƭŜƭƻǊ όwŜƛƴƘŀǊǘ Ǔƛ wƻƎƻŦŦΣ нлммύΦ !ƳǇƭƻŀǊŜŀ ǳƴŜƛ ŎǊƛȊŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 
ƳŀǊƛΣ ŎŀǊŜ ƳƻǊŦŜŀȊŇ ƞƴǘǊ-ǳƴŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŇ ǇǊƻŦǳƴŘŇΣ ŜȄǇƭƛŎŇ ǘƻǘǳǓƛ ŘŜ ŎŜ ƻŀƳŜƴƛƛ ǎǳƴǘ 
ǘŜƴǘŀǚƛ ǎŇ ǳƛǘŜ ƛǎǘƻǊƛŀΤ ƳŜƳƻǊƛŀ ŎƻƭŜŎǘƛǾŇ ǎŎǳǊǘŇ ƴǳ ŜǎǘŜ ǊŀǊŇΦ  

9ȄƛǎǘŇ ƞƴǎŇ ŎŜǾŀ ŀǇŀǊǘŜ ƞƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ƴƛ ǎŜ ƞƴǘŃƳǇƭŇ ŀŎǳƳΤ ŎŜǾŀ ŎŀǊŜ ŎǊŜŘ ŎŇ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƛŜ 
judecat nu numai printr-ƻ ŎƛǘƛǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ŀ ǊŜƭŀǚƛŜƛ ƞƴǘǊŜ ŎŜǊŜǊŜ Ǔƛ ƻŦŜǊǘŇ -- cum au fost 
interpretate Marea Depresiune dintre anii 1929-мфоо Ǔƛ aŀǊŜŀ wŜŎŜǎƛǳƴŜΣ ŎŀǊŜ ŀ ŜǊǳǇǘ Ƴŀƛ ōƛƴŜ 
ŘŜ ǳƴ ŘŜŎŜƴƛǳ ƞƴ ǳǊƳŇ όǳƭǘƛƳŀ ŎǊƛȊŇ ŦƛƛƴŘ ŎƻƳōŇǘǳǘŇ Ǔƛ ǇǊƛƴ ƻǇŜǊŀǚƛǳƴƛ ƴŜŎƻƴǾŜƴǚƛƻƴŀƭŜ ŀƭŜ 
ōŇƴŎƛƭƻǊ ŎŜƴǘǊŀƭŜΣ ǇǊƛƴ ǊŜƭŀȄŀǊŜ ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾŇΣ v9ǎύΦ   

CrŜŘ ŎŇ ǎŜ ǊŜƳŀǊŎŇ ƞƴ ƳƻŘ ƛƴǎǳŦƛŎƛŜƴǘ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ƴǳƳƛǘ αŜŦŜŎǘǳƭ 
ǎƘǳǘŘƻǿƴέκƭƻŎƪŘƻǿƴ όƭŀŎŇǘǳƭ ǇŜ ǳǓŇ ύΦ 9ŦƻǊǘǳƭ ŘŜ ƞƴŎŜǘƛƴƛǊŜ ŀ ǊŇǎǇŃƴŘƛǊƛƛ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ ƻōƭƛƎŇ ƭŀ 
ƞƴŎƘƛŘŜǊŜŀ ǇŀǊǚƛŀƭŇΣ ǎŀǳ ǘƻǘŀƭŇ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ƭŀ ƛȊƻƭŀǊŜŀ ƻŀƳŜƴƛƭƻǊΤ ŜǎǘŜ Ŏŀ Ǔƛ ŎǳƳ se 
ǇǳƴŜ ƭŀŎŇǘǳƭ ǇŜ ǳǓŇΣ ǎŜ ƞƴŎƘƛŘŜ ƻ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ Řƛƴ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŇΦ tƻǚƛ ŀǎŜƳŇƴŇ 
ŀŎŜǎǘ ŜŦŜŎǘ Ŏǳ ǳƴ αǎǳŘŘŜƴ ǎǘƻǇέΣ ŎŀǊŜ ŀǊŜ ƭƻŎ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ŀǘǳƴŎƛ ŎŃƴŘ ƭƛŎƘƛŘƛǘŀǘŜŀ ƴǳ Ƴŀƛ 
ŎǳǊƎŜΣ ǎŀǳ ŎŃƴŘ ǎŜ ƳŀƴƛŦŜǎǘŇ αŎŀǇŎŀƴŀ ƭƛŎƘƛŘƛǘŇǚƛƛέΦ 5ŀǊ efectul shutdown este mai sever, întrucât 
ƴǳ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŎƻƴǘǊŀŎŀǊŀǘ Ŏǳ ƛƴƧŜŎǚƛƛ ŘŜ ƭƛŎƘƛŘƛǘŀǘŜ ŜŦŜŎǘǳŀǘŜ ŘŜ ōŇƴŎƛ ŎŜƴǘǊŀƭŜΦ 5Ŝ ŀŎŜŜŀΣ ƻ ŎŇŘŜǊŜ 
ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ƴǳ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŜǾƛǘŀǘŇΦ 

  [ƻƎƛŎŀ ƭǳǇǘŜƛ ŎƻƴǘǊŀ /ƻǾƛŘмф ƛƴǘǊŇ ƞƴ ŎƻƭƛȊƛǳƴŜ Ŏǳ ƭƻƎƛŎŀ ŘŜǎŦŇǓǳǊŇǊƛƛ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ 
ŎŀǊŜ ƞƴǎŜŀƳƴŇ ƳƛǓŎŀǊŜŀ ŦŀŎǘƻǊƛƭƻǊ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ όǓƛ ŀ ŦƻǊǚŜƛ ŘŜ ƳǳƴŎŇύΣ ǎǇŜŎƛŀƭƛȊŀǊŜ ƛƴǘŜǊƴŀ Ǔƛ 
ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŇΣ ƭŀƴǚǳǊƛ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ ƴŜƞƴǘǊŜǊǳǇǘŜΦ ¢ǳǊŀǚƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ ǎŜ ǊŜŘǳŎŜ ŘǊŀǎǘƛŎ ƞƴ ƳƻŘ 
ƛƴŜǊŜƴǘΣ ǓƻŎǳƭ ŦƛƛƴŘ ŘŜ ŀƭǘŇ ƴŀǘǳǊŇ ŘŜŎŃǘ ǳƴǳƭ ƛƴŘǳǎ ŘŜ ǎŎŇŘŜǊŜŀ ŎŜǊŜǊƛƛΣ ǎŀǳ ŘŜ ǳƴ ǓƻŎ ŘŜ ƻŦŜǊǘŇ 
ǇǊŜŎǳƳ ƻ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ōǊǳǘŀƭŇ ŀ ǇǊŜǚǳƭǳƛ ōŀǊƛƭǳƭǳƛ ŘŜ ǚƛǚŜƛ όŎŀǊŜ ŀ ǇǊƻǾƻŎŀǘ ǎǘŀƎŦƭŀǚƛŜΣ ǎŎŇŘŜǊŜ ŘŜ 
ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ƛƴŦƭŀǚƛŜ ƳŀǊŜΣ ŀŎǳƳ ŘŜŎŜƴƛƛύΣ ǎŀǳ ƻ ǊŜŎƻƭǘŇ ŀƎǊƛŎƻƭŇ ŘŜȊŀǎǘǊǳƻŀǎŇΦ 9ŦŜŎǘǳƭ 
sƘǳǘŘƻǿƴ ŜǎǘŜ ŘŜ ŀƭǘ ƎŜƴΣ ƛŀǊ ǇǊƛƴ ŘƛƳŜƴǎƛǳƴŜŀ ǎŀ ŀǊŜ ƛƳǇƭƛŎŀǚƛƛ ŜȄŎŜǇǚƛƻƴŀƭŜ ǎǇŜŎƛŦƛŎŜΦ !ƛŎƛ ƎŇǎƛƳ 
ŜȄǇƭƛŎŀǚƛŀ ǇŜƴǘǊǳ ŎŀǊŜ ŜŦƛŎŀŎƛǘŀǘŜŀ ƳŇǎǳǊƛƭƻǊ ƳƻƴŜǘŀǊŜ Ǔƛ ŦƛǎŎŀƭ-ōǳƎŜǘŀǊŜ ŜǎǘŜ ƭƛƳƛǘŀǘŇΦ 
/ŀǊƛŎŀǘǳǊƛȊŃƴŘ ǊŜƭŀǚƛŀΣ ŘŀǊ ƴǳ ŀƛǳǊŜŀΣ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ǎǇǳƴŜ ŎŇ ǊŜƭŀȄŀǊŜŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇ ƴǳ ǊŜŘǳŎŜ ŀǳǘƻƳŀǘ 
ƛƴŦŜŎǘŀǊŜŀ ǇƻǇǳƭŀǚƛŜƛΣ ƴǳƳŇǊǳƭ ŘŜ ŘŜŎŜǎŜΦ 

                                                 
1 LŘŜƛ Řƛƴ ŀŎŜǎǘ ǘŜȄǘ ŀǳ ŀǇŇǊǳǘ Ǔƛ ƞƴ ŀƭǘŜ ǇǳōƭƛŎŀǚƛƛ ƞƴ ƭǳƴŀ ƳŀǊǘƛŜ нлнл 



România ς Zona Euro Monitor    Nr. 2 |  An 2 | 2020 

 

10/65 

 

 

9ǎǘŜ Ŏŀ ƭŀ ǊŇȊōƻƛ όYǊƛŜƎǎǿƛǊǘŎƘŀŦǘκǿŀǊ ŜŎƻƴƻƳȅύΣ ƞƴ ǎŜƴǎǳƭ ŎŇ ǎŜ ƛƴǘǊŇ ƞƴǘǊ-un alt regim de 
ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊΦ 9ǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ƳƻōƛƭƛȊŀǊŜ Ǔƛ ǊŜŀƭƻŎŀǊŜ ŘŜ ǊŜǎǳǊǎŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǎǳǎǚƛƴŜ 
prƛƴŎƛǇŀƭǳƭ ŦǊƻƴǘ ŘŜ ƭǳǇǘŀΣ ŀƭ ǎŀƭǾŇǊƛƛ ŘŜ ǾƛŜǚƛ ƻƳŜƴŜǓǘƛΣ ŘŜ ǎǳǎǚƛƴŜǊŜ ŀ ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ ƳŜŘƛŎŀƭŜΣ ŎŀǊŜ 
ǎǳƴǘ ǎǳǇǊŀǎƻƭƛŎƛǘŀǘŜΦ .ǳƎŜǘŜƭŜ ǇǳōƭƛŎŜ ǎǳƴǘ ŀŦŜŎǘŀǘŜ Ǔƛ ǎŜ ǊŜŦŀŎ Řƛƴ ƳŜǊǎ ǇǊƛƴ ǊŜŀƭƻŎŀǊŜ ŘŜ ǊŜǎǳǊǎŜΦ 
Oƴ ¦9 ǎŜ ǎǳǎǇŜƴŘŇ ǘŜƳǇƻǊŀǊ ŀǇƭƛŎŀǊŜŀ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊ ŦƛǎŎŀƭŜ Řƛƴ ŘƻǊƛƴǚŀ ŘŜ ŀ ƻŦŜǊƛ ƎǳǾŜǊƴŜƭƻǊ ǎǘŀǘŜƭƻǊ 
ƳŜƳōǊŜ ǎǇŀǚƛǳ ŘŜ ƳŀƴŜǾǊŇΦ {Ŝ ǾƻǊōŜǓǘŜ ŘŜǎǇǊŜ αōŀƴƛ Řƛƴ ŜƭƛŎƻǇǘŜǊά όƘŜƭƛŎƻǇǘŜǊ ƳƻƴŜȅύΣ ŎŀǊŜ ŀǊ 
Ŧƛ ǇǊŜŎǳƳ ǾƻǳŎƘŜǊŜƭŜκōƻƴǳǊƛƭŜ ǇŜƴǘǊǳ Ǉƭŀǘŀ ǳƴƻǊ ŀƭƛƳŜƴǘŜ ŘŜ ōŀȊŀΣ ŀ ǳǘƛƭƛǘŇǚƛƭƻǊΤ ŀŎǳƳ ǎ-ar face 
ŘƛǎǘǊƛōǳƛǊŜŀΣ ōŇƴǳƛŜǎŎΣ direct în conturi bancare.  

/ŀ ƛƴ ǾǊŜƳǳǊƛ ŘŜ ǊŇȊōƻƛΣ ŜŎƘƛǾŀƭŜŀȊŇ Ŏǳ ƻ ƭǳǇǘŇ ŘŜ ǎǳǇǊŀǾƛŜǚǳƛǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ƴǳƳŜǊƻŀǎŜ 
ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛΣ ǇŜƴǘǊǳ ŎŀǊŜ ƴǳ ƳŀȄƛƳƛȊŀǊŜŀ ǇǊƻŦƛǘǳƭǳƛ ŜǎǘŜ ǚƛƴǘŀ ǎǳǇǊŜƳŇΣ Ŏƛ ǇǊƻǘŜƧŀǊŜŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ 
valoroase, a capitalului uman. Dovada o reprezintŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ Řƛƴ ǇǊƻƎǊŀƳŜƭŜ ŘŜ 
ƛƴǘŜǊǾŜƴǚƛŜ ǇŜ ŎŀƭŜ ŦƛǎŎŀƭκōǳƎŜǘŀǊŇ ǳǊƳŇǊŜǓǘŜ ŀǎƛǎǘŀǊŜŀ ŎŜƭƻǊ ŀƭŜ ŎŇǊƻǊ ƭƻŎǳǊƛ ŘŜ ƳǳƴŎŇ ǎŜ ǇƛŜǊŘΣ 
ŦƛŜ Ǔƛ ǘŜƳǇƻǊŀǊΦ 

 

нΦ [ǳǇǘŀ ŎƻƴǘǊŀ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ ŜǎǘŜ ǳƴ ŀƭǘ ǘƛǇ ŘŜ ǊŇȊōƻƛ  

9ȄƛǎǘŇ ƻ ŘƛŦŜǊŜƴǚŇ ƳŀǊŜ ƞƴǘǊŜ ƳƻōƛƭƛȊŀǊŜŀ ŘŜ Ǌesurse într-ǳƴ ǊŇȊōƻƛ ŎƭŀǎƛŎ Ǔƛ ŎŜŜŀ ŎŜ ǎŜ 
ƞƴǘŃƳǇƭŇ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛΦ  5Ŝ ŜȄŜƳǇƭǳΣ ŀƭ ŘƻƛƭŜŀ ǊŇȊōƻƛ ƳƻƴŘƛŀƭ ŀ ǎǘƛƳǳƭŀǘ ǊŀƳǳǊƛ 
ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ƞƴ ǚŇǊƛ ōŜƭƛƎŜǊŀƴǘŜ ŎƘƛŀǊ ŘŀŎŇ ŎŜƴǘǊŀǘŜ ǇŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŀ ƳƛƭƛǘŀǊŀΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ǇŀƴŘŜƳƛŀ 
ƛƴŘǳŎŜ ǎŎŇŘŜǊŜ ƳŀƧƻǊŇ ŘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ǇǊƛƴ ŜŦŜŎǘǳƭ ǎƘǳǘŘƻǿƴΦ 5Ŝ ŀŎŜŜŀΣ ǊŜŎŜǎƛǳƴŜŀ ŜǎǘŜ 
ƛƴŜǾƛǘŀōƛƭŇΦ  9ŎƻƴƻƳƛŀ ǇƻŀǘŜ ǘǳǊŀ ƭŀ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ŘƛƳƛƴǳŀǘΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛ ŘŜ ǊŜȊƛǎǘŜƴǚŇΣ ŘŜ ǎǳǇǊŀǾƛŜǚǳƛǊŜ 
ƞƴ ŘƛǾŜǊǎŜ ǎŜŎǘƻŀǊŜΦ 5ǊŜǇǘ ŜǎǘŜ ŎŇ Ǔƛ ŀŎǳƳ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ǊŜǇǊƻŦƛƭŀ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ǳƴƻǊ ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘeri, în 
ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ƴŜǾƻƛƭŜ ƭǳǇǘŜƛ ŀŎǘǳŀƭŜ όŜȄΥ DŜƴŜǊŀƭ aƻǘƻǊǎ ŎŀǊŜ Ǿŀ ǇǊƻŘǳŎŜ ǾŜƴǘƛƭŀǘƻŀǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ǘŜǊŀǇƛŜ 
ƛƴǘŜƴǎƛǾŇΣ ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛ ŎŀǊŜ ǇǊƻŘǳŎ ƳŇǓǘƛ ŘŜ ǇǊƻǘŜŎǚƛŜύΦ hǇŜǊŜŀȊŇ Ǔƛ ƳŀǊƛ ƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴƛ Ǔƛ ǘŜŀƳŇΣ 
ŎŀǊŜ ǎŜ ǊŜŦƭŜŎǘŇ ƞƴ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ōǳǊǎŜƭƻǊΦ  

Ce poate atŜƴǳŀ ŎŇŘŜǊŜŀ ƛƴŜǾƛǘŀōƛƭŇ ŀ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΚ aǳƴŎŀ ŘŜ ŀŎŀǎŇΣ ŎŀǊŜ ǇƻŀǘŜ 
ŀǾŜŀ ƭƻŎ  ǳƴŘŜ ŘƛƎƛǘŀƭƛȊŀǊŜŀΣ Ƴŀƛ ŀƭŜǎΣ ƻ ŦŀǾƻǊƛȊŜŀȊŇΤ ŜȄƛǎǘŜƴǚŀ ǳƴƻǊ ǊŜŘǳƴŘŀƴǚŜ ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛŜΣ ŎŀǊŜ 
ƛŜǎ ƭŀ ƛǾŜŀƭŀ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǇǊŜȊŜƴǘŜΦ ¡ƛ ƻǇŜǊŜŀȊŇ ƛƴǘŜǊǾŜƴǚƛŀ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜΦ tƻǘ ŀŎǚƛƻƴŀ Ǔƛ 
ŎƻƭŀōƻǊŇǊƛ ǎǳƛ ƎŜƴŜǊƛǎ ǇǳōƭƛŎ-ǇǊƛǾŀǘŜΣ ƛƴǘǊŜ ŀŎǚƛƻƴŀǊƛκǇǊƻǇǊƛŜǘŀǊƛ Ǔƛ ǎŀƭŀǊƛŀǚƛ ǇŜƴǘǊǳ ǇǊƻǘŜƧŀǊŜŀ 
companiilor. 

Covid19 va fi învins. O analogie cu ceea ce s-a întâmplat în timpul pandemiei (de origine 
ŀǾƛŀǊŇύ Řƛƴ мфму ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŦŇŎǳǘŇΣ Ƴŀƛ ŀƭŜǎ ŎŇ Ǔƛ ŀǘǳƴŎƛ ǎ-ŀ ŦŇŎǳǘ ŀǇŜƭ ƭŀ ƛȊƻƭŀǊŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŇ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŇΣ 
ŎŀǊŀƴǘƛƴŇΣ ƭŀ ǊŜƎǳƭƛ ŘŜ ƛƎƛŜƴŇΣ ŜǘŎΦ 5ŀǊ ŀǘǳƴŎƛ ƴǳ ŜȄƛǎǘŀ ŎŀǇŀŎƛǘŀǘŜŀ ǓǘƛƛƴǚƛŦƛŎŇ ŘŜ ŀŎǳƳ Ǔƛ ƴǳ ǎ-a 
Ǉǳǘǳǘ Ŧƻƭƻǎƛ ǳƴ ŀƴǘƛŘƻǘκǾŀŎŎƛƴΤ ŜǎǘŜ ƻ ŎƘŜǎǘƛǳƴŜ ŘŜ ǘƛƳǇ όƴǳ ƞƴŘŜƭǳƴƎŀǘύ ǇŃƴŇ ŎŃƴŘ Ǿƻm avea un 
ƳƛƧƭƻŎ ŘŜ ƭǳǇǘŇ ŎƭŀǊΣ ǳƴ ǾŀŎŎƛƴ - ŦƛƛƴŘŎŇ ƴǳ ƴŜ ǇǳǘŜƳ ōŀȊŀ ƴǳƳŀƛ ǇŜ ƛƳǳƴƛǘŀǘŜŀ ǇŜ ŎŀǊŜ ƻŀƳŜƴƛƛ ƻ 
ŎŃǓǘƛƎŇ ǇǊƛƴ ƛƴŦŜŎǘŀǊŜ Ǔƛ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜŀ ƴŀǘǳǊŀƭŇ ŀ ŀƴǘƛŎƻǊǇƛƭƻǊΦ !ŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŇ Ǿŀ 
ŎǳƴƻŀǓǘŜ ǇǊƻōŀōƛƭ ƻ ǊŜǾŜƴƛǊŜ ǊŀǇƛŘŇΣ ŎƘƛŀǊ ŘŀŎŀ ǾƻǊ ǊŇƳŃƴŜ ǎŜŎƘŜƭŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜΣ ƞƴǘǊŜ ŎŀǊŜ Ǔƛ  
ŘŀǘƻǊƛƛ ǇǳōƭƛŎŜ Ǔƛ ǇǊƛǾŀǘŜ Ƴŀƛ ƳŀǊƛΦ   

 

оΦ /ǳƳ Ǿŀ Ŧƛ ŘǳǇŇΚ 

Este probabil ca economiile post-ŎǊƛȊŇ ǎŇ ŎǳƴƻŀǎŎŇ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛ ƎŜƴŜǊŀǘŜ ŘŜ ŘƛƎƛǘŀƭƛȊŀǊŜΣ ǎŇ 
ŀƛōŇ ƭƻŎ ƻ ǊŜƎŃƴŘƛǊŜ ŀ ƭŀƴǚǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ ŎŀǊŜ ǎŇ ǇǳƴŇ Ƴŀi mult accent pe 
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ǊƻōǳǎǘŜǚŜκǊŜȊƛƭƛŜƴǚŇΣ ǇŜ ǊŇŘŇŎƛƴƛ ƭƻŎŀƭŜ Ǔƛ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜΦ DƭƻōŀƭƛȊŀǊŜŀ ŜǊŀ ƞƴ ǊŜƎǊŜǎ ŘŜ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ǘƛƳǇΣ 
ŎŜŜŀ ŎŜ ŜǎǘŜ ŘŜ ǇǊŜȊǳƳŀǘ ŎŇ ǎŜ Ǿŀ ŀŎŎŜƴǘǳŀ ƞƴ ŀƴƛƛ ŎŀǊŜ ǾƛƴΦ  

{Ŝ Ǿŀ ǊŜŜǾŀƭǳŀ ǇǊƻōŀōƛƭ  ƭƻŎǳƭ ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ ŘŜ ǎŇƴŇǘŀǘŜ ǇǳōƭƛŎŇ ƞƴ ǎƻŎƛŜǘŀǘŜŀ ƳƻŘŜǊƴŇΣ 
ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ŎŇ ŀƭǚƛ ǾƛǊǳǓƛ ƴŜ Ǉƻǘ ŀǘŀŎŀΦ tŀƴŘŜƳƛŀ ŘŜ ŀŎǳƳ ƴŜ-ŀ ƛȊōƛǘ ŎǳƳǇƭƛǘ Ǔƛ ŦƛƛƴŘŎŇ ƴǳ ŀƳ 
ǚƛƴǳǘ Ŏƻƴǘ ǎǳŦƛŎƛŜƴǘ ŘŜ ƭŜŎǚƛƛƭŜ {!w{ Ǔƛ 9ōƻƭŀΤ ŜǎǘŜ ƴŜŎŜǎŀǊ ǎŇ ŦƛƳ ƳŜǊŜǳ ƞƴ ŀƭŜǊǘŇΣ ƻƳŜƴƛǊŜŀ ƴǳ 
ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ƭŀǎŜ ƎŀǊŘŀ Ƨƻǎ Řƛƴ ŀŎŜǎǘ ǇǳƴŎǘ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜΦ aŀƛ ƳǳƭǘŜ ǊŜǎǳǊǎŜ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƛŜ ŀƭƻŎŀǘŜ 
ǇŜƴǘǊǳ ǎŇƴŇǘŀǘŜŀ ǇǳōƭƛŎŇ όǇǊŜǾŀƭŜƴǘ Ŏǳ ǎǇƛǘŀƭŜ ǇǊƛǾŀǘŜ ƴǳ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ŦŀŎŜ ŦŀǚŇύ Ǔƛ ŜǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ 
ƛƴŎƭǳȊƛǳƴŜ ƞƴ ǎƛǎǘŜƳŜƭŜ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛΦ 

 tǊƻōƭŜƳŀ ŜŎƘƛǘŀǚƛƛ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜŀ ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ǿŀ ŘŜǾŜƴƛ Ƴŀƛ ŀŎǳǘŇΦ  

Va Ŧƛ ƴŜǾƻƛŜ Ǔƛ ŘŜ ƻ ǊŜƎŃƴŘƛǊŜ ŀ ƳƻŘǳƭǳƛ ƞƴ ŎŀǊŜ ƞƴǚŜƭŜƎŜƳ ǎŇ ǇǊƻǘŜƧŇƳ ōǳƴǳǊƛ ŎƻƭŜŎǘƛǾŜ 
globale ς ǇǊƻǘŜŎǚƛŀ ŎƻƴǘǊŀ ǇŀƴŘŜƳƛƛƭƻǊ ŦƛƛƴŘ ǳƴ ŜȄŜƳǇƭǳ ŜƭƻŎǾŜƴǘΦ ±ŀ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ŜǊƻŘŀǊŜŀ 
ƳǳƭǘƛƭŀǘŜǊŀƭƛǎƳǳƭǳƛ ƞƴ ǊŜƭŀǚƛƛƭŜ ƛƴǘŜǊǎǘŀǘŀƭŜΚ 9ȄƛǎǘŇ ŜŦŜŎǘŜ ŀƭŜ ǎŎƘƛƳōŇǊƛƛ ŘŜ ŎƭƛƳŇ ŎŀǊŜ ǊŜŎƭŀƳŇ 
ŎƻƭŀōƻǊŀǊŜ ǇŜ Ǉƭŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭ Ǔƛ ǊŜǎǳǊǎŜ ŀŘŜŎǾŀǘŜ ƞƴ ōǳƎŜǘŜƭŜ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜΦ /ǳƳ ǾƻǊ ŀŦŜŎǘŀ ǘƻŀǘŜ 
ŀŎŜǎǘŜŀ ǊƛǾŀƭƛǘŇǚƛƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ǔƛ ƎŜƻǇƻƭƛǘƛŎŜ ǊŇƳŃƴŜ ŘŜ ǾŇȊǳǘΦ 

Oƴ 9ǳǊƻǇŀΣ ƞƴ ¦ƴƛǳƴŜΣ ǇŀƴŘŜƳƛŀ ǊŜƭƛŜŦŜŀȊŇ Ƴŀƛ ōƛƴŜ ŦƛǎǳǊƛ Ǔƛ ŦǊŀŎǘǳǊƛΦ ¦9Σ Ŏŀ ǎŇ fie ce se 
ǇǊƻŎƭŀƳŇ ƻŦƛŎƛŀƭΣ ƴǳ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ǊŜȊǳƳŀ ƭŀ ƻ αǇƛŀǚŇ ǳƴƛŎŇέΣ ŎŀǊŜ ŀǊŜ ǇǊƻǇǊƛƛƭŜ ƴŜŀƧǳƴǎǳǊƛΦ 5ŀŎŀ ƴǳ ƞǓƛ 
Ǿŀ ƳƻŘƛŦƛŎŀ ƳŜŎŀƴƛǎƳŜƭŜ ŘŜ ƎǳǾŜǊƴŀƴǚŇΣ ŘŀŎŇ ƴǳ Ǿŀ ŘƻǾŜŘƛ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŀǘŜ ƞƴ ƳƻƳŜƴǘŜƭŜ ŘƛŦƛŎƛƭŜΣ Ǿŀ 
ǇƛŜǊŘŜ Řƛƴ ǊŜƭŜǾŀƴǚŇΦ 9ǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŀǘŜ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭΣ ŘŜ αǎƻƭƛŘŀǊƛǘŀǘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇέ ƞƴ 
ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊ όŎŀǊŜ ƛƳǇƭƛŎŇ ǎŎƘŜƳŜ ŘŜ ǇŀǊǘŀƧŀǊŜ ŀ ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊκǊƛǎƪ ǎƘŀǊƛƴƎύΦ hǊƛŎǳƳΣ ŜǎǘŜ ōƛƴŜ ŎŇ ǎ-au 
ƳƛǓŎŀǘ ǊŜǎǳǊǎŜ ǇǊƛƴ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9 όŦƻƴŘǳǊƛ ŘŜŘƛŎŀǘŜ ƭǳǇǘŜƛ ŎƻƴǘǊŀ ŎƻǊƻƴŀǾƛǊǳǎύ Ǔƛ .9LΣ Ŏŀ ./9 ŀ 
ŀƴǳƴǚŀǘ ǳƴ ǇǊƻƎǊŀƳ ƳŀǎƛǾ ŘŜ ƳŇǎǳǊƛ ƴŜŎƻƴǾŜƴǚƛƻƴŀƭŜΣ ŀŎƘƛȊƛǚƛƛ ŘŜ ŀŎǘƛǾŜ ǎǳǾŜǊŀƴŜ Ǔƛ ǇǊƛǾŀǘŜΣ 
adaptate vremurilor mai mult decât complicate. 

 

4. Unde este România în tabloul european? 

wƻƳŃƴƛŀ ŀǊŜ ƛƴǘŜǊŜǎǳƭ Ŏŀ ¦9 ǎŇ ŀŎǚƛƻƴŜȊŜ ŎŃǘ Ƴŀƛ ǎƻƭƛŘŀǊ ƞƴ ƳƻƳŜƴǘŜ ŘŜ ƳŀǊŜ ǊŜǎǘǊƛǓǘŜΦ 
Dar, îƴ ƭŀǊƎŇ ƳŇǎǳǊŇΣ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ƴŜ ŘŜǎŎǳǊŎŇƳ Ŏǳ ǊŜǎǳǊǎŜƭŜ ƴƻŀǎǘǊŜΦ h ǊŜŎŜǎƛǳƴŜ ŜǎǘŜ ǇǊƻōŀōƛƭŇ Ǔƛ 
ƭŀ ƴƻƛΣ ŀǓŀ ŎǳƳ ŜǎǘŜ ƞƴ 9ǳǊƻǇŀ Ǔƛ {¦!Σ ƞƴ ŀƭǘŜ ǊŜƎƛǳƴƛ ŀƭŜ ƭǳƳƛƛΦ  

Ceea ce fac americanii, germanii, francezii, alte state din UE, nu ne permitem, întrucât 
avem resǳǊǎŜ Ƴǳƭǘ ƛƴŦŜǊƛƻŀǊŜΦ 5ŀǊ Ǉƻǘ Ŧƛ ŀƭƻŎŀǘŜ Ƴŀƛ ƳǳƭǘŜ ǊŜǎǳǊǎŜ ǇŜƴǘǊǳ ǎŇƴŇǘŀǘŜŀ ǇǳōƭƛŎŇΣ 
ǇŜƴǘǊǳ ŀ ŦŀŎŜ ŦŀǚŇ ǓƻƳŀƧǳƭǳƛ ǘŜƘƴƛŎΣ ǎǇǊƛƧƛƴƛǊŜŀ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜ - inclusiv prin comenzi de 
ǎǘŀǘ Ǔƛ ƞƴƭŜǎƴƛǊƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ǘŜƳǇƻǊŀǊŜΦ 

¢ǊŜōǳƛŜ ŀǎƛƎǳǊŀǘŇ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜŀ ŦŇǊŇ ǎƛƴŎƻǇŜ ŀ ǳǘƛƭƛǘŇǚƛƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜΣ Ƴŀƛ ŀƭŜǎ ŎŇ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ 
Řƛƴ ǇƻǇǳƭŀǚƛŜ Ǿŀ ǎǘŀ ƞƴ ƛȊƻƭŀǊŜ ƭŀ ŘƻƳƛŎƛƭƛǳ ǇŜ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ǎǘŇǊƛƛ ŘŜ ǳǊƎŜƴǚŇΤ ƳƛƧƭƻŀŎŜƭŜ ŘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǊŜ 
ǇǳōƭƛŎŇ όǊŀŘƛƻΣ ¢± Ǔƛ ƛƴǘŜǊƴŜǘύ ǘǊŜōǳƛŜ ǇǊƻǘŜƧŀǘŜΦ  

O rectificare bugetara în fapt este deja în curs. CƛƛƴŘŎŇ ŜǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ǎǇŀǚƛǳ ŦƛǎŎŀƭ ǎŜŎǘƻǊƛŀƭ 
printr-o restructurare a bugetului public, prin realocare de resurse. Specula, mai ales la 
ŀƭƛƳŜƴǘŜƭŜ ŘŜ ōŀȊŇ Ǔƛ ǇǊƻŘǳǎŜƭŜ ƳŜŘƛŎŀƭŜΣ ǘǊŜōǳƛŜ ǇŜŘŜǇǎƛǘŇ ǎŜǾŜǊΦ Oƴ ŀƴǳƳƛǘŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛ ǎŜ ǇƻŀǘŜ 
ajunge la plafonare de ǇǊŜǚǳǊƛΦ  

bǳ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŎƻǇƭŜǓƛƳ ōǳƎŜǘǳƭ ǇǳōƭƛŎ Ŏǳ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛ ǇŜǊƳŀƴŜƴǘŜΣ ŎƘƛŀǊ ŘŀŎŀ ǊŜƎǳƭƛƭŜ ŦƛǎŎŀƭŜ 
ƞƴ ¦9 ǎǳƴǘ ǎǳǎǇŜƴŘŀǘŜ ƞƴ ƴƻƛƭŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛΦ 5ŀŎŇ ǾƻƳ ǚƛƴŜ Ŏƻƴǘ ŘŜ ŀŎŜǎǘ ǇǊƛƴŎƛǇƛǳ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ǊŜŎǳǊƎŜ ƭŀ 
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ǇǊƻƎǊŀƳŜ ŘŜ ǎǳǎǚƛƴŜǊŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ όŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛ ǘŜƳǇƻǊŀǊŜύ ŘŜ ŎŃǘŜǾŀ ǇǊƻŎŜƴǘŜ Řƛƴ tL.Σ ŦŇǊŇ ŀ 
ŎŀǳȊŀ ƻ ŎǊƛȊŀ ŀ ƳƻƴŜŘŜƛ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜΤ ƞƴƭŜǎƴƛǊƛƭŜ ŦƛǎŎŀƭŜ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƛŜ ǘŜƳǇƻǊŀǊŜΦ  

/Ŝ ŀƧǳǘŀ wƻƳŃƴƛŀ ŀŎǳƳ ŜǎǘŜ ŘŀǘƻǊƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ ǊŜƭŀǘƛǾ ƳƛŎŇ όŎŎŀ ор҈ Řƛƴ tL.ύΦ bǳ ƴŜ ŀƧǳǘŇ 
ƞƴǎŇ ǊŀǘƛƴƎǳƭ ǎǳǾŜǊŀƴΣ ƞƴǘǊŜ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ǎŎŇȊǳǘŜ Řƛƴ UE (BBB-ύΦ aCt ŀ ŀƴǳƴǚŀǘ ŘŜƧŀ ƳŇǎǳǊƛ ŘŜ ǎǇǊƛƧƛƴ 
pentru economie, care se pot extinde.  

!Ƴ ǇǳǘŜŀ ŀƧǳǘŀ ǎǘŀǘǳƭ ǎŇ ŦŀŎŇ ŦŀǚŇ ǓƻƳŀƧǳƭǳƛ ǘŜƘƴƛŎΣ ƴŜǾƻƛƭƻǊ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ǊŜŎƭŀƳŀǘŜ ŘŜ ǎǘŀǊŜŀ 
ŘŜ ǳǊƎŜƴǚŇΣ ǇǊƛƴǘǊ-ƻ ǘŀȄŇ ŘŜ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŀǘŜΣ ŎŀǊŜ ǎŇ ǎŜ ŀǇƭƛŎŜ ŘŜ ƭŀ ǳƴ ŀƴǳƳƛǘ nivel al veniturilor (nu 
numai salarii); ea nu s-ar aplica medicilor, personalului medical, care sunt în prima linie a 
ǊŇȊōƻƛǳƭǳƛ ŎƻƴǘǊŀ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛΣ Ŏŀ Ǔƛ ƭǳŎǊŇǘƻǊƛƭƻǊ ŎŀǊŜ ŀǇŇǊŇ  ƻǊŘƛƴŜŀ ǇǳōƭƛŎŇΦ   

¢ǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƻƭƻǎƛƳ ŎŃǘ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ Ǔƛ ƞƴ ƳƻŘ ŀŎŎŜƭŜǊŀǘ ǊŜǎǳǊǎele disponibile din bugetul UE, 
ŘŜ ƭŀ .9LΣ .9w5Σ ŜǘŎΦ aŜŘƛǳƭ ōŀƴŎŀǊ ŘŇ ǎŜƳƴŜ ŎŇ Ǿŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀ ƭŀ ŜŦƻǊǘǳƭ ŘŜ ŀ ŀƧǳǘŀ ŜŎƻƴƻƳƛŀ ƞƴ 
ŀŎŜǎǘŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛ ŜȄǘǊŜƳ ŘŜ ŘƛŦƛŎƛƭŜΦ 9ƭ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƛŜ ŀƭŇǘǳǊƛ ŘŜ ǎǘŀǘǳƭ ǊƻƳŃƴ ƞƴ ǎǘŇǾƛƭƛǊŜŀ ƛŜǓƛǊƛƭƻǊ ŘŜ 
bani, mai ales când ar fƛ ǾƻǊōŀ ŘŜ ƻǇǘƛƳƛȊŇǊƛ ŦƛǎŎŀƭŜ όǇǊƻŦƛǘ ǎƘƛŦǘƛƴƎύΣ ƻǇŜǊŀǚƛǳƴƛ ǎǇŜŎǳƭŀǘƛǾŜ - în alte 
ǎǘŀǘŜ ǎŜ ƛƴǘŜǊȊƛŎŜ αǾŃƴȊŀǊŜŀ ƞƴ ƭƛǇǎŇέκǎƘƻǊǘ ǎŜƭƭƛƴƎΦ !Ǌ Ŧƛ ōƛƴŜ ǎŇ ǎŜ ŀƧǳƴƎŇ ƭŀ ǳƴ ŀǊŀƴƧŀƳŜƴǘ ǘƛǇ 
±ƛŜƴŀΣ ŎǳƳ ŀ Ŧƻǎǘ ŘǳǇŇ нллуΦ 9ȄƛǎǘŇ ƻ ǾƻǊōŀ ǎǘǊŇƳƻǓŜŀǎŎŇΥ αǇǊƛŜǘŜƴƛƛ ƭŀ ƴŜǾƻƛŜ ǎŜ ŎǳƴƻǎŎέΦ  

.bw ŀ ŀŘƻǇǘŀǘ ƳŇǎǳǊƛ ŀŘŀǇǘŀǘŜ ƭŀ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ŘŜ ƳŀǊŜ ǾƛǘǊŜƎƛŜΣ ƞƴ Ǉŀǎ Ŏǳ ŎŜŜŀ ŎŜ ǎŜ ǇǊŀŎǘƛŎŇ 
ƞƴ ŀƭǘŜ ǎǘŀǘŜ Řƛƴ ¦9Σ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ǇƻǎƛōƛƭƛǘŀǘŜŀ ŘŜ ŀ ƛƴǘŜǊǾŜƴƛ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇ ǎŜŎǳƴŘŀǊŇΦ wƻƳŃƴƛŀ Ǔƛ 
alte state, care nu fac parte din zona euro, ŜǎǘŜ ōƛƴŜ ǎŇ ōŜƴŜŦƛŎƛŜȊŜ ŘŜ ŀǊŀƴƧŀƳŜƴǘŜ ǎǇŜŎƛŀƭŜ όƭƛƴƛƛ 
swap) cu Banca Centrala Europeana ςŀǳ ŜȄƛǎǘŀǘ Ǔƛ ƞƴ нллф ǇŜƴǘǊǳ ǳƴŜƭŜ ǚŇǊƛΦ 

5ǳǇŇ ŎŜ ǘǊŜŎŜƳ ŘŜ ǇŀƴŘŜƳƛŜΣ Ǿŀ ǘǊŜōǳƛ ǎŇ ŦŀŎŜƳ ŀǎǘŦŜƭ ƞƴŎŃǘ ŜŎƻƴƻƳƛŀ Ǔƛ ǎƻŎƛŜǘŀǘŜŀ ǎŇ ŦƛŜ 
mai robuste, reziliente; avem nevoƛŜ ŘŜ ǊŇŘŇŎƛƴƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ƛƴǘŜǊƴŜ Ƴŀƛ ǎƻƭƛŘŜΣ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ƞƴ 
ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇΤ ŀǾŜƳ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ǳƴ ōǳƎŜǘ ǇǳōƭƛŎ Ƴŀƛ ǎƻƭƛŘΣ Ŏǳ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŜΣ 
ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǊŜȊƛǎǘŀ ƭŀ ǓƻŎǳǊƛ ǇƻǘǊƛǾƴƛŎŜΦ ±ŀ ǘǊŜōǳƛ ǎŇ ǊŜƎŃƴŘƛƳ ǎƛǎǘŜƳǳƭ ŦƛǎŎŀƭ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ŀǾŜŀ ƻ 
societate Ƴŀƛ ŎƻŜȊƛǾŇΣ ǊŜȊƛƭƛŜƴǘŇΣ ǳƴ ōǳƎŜǘ ǇǳōƭƛŎ ǊƻōǳǎǘΦ  

9ŦŜŎǘǳƭ ǎƘǳǘŘƻǿƴ ǎŜ Ǿŀ ŘƛǎƛǇŀ ƭŀ ǳƴ ƳƻƳŜƴǘ ŘŀǘΦ LƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜǎǘŜ Ŏŀ ǇƛŜǊŘŜǊƛƭŜ ǎŇ ƴǳ ŦƛŜ 
ǇŀǊŎŇ ŦŇǊŇ ƎǊŀƴƛǚŜΦ !ŎŜŀǎǘŀ ŘŜǇƛƴŘŜ ŘŜ ƳƻŘǳƭ ƞƴ ŎŀǊŜ Ǿŀ Ŧƛ ǇǳǊǘŀǘŇ  ƭǳǇǘŀ ŎƻƴǘǊŀ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛΤ 
depinde de responsabilitateŀ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŘŜ ƎǳǾŜǊƴŀƴǚŇ ǇǳōƭƛŎŇ Ǔƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ŦƛŜŎŇǊǳƛ ŎŜǘŇǚŜŀƴ 
όŀǇǊƻǇƻǎ ŘŜ ŘƛǎǘŀƴǚŀǊŜŀ ǎƻŎƛŀƭŇ ƴŜŎŜǎŀǊŇύΣ ŘŜ ǊŜǎǇŜŎǘŀǊŜŀ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊ ŀŘƻǇǘŀǘŜ ǇŜƴǘǊǳ ǎƛǘǳŀǚƛƛ ŘŜ 
ǳǊƎŜƴǚŇΦ  

bǳ Ǿŀ Ŧƛ ƭǳƴƎ ǘƛƳǇǳƭ ǇŃƴŇ ŎŃƴŘ Ǿŀ Ŧƛ ƞƴǾƛƴǎ ŀŎŜǎǘ ǾƛǊǳǎΦ 5ŀǊ ŎŃƴŘ ǎŜ Ǿŀ ǎŦŃǊǓƛ ŀŎŜŀǎǘŇ ƭǳǇǘŇΣ 
ŜǎǘŜ ŘŜ ŘƻǊƛǘ ǎŀ ƴǳ ŦƛƳ ǾƭŇƎǳƛǚƛΣ ƛŜǓƛƴŘ ŘƛƴǘǊ-ǳƴ ǎǘǊŜǎ ǇǎƛƘƛŎ ŜƴƻǊƳΦ  !ǾŜƳ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ǊŜȊƛǎǘŜƴǚŇ 
ƳŜƴǘŀƭŇΣ ŘŜ ǊŇōŘŀǊŜΣ ŘŜ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŀǘŜΣ ŘŜ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŇΦ 
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RISCURI PRIVIND /hb±9wD9b¤! bhaLb![( 
 

5ƛǎƻƴŀƴǚŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ŦŀǚŇ ŘŜ ŜȄƛƎŜƴǚŜƭŜ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭƻǊ ŘŜ ƭŀ aaastricht a trecut, în 
ǳƭǘƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳ ŀƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмфΣ ƞƴ ǊŜƎƛƳǳƭ ƳŀȄƛƳ ŘŜ ŀƭŜǊǘŇΣ ƻŘŀǘŇ Ŏǳ 
ŘŜǇŇǓƛǊŜŀ ŘŜ ŀƳǇƭƻŀǊŜ ŀ ǇǊŀƎǳƭǳƛ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ōǳƎŜǘŀǊ ǇǊŜǾŇȊǳǘ ŘŜ tŀŎǘǳƭ ŘŜ 
{ǘŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ /ǊŜǓǘŜǊŜΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜΣ ŀǘŃǘ Ǌŀǘŀ ŘƻōŃƴȊƛƛ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎΣ 
ŎŃǘ Ǔƛ Ǌŀǘŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛΣ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǳΣ ŘŜƧŀΣ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŜ ǾŀƭƻǊƛƭƻǊ ŘŜ 
ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ŎƻǊŜǎǇǳƴȊŇǘƻŀǊŜΦ  

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƞƴŎŀŘǊŇǊƛƛ ƞƴ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭŜ ŘŜ ƭŀ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘ  
2018T4 2019T1 2019T2 2019T3 2019T4 

Soldul bugetului consolidat* -3,0 
(-3,0) 

-3,2 
(-3,0) 

-3,7 
 (-3,0) 

-4,0 
(-3,0) 

n.a 
(-3,0) (procente în PIB) 

5ŀǘƻǊƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ 34,7 
(60) 

33,8 
(60) 

33,9 
(60) 

35,4 
(60) 

35,5 
(60) (procente în PIB) 

Rata dobânzii pe termen lung 4,7 4,8 4,8 4,6 4,5 
(ǇǊƻŎŜƴǘŜ ǇŜ ŀƴΣ ƳŜŘƛŜ ŀƴǳŀƭŇ) (3,9) (3,8) (3,6) (3,7) (3,5) 

/ǳǊǎǳƭ ŘŜ ǎŎƘƛƳō ŦŀǚŇ ŘŜ ŜǳǊƻϝϝ +0,6/    
-3,3 

+0,8/     
-4,5 

+0,3/     
-4,0 

+0,5/     
-3,5 

+0,3/     
-3,0 (apreciere(+)/depreciere(-) 

ǇǊƻŎŜƴǘǳŀƭŇ) 

wŀǘŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ όL!t/ύ 4,1 4,1 4,0 3,9 3,9 
(ǇǊƻŎŜƴǘŜΣ ƳŜŘƛŜ ŀƴǳŀƭŇ) (2,2) (2,4) (2,4) (2,1) (1,9) 

{ǳǊǎŀΥ 9ǳǊƻǎǘŀǘΣ .ŀƴŎŀ bŀǚƛƻƴŀƭŇ ŀ wƻƳŃƴƛŜƛΣ aƛƴƛǎǘŜǊǳƭ CƛƴŀƴǚŜƭƻǊ tǳōƭƛŎŜ 
( ) ς ǾŀƭƻŀǊŜ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ 
ϝύ aŜǘƻŘƻƭƻƎƛŜ {9/ нлмлΤ ƳŜŘƛŜ ƳƻōƛƭŇ ǇŜ ǳƭǘƛƳŜƭŜ п ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ 
ϝϝύ /ŀƭŎǳƭŀǘ ǇŜƴǘǊǳ ǳƭǘƛƳŀ ƭǳƴŇ ŀ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭǳƛ Ŏŀ ŘŜǾƛŀǚƛŀ ƳŀȄƛƳŇ ŀ ŎǳǊǎǳƭǳƛ ŘŜ ǎŎƘƛƳō ŀƭ ƭŜǳƭǳƛ ŦŀǚŇ ŘŜ ŜǳǊƻ ǇŜ 
ǳƭǘƛƳŜƭŜ нп ŘŜ ƭǳƴƛ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ƳŜŘƛŀ ƭǳƴƛƛ ǇǊŜƳŜǊƎŇǘƻŀǊŜ ŀŎŜǎǘǳƛ ƛƴǘŜǊǾŀƭΦ 

 România a continuat 
ǎŇ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜȊŜΣ ƞƴ 
ultimul trimestru al 
anului trecut, o 
ŜǾƻƭǳǚƛŜ ŘƛǎƻƴŀƴǘŇΣ ƞƴ 
Ǉƭŀƴǳƭ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŜƛ 
nominale, cu 
obiectivul ǎŇǳ ǇǊƛǾƛƴŘ 
aderarea la zona 
euro, stipulat în 
Planul de 
ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ нлмф-
2022. 

Tabloul de bord 
ŜǾƛŘŜƴǚƛŀȊŇ ŘŜǊŀǇŀƧŜ 
ample în expansiune, 
ǇŜ ŦƻƴŘǳƭ ŘŜǘŜǊƛƻǊŇǊƛƛ 
ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭŜ Ǔƛ ƞƴ 
contrasens cu 
ŘƛƴŀƳƛŎŀ ǊŜƎƛƻƴŀƭŇ ŀ 
ǎƛǘǳŀǚƛŜƛ ŦƛƴŀƴǚŜƭƻǊ 
publice. 

Datele ǇǳōƭƛŎŀǘŜ ŘŜ aƛƴƛǎǘŜǊǳƭ CƛƴŀƴǚŜƭƻǊ tǳōƭƛŎŜ όaCtύ ǇǊƛǾƛƴŘ ŜȄŜŎǳǚƛŀ 
ōǳƎŜǘŀǊŇ όƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŎŀǎƘύ ǇǊŜȊƛƴǘŇ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ŀƭ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ǇǳōƭƛŎ Ŏǳ мΣу ǇǇ Ƴŀƛ 
ƳŀǊŜ ƭŀ ǎŦŃǊǓƛǘǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмф όпΣс҈ Řƛƴ tL.ύ ŘŜŎŃǘ ƞƴ ŀƴǳƭ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘ όнΣу҈ Řƛƴ 
tL.ύΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜΣ conform metodologiei SEC 2010, deficitul bugetar 
pentru anul 2018 s-a situat la limita de 3% din PIB. În prealabil, potrivit 
Strategiei fiscal-bugetare pentru perioada 2020-нлннΣ ŀŘƻǇǘŀǘŇ ŘŜ DǳǾŜǊƴ Ǔƛ 
ǘǊŀƴǎƳƛǎŇ tŀǊƭŀƳŜƴǘǳƭǳƛ ƭŀ ƞƴŎŜǇǳǘǳƭ ƭǳƴƛƛ ŘŜŎŜƳōǊƛŜ нл19, deficitul bugetar 
preconizat pentru anul trecut se situa la nivelul de 4,4% din PIB, exprimat în 
ǘŜǊƳŜƴƛ ŘŜ ǘǊŜȊƻǊŜǊƛŜ όŎŀǎƘύΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ оΣу҈ Řƛƴ tL.Σ ŎŀƭŎǳƭŀǘ ǇŜ ōŀȊŇ ŘŜ 
angajamente, conform metodologiei UE (SEC 2010). De altfel, datele Eurostat 
pentrǳ ǎŦŃǊǓƛǘǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭǳƛ ǘǊŜƛ нлмф όƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŜ ¦9Σ ǾŀƭƻǊƛ ŀƧǳǎǘŀǘŜ 
ǎŜȊƻƴƛŜǊύΣ ŀǊŀǘŇΣ ŦƻƭƻǎƛƴŘ ƳŜŘƛŀ ƳƻōƛƭŇ ǇŜ ǇŀǘǊǳ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜΣ ǘǊŀƴǎƭŀǚƛŀ 
ŀǎŎŜƴŘŜƴǘŇ ŀ ŘŜȊŜŎƘƛƭƛōǊǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ŘŜ ǇŜ ǇŀƭƛŜǊǳƭ ŘŜ о҈ Řƛƴ tL. ƭŀ ŎŜƭ ŘŜ п҈ 
din PIB în cursul anului trecut. 

TotodŀǘŇΣ ŀōŀǘŜǊŜŀ ŘŜ ƭŀ ǊŜƎǳƭŀ ŘŜ ŀǳǊ ŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ǎ-ŀ ƞƴǊŇǳǘŇǚƛǘ ƞƴ 
ŀƴǳƭ нлмфΣ ǊŀǇƻǊǘǳƭΣ ŘŜƧŀ ǎǳōǳƴƛǘŀǊΣ ŘƛƴǘǊŜ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ǔƛ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ 
bugetar reducându-se cu cca. 25 pp, respectiv de la 87,8% în anul 2018 la 62,3% 
anul trecut. Deficitul suplimentar înregistrat în anul 2019 s-ŀ ǊŜƎŇǎƛǘ ƞƴ 
ǇǊƻǇƻǊǚƛŜ ŘŜ ƴǳƳŀƛ ол҈ ƞƴ ƳŀƧƻǊŀǊŜŀ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭƻǊ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΦ  

 ¢ŜƴŘƛƴǚŀ ŘŜ 
amplificare a 
deficitului bugetar s-a 
accentuat, ultimele 
date disponibile, 
conform 
metodologiei 
europene (SEC 2010), 
indicând amplificarea 
dezechilibrului 
bugetar de la 3% din 
PIB la 4% din PIB.  

 

 

 

Abaterea de la regula 
de aur a deficitului 
bugetar s-ŀ ƞƴǊŇǳǘŇǚƛǘ 
în anul 2019. 
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Oƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƳŀƎƴƛǘǳŘƛƴƛƛ ǊƛŘƛŎŀǘŜ ŀ ŘŜǾƛŀǚƛŜƛ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭƻŀǊŜŀ 
ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ŘŜ о҈ Řƛƴ tL.Σ ŦŇǊŇ ǎŇ Ŧƛ ǎǳǊǾŜƴƛǘ ǾǊŜǳƴ ŜǾŜƴƛƳŜƴǘ ŜȄŎŜǇǚƛƻƴŀƭ ǎŀǳ 
ŘŜ ƴŀǘǳǊŇ ǘŜƳǇƻǊŀǊŇΣ ŘŀǊ Ǔƛ ŀ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜƛ ōǳƎŜǘŀǊŜ ƴŜŦŀǾƻǊŀōƛƭŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ 
ƳŜŘƛǳΣ /ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ŀ ŘŜŎƭŀƴǓŀǘΣ ƞƴ Řŀǘŀ ŘŜ п ƳŀǊǘƛŜ ŀΦŎΦΣ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŘŜ 
ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾ ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀΣ ƭŀ Ƴŀƛ Ǉǳǚƛƴ ŘŜ ǓŀǇǘŜ ŀƴƛ ŘŜ ƭŀ ƞƴŎƘƛŘŜǊŜŀ 
preŎŜŘŜƴǘŜƛ ǎƛǘǳŀǚƛƛ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾ2.  

{ƛǘǳŀǚƛŀ ŎǊƛǘŜǊƛǳƭǳƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ōǳƎŜǘŀǊ ŜǎǘŜ ŀƎǊŀǾŀǘŇ ŘŜ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŀ ŀǘŃǘ 
ŦŀǚŇ ŘŜ ŘƛƴŀƳƛŎŀ ǊŜƎƛƻƴŀƭŇΣ ŎŃǘ Ǔƛ ŦŀǚŇ ŘŜ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΦ ¦ƴƎŀǊƛŀ Ǔƛ tƻƭƻƴƛŀ Ǔƛ-au 
ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǘ ǇƻȊƛǚƛƛƭŜ ōǳƎŜǘŀǊŜΣ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ǇǳōƭƛŎ ǊŜŘǳŎŃƴŘǳ-se cu 1 pp (la 1,6% din 
tL.ύ ǓƛΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾΣ лΣс ǇǇ όƭŀ лΣн҈ Řƛƴ tL.ύΣ ƞƴ ƛƴǘŜǊǾŀƭǳƭ нлму¢о-2019T3, în timp 
ŎŜ ǎǘŀǘŜƭŜ Ŏǳ ŜȄŎŜŘŜƴǘ Ǔƛ-ŀǳ ƳŜƴǚƛƴǳǘ ǇƻȊƛǚƛŀΦ {ƛǘǳŀǚƛŀ ōǳƎŜǘŀǊŇ ǇŜƴǘǊǳ Ȋƻƴŀ 
ŜǳǊƻ ŀ ǊŇƳŀǎ ǊŜƭŀǘƛǾ ǎǘŀōƛƭŇΣ ƞƴ ŀƴǎŀƳōƭǳΣ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ƎǳǾŜǊƴŀƳŜƴǘŀƭ Ŏƻƴǘinuând 
ǎŇ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜȊŜ ǾŀƭƻǊƛ ƞƴ ǇǊƻȄƛƳƛǘŀǘŜŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ ŘŜ лΣр ƭŀ ǎǳǘŇ Řƛƴ tL. όŀ ǎŜ ǾŜŘŜŀ 
tabelul de mai jos). 

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǎƻƭŘǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ǊŜƎƛƻƴŀƭ 

 2018T3 2018T4 2019T1 2019T2 2019T3 2019T4e 

wŜŦŜǊƛƴǚŇ όǇǊƻŎŜƴǘŜ ƞƴ tL.ύ -3 -3 -3 -3 -3 -3 

România -2,9 -3,0 -3,2 -3,7 -4,0 -4,0 

Ungaria -2,6 -2,3 -1,9 -1,3 -1,6  

Polonia -0,8 -0,4 -0,1 -0,2 -0,2  

/Ǌƻŀǚƛŀ 1,3 0,0 0,0 0,1 0,3  

Cehia 1,3 1,1 1,0 0,7 0,7  

Bulgaria 1,7 1,9 1,9 1,7 2,1  

Zona euro -0,4 -0,5 -0,6 -0,7 -0,7  

Sursa: Eurostat, Comisia 9ǳǊƻǇŜŀƴŇΣ ŎŀƭŎǳƭŜ ǇǊƻǇǊƛƛ όƳŜŘƛŜ ƳƻōƛƭŇ ǇŜ ǇŀǘǊǳ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜύ 

¢ƻǘƻŘŀǘŇΣ ǇƭŀƴƛŦƛŎŇǊƛƭŜ ōǳƎŜǘŀǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴǳƭ нлнл ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ǎǘŀǘŜƭƻǊ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜ 
indicau3, ǇŃƴŇ ƭŀ ƳƻƳŜƴǘǳƭ ŘŜŎƭŀƴǓŇǊƛƛ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ ŘŜ /OVID-19, prelungirea 
ŀŎŜǎǘƻǊ ŘƛƴŀƳƛŎƛ Ǔƛ ǇŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ŀƴǳƭǳƛ curent, în timp ce, în cazul României, 
ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ōǳƎŜǘŀǊ ǊŇƳŃƴŜa ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭ ǇŜǎǘŜ ǇǊŀƎǳƭ ŘŜ о҈ Řƛƴ tL.Φ 5ŜǓƛ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǊŜŀ ŜŦŜŎǘŜƭƻǊ ǇŀƴŘŜƳƛŜƛ Ǿŀ ƛƳǇƭƛŎŀ ǊŜŎǘƛŦƛŎŇǊƛ ōǳƎŜǘŀǊŜ 
ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜΣ ŘƛŦŜǊŜƴǚƛŀƭǳƭ ŘŜ ǎƻƭŘ ōǳƎŜǘŀǊ dintre statele membre va fi mai 
puǚƛƴ ŀŦŜŎǘŀǘΦ Astfel, România a ajuns într-ƻ ǇƻȊƛǚƛŜ ŎǊƛǘƛŎŇ ǎƛƴƎǳƭŀǊŇ ƞƴ ƛƴǘŜǊƛƻǊǳƭ 

 

/ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ŀ 
ŘŜŎƭŀƴǓŀǘ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ 
de deficit excesiv în 
cazul României. 

 

România a derapat 
într-ƻ ǇƻȊƛǚƛŜ ŎǊƛǘƛŎŇ 
ǎƛƴƎǳƭŀǊŇ ƞƴ ƛƴǘŜǊƛƻǊǳƭ 
UE la capitolul deficit 
bugetar, iar riscul de 
ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇ 
a devenit o 
certitudine. 

                                                 
2Oƴ ǇǊŜŀƭŀōƛƭΣ /ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ǇǳōƭƛŎŀǎŜ ǊŀǇƻǊǘǳƭ ŘŜ ǇǊƻŦƛƭ ǎǘƛǇǳƭŀǘ ŘŜ ŀǊǘƛŎƻƭǳƭ мнсόоύ din Tratatul privind 
ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜŀ ¦ƴƛǳƴƛƛ 9ǳǊƻǇŜƴŜΣ ǇǊƛƴ ŎŀǊŜ Ŏƻƴǎǘŀǘŀ ŎŇ wƻƳŃƴƛŀ ƴǳ ǊŜǎǇŜŎǘŇ ŎǊƛǘŜǊƛǳƭ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ Ǔƛ ŎŇ 
ŘŜǎŎƘƛŘŜǊŜŀ ǳƴŜƛ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾ ŜǎǘŜΣ ŀǎǘŦŜƭΣ ƧǳǎǘƛŦƛŎŀǘŇΦ wŀǇƻǊǘǳƭ ŘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀǊŜ ŀ Ŧƻǎǘ ŀǾƛȊŀǘ ŘŜ 
Comitetul 9ŎƻƴƻƳƛŎ Ǔƛ CƛƴŀƴŎƛŀǊΣ ƛŀǊ ǊŜŎƻƳŀƴŘŀǊŜŀ ǇǊƛǾƛƴŘ ŘŜŎƭŀǊŀǊŜŀ ǎƛǘǳŀǚƛŜƛ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾ ŀ Ŧƻǎǘ ƞƴŀƛƴǘŀǘŇΣ ǎǇǊŜ 
ŀƴŀƭƛȊŇ Ǔƛ ŘŜŎƛȊƛŜΣ /ƻƴǎƛƭƛǳƭǳƛ ¦9Σ ƞƳǇǊŜǳƴŇ Ŏǳ ǇǊƻǇǳƴŜǊŜŀ Ŏŀ wƻƳŃƴƛŀ ǎŇ ǎŜ ǊŜƞƴŎŀŘǊŜȊŜ ƞƴ ƭƛƳƛǘŀ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ǇŃƴŇ ƞƴ 
ŀƴǳƭ нлннΦ 5Ŝ ŀƭǘŦŜƭΣ ǚŀǊŀ ƴƻŀǎǘǊŇ ŀ ŦŇŎǳǘ ƻōƛŜŎǘǳƭ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ŀōŀǘŜǊƛƭŜ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ Řƛƴ ŎŀŘǊǳƭ ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜƛ 
ǇǊŜǾŜƴǘƛǾŜ ŀ tŀŎǘǳƭǳƛ ŘŜ ǎǘŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ ŎǊŜǓǘŜǊŜΣ ƞƴŎŇ Řƛƴ ƭǳƴŀ ƛǳƴƛŜ ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлмтΦ tƻǘǊƛǾƛǘ ǊŀǇƻǊǘǳƭǳƛ ŘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀǊŜ 
ƳŜƴǚƛƻƴŀǘΣ wƻƳŃƴƛŀ ƴǳ ŀ ǊŇǎǇǳƴǎ Ŏǳ ƻ ŀŎǚƛǳƴŜ ŜŦƛŎƛŜƴǘŇ ǊŜŎƻƳŀƴŘŇǊƛƭƻǊ ŜƳƛǎŜ ǎŜƳŜǎǘǊƛŀƭ ŘŜ /ƻƴǎƛƭƛǳƭ 9ǳǊƻǇŜŀƴΣ ƞƴ 
ǳƭǘƛƳƛƛ Řƻƛ ŀƴƛ Ǔƛ ƧǳƳŇǘŀǘŜΦ Procedura de deficit excesiv ŀ ǊŇƳŀǎ ŀŎǘƛǾŇ Ǔƛ ŘǳǇŇ ǎǳǎǇŜƴŘŀǊŜŀ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊ ŦƛǎŎŀƭŜ ǇǊŜǾŇȊǳǘŜ 
ŘŜ tŀŎǘǳƭ ŘŜ {ǘŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ /ǊŜǓǘŜǊŜ, în contextul pandemiei de COVID-19. 
3 ¦ƴƎŀǊƛŀ ƞǓƛ ǇǊƻǇǳǎŜǎŜ ǳƴ ŘŜŦƛŎƛǘ ōǳƎŜǘŀǊ ŘŜ м҈ Řƛƴ tL.Σ ƛŀǊ tƻƭƻƴƛŀΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ŎŜƭŜ ŘƻǳŇ ǎǘŀǘŜ ŎŀǊŜ Ǔƛ-au exprimat 
ƛƴǘŜƴǚƛŀ ŘŜ ŀ ƛƴǘǊŀ ƞƴ a/{н ŀƴǳƭ ŀŎŜǎǘŀΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ .ǳƭƎŀǊƛŀ Ǔƛ /ǊƻŀǚƛŀΣ ƞǓƛ ǇƭŀƴƛŦƛŎŀǎŜǊŇ ƛƴƛǚƛŀƭ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴǳƭ нлнл ōǳƎŜǘŜ 
publice echilibrate. 



România ς Zona Euro Monitor    Nr. 2 |  An 2 | 2020 

 

15/65 

 

 

UE la capitolul deficit bugetar, ƛŀǊ ǊƛǎŎǳƭ ŘŜ ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇ ŀ ŘŜǾŜƴƛǘ ƻ 
ŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴŜΦ [ŀ ǎŦŃǊǓƛǘǳƭ ǇǊƛƳŜƛ ŘŜŎŀŘŜ ŀ ƭǳƴƛƛ ŘŜŎŜƳōǊƛŜ нлмфΣ ŀƎŜƴǚƛŀ {ϧt ŀ 
ƞƴǊŇǳǘŇǚƛǘΣ ŘŜ ƭŀ άǎǘŀōƛƭŇέ ƭŀ αƴŜƎŀǘƛǾŇέΣ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ǊŀǘƛƴƎ-ului suveran al 
wƻƳŃƴƛŜƛΣ ǎƛǘǳŀǘΣ ŘŜƧŀΣ ƭŀ ƭƛƳƛǘŀ ƛƴŦŜǊƛƻŀǊŇ ŀ ǎŜŎǚƛǳƴƛƛ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƻƴŀƭŜΦ 

¢ŀōƭƻǳƭ ŘŜ ōƻǊŘ ǇǊƛǾƛƴŘ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭŜ ŘŜ ƭŀ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘ ŜǾƛŘŜƴǚƛŀȊŇΣ ŘŜ ŀƭǘŦŜƭΣ 
acumularea de tensiuni suplimentare inclusiv în planul celorlalte componente, 
ƛƴǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŎƻƴǘƛƴǳŃƴŘ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŀŎŜǎǘƻǊŀΦ bƻƛƭŜ ŘŀǘŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭŜ 
ǘƛǘƭǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǎǘŀǘ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ Ǔƛ Ǌŀǘŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ ƛƴŘƛŎŇ ƳŀƧƻǊŇǊƛ ǳǓƻŀǊŜ ŀƭŜ 
ŘŜǾƛŀǚƛƛƭƻǊ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭƻǊƛƭŜ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇΣ ŀǘŃǘ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭ ŀƴǘŜǊƛƻǊΣ ŎŃǘ 

Ǔƛ ŦŀǚŇ ŘŜ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ ǘǊŜŎǳǘΦ ¢ƻǘƻŘŀǘŇΣ ƳŀǊƧŀ ŘŜ ǎƛƎǳǊŀƴǚŇ ƞƴ ŎŀȊǳƭ 
datoriei ǇǳōƭƛŎŜ ŀ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ǎŇ ǎŜ ǊŜŘǳŎŇΦ   

 5ŜǘŜǊƛƻǊŀǊŜŀ ǎƛǘǳŀǚƛŜƛ 
bugetare a degenerat 
inclusiv în 
acumularea de 
tensiuni suplimentare 
în planul celorlalte 
criterii. 

tƻƴŘŜǊŜŀ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ƞƴ tL. ŀ ǊŜƛƴǘǊŀǘ ǇŜ ǘŜƴŘƛƴǚŇ ŀǎŎŜƴŘŜƴǘŇΣ ƳŀƧƻǊŀǊŜŀ 
din cursul trimestrului trei al anului trecut (+1,5 pp la 35,4%4), fiind 
ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǘŇ Ŏǳ лΣмǇǇ ƞƴ ǳƭǘƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳ Řƛƴ нлмфΣ ǇƻǘǊƛǾƛǘ ŘŀǘŜƭƻǊ aCt 
ǇǊƛǾƛƴŘ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ƎǳǾŜǊƴŀƳŜƴǘŀƭŜ όƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŜ ¦9ύ5Φ /ǊŜǓǘŜǊŜŀ 
ǇƻƴŘŜǊƛƛ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ƞƴ tL. ŎƻƴǘǊŀǎǘŜŀȊŇ Ŏǳ ŜǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŀǘŃǘ ŘŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ 
ǊŜƎƛƻƴŀƭΣ ŎŃǘ Ǔƛ ƞƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀǘŜ ŘŜ ǊŜŘǳŎŜǊƛ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜΣ Ŏǳ 
ŜȄŎŜǇǚƛŀ /ǊƻŀǚƛŜƛΣ ŀƭŜ ƞƴŘŀǘƻǊŇǊƛƛ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ǇǳōƭƛŎ ǊŜƭŀǘƛǾ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ όŀ ǎŜ ǾŜŘŜŀ ǘŀōŜƭǳƭ ǳǊƳŇǘƻǊύΦ 

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ƭŀ ƴivel regional 

{ǳǊǎŀΥ 9ǳǊƻǎǘŀǘΣ aƛƴƛǎǘŜǊǳƭ CƛƴŀƴǚŜƭƻǊ tǳōƭƛŎŜ 

LƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭ ƞƴ ŎŀǳȊŇ ǊŇƳŃƴŜΣ ƞƴǎŇΣ ƞƴ ƭƛƳƛǘŀ ŀ сл҈ Řƛƴ tL.Φ 

wƻƳŃƴƛŀ ŀ ǾŀƭƻǊƛŦƛŎŀǘ ŘƻŀǊ ǇŀǊǚƛŀƭ Ǔƛ Ŏǳ ƞƴǘŃǊȊƛŜǊŜ ǘŜƴŘƛƴǚŀ ŘŜǎŎŜƴŘŜƴǘŇ ŀ 
ŘƻōŃƴȊƛƭƻǊ Řƛƴ ǎǇŀǚƛǳƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴΦ LƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭ ǇǊƛǾƛƴŘ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭŜ ǘƛǘƭǳǊƛƭƻǊ ŘŜ 
ǎǘŀǘ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ ŀ ǎŎŇȊǳǘ Ŏǳ лΣн ǇǇ ƞƴ ŀ Řƻǳŀ ƧǳƳŇǘŀǘŜ ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлмфΣ ƭŀ 
ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŘŜ пΣр҈Σ ƞƴ ǘƛƳǇ ŘŜ ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ŀ ǎŎŇȊǳǘ Ŏǳ лΣп pp, de la 3,9% 
ƭŀ оΣр҈Φ !ǎǘŦŜƭΣ ŘŜǾƛŀǚƛŀ ǇƻȊƛǘƛǾŇ ŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ǘƛǘƭǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǎǘŀǘ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ 
ƭǳƴƎ ŦŀǚŇ ŘŜ ƭƛƳƛǘŀ ŎƻǊŜǎǇǳƴȊŇǘƻŀǊŜ ŀ ŎǊŜǎŎǳǘ Ŏǳ лΣн ǇǇ ƭŀ м ǇǇ ƞƴ ǳƭǘƛƳǳƭ 
trimestru al anului trecut (de la 0,8 pp în trimestrul patru al anului 2018).  

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ŘŜǾƛŀǚƛŜƛ ǊŀǘŜƛ ŘƻōŃƴȊƛƛ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ ƞƴ Ǉƭŀƴ ǊŜƎƛƻƴŀƭ 

  2018T4 2019T1 2019T2 2019T3 2019T4 

wŜŦŜǊƛƴǚŇ 3,9 3,8 3,6 3,7 3,5 

 2018T3 2018T4 2019T1 2019T2 2019T3 2019T4 

wŜŦŜǊƛƴǚŇ όǇǊƻŎŜƴǘŜ ƞƴ tL.ύ 60 60 60 60 60 60 

România 33,9 34,7 33,8 33,9 35,4 35,5 

Ungaria 72,0 70,2 69,5 68,3 68,2  

Polonia 49,5 48,9 49,2 48,1 47,4  

/Ǌƻŀǚƛŀ 74,9 74,7 74,6 76,1 74,9  

Cehia 33,9 32,6 34,0 33,1 32,0  

Bulgaria 22,8 22,3 20,9 20,4 20,6  

Zona euro 87,1 85,9 86,5 86,4 86,1  

 /ǊŜǓǘŜǊŜŀ ǇƻƴŘŜǊƛƛ 
datoriei publice în PIB 
a continuat în ultimul 
trimestru al anului 
2019. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

wƻƳŃƴƛŀ ŀ ǊŜǳǓƛǘ ǎŇ 
valorifice numai 
ǇŀǊǚƛŀƭ ǘŜƴŘƛƴǚŀ 
ŘŜǎŎŜƴŘŜƴǘŇ ŀ 
ŘƻōŃƴȊƛƭƻǊ Řƛƴ ǎǇŀǚƛǳƭ 
ŜǳǊƻǇŜŀƴΣ ŘŜǾƛŀǚƛŀ 
randamentelor 

                                                 
4 5ŀǘŜƭŜ ǊŜǾƛȊǳƛǘŜ ŘŜ 9ǳǊƻǎǘŀǘ ƛƴŘƛŎŇ ǾŀƭƻǊƛ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŜ Ŏǳ ŎŎŀΦ лΣо ǇǇ ŘŜŎŃǘ ŀƴǘŜǊƛƻǊΦ 
5 wƛǘƳǳƭ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ŀ ŀŎŎŜƭŜǊŀǘ ƭŀ мо҈ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмф όҌфΣт҈ ƞƴ нлмуύ 
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(ǇǊƻŎŜƴǘŜ ǇŜ ŀƴΣ ƳŜŘƛŜ ŀƴǳŀƭŇ) 

5ŜǾƛŀǚƛŜ wƻƳŃƴƛŀ όǇΦǇύ 0,8 1,0 1,2 0,9 1,0 

5ŜǾƛŀǚƛŜ ¦ƴƎŀǊƛŀ όǇΦǇύ -0,8 -0,6 -0,4 -0,8 -1,0 

5ŜǾƛŀǚƛŜ tƻƭƻƴƛŀ όǇΦǇύ -0,7 -0,7 -0,7 -0,9 -1,1 

5ŜǾƛŀǚƛŜ /Ǌƻŀǚƛŀ όǇΦǇύ -1,7 -1,6 -1,6 -1,9 -2,2 

5ŜǾƛŀǚƛŜ /ŜƘƛŀ όǇΦǇύ -1,9 -1,8 -1,7 -1,9 -1,9 

5ŜǾƛŀǚƛŜ .ǳƭƎŀǊƛŀ όǇΦǇύ -3,0 -3,0 -2,9 -3,0 -3,0 

5ŜǾƛŀǚƛŜ ½ƻƴŀ ŜǳǊƻ -2,7 -2,7 -2,6 -2,9 -3,0 
Sursa: Eurostat, calcule proprii 

wƻƳŃƴƛŀ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ Ǔƛ ƭŀ ŀŎŜǎǘ ŎŀǇƛǘƻƭ ǳƴ ŎŀȊ ǎƛƴƎǳƭŀǊ ƞƴǘǊŜ ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜ ŀƭŜ 
¦9Σ ƛŀǊ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭŀ ŘƛŦŜǊŜƴǚŇ ŦŀǚŇ ŘŜ ƳŜƳōǊƛƛ ƎǊǳǇǳƭǳƛ ƴƻƴ-euro a continuat 
ǎŇ ǎǇƻǊŜŀǎŎŇ ǇŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмфΦ Oƴ ǘƛƳǇ ŎŜ wƻƳŃƴƛŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ƭŀ 
acest ƛƴŘƛŎŀǘƻǊ ǳƴ ŜȄŎŜǎ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ Ŏǳ лΣн ǇǇΦ ƭŀ м ǇǇ ŦŀǚŇ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŘŜ 
ǊŜŦŜǊƛƴǚŇΣ ¦ƴƎŀǊƛŀ Ǔƛ tƻƭƻƴƛŀ ŀǳ ŀƧǳƴǎ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳǊƛ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŜ ŘŜŎŃǘ ǊŜŦŜǊƛƴǚŀ Ŏǳ 
ŎŜƭ Ǉǳǚƛƴ м ǇǇΣ ƛŀǊ wŜǇǳōƭƛŎŀ /ŜƘŇ Ǔƛ /Ǌƻŀǚƛŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ŎƘƛŀǊ ƻ ƳŀǊƧŇ ŘŜ 
ǎƛƎǳǊŀƴǚŇ ŘŜ ŎŎŀΦ н ǇǇ ƞƴǎŇ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŇ ŘŜŎŃǘ .ǳƭƎŀǊƛŀΣ ŎŀǊŜ ǇǊŜȊƛƴǘŇ ƻ ƳŀǊƧŇ 
ŦŀǾƻǊŀōƛƭŇ ŘŜ ŎŎŀΦ о ǇǇΦ  

titlurilor de stat pe 
termen lung de la 
ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ 
ŎƻǊŜǎǇǳƴȊŇǘƻŀǊŜ 
sporind la 1 pp, în 
ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜ 
marja de siguraƴǚŇ ƞƴ 
cazul celorlalte state 
Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜ ŘŜǇŇǓŜǓǘŜ 
1 pp. 

5ƛŦŜǊŜƴǚƛŀƭǳƭ Ǔƛ Ƴŀƛ ŀƳǇƭǳ ŘŜ ŘƻōŃƴŘŇ ŦŀǚŇ ŘŜ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ŀƧǳƴǎ ƭŀ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ 
п ǇǇ ƭŀ ǎŦŃǊǓƛǘǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмф όҌлΣр ǇǇ ŦŀǚŇ ŘŜ ǎŦŃǊǓƛǘǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмуύΣ ŀ ǎǳǎǚƛƴǳǘ 
ŎƻƳǇǊƛƳŀǊŜŀ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǊŇ ŀ ŦƭǳŎǘǳŀǚƛƛlor cursului de schimb, situate deja la 
ŎƻǘŜ ǊŜƭŀǘƛǾ ǊŜŘǳǎŜΦ LƴǘŜǊǾŀƭǳƭ ŘŜ ǾŀǊƛŀǚƛŜ ǎ-a atenuat din ambele borne 
όŘŜǇǊŜŎƛŜǊŜ ƳŀȄƛƳŇκŀǇǊŜŎƛŜǊŜ ƳŀȄƛƳŇύ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ ŀǘŃǘ Ŏǳ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭ ŀƴǘŜǊƛƻǊ 
όнлмф¢оύΣ ŎŃǘ Ǔƛ Ŏǳ ǳƭǘƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳ ŀƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмуΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ƭŀ ƻ ƳŀǊƧŇ ŘŜ -
оΣл҈κҌлΣо҈Φ !ŎŜŀǎǘŇ ǊŜŘǳŎŜǊŜ ŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ǊŜȊƻƴŜŀȊŇ Ŏǳ ŀǘŜƴǳŀǊŜŀ ǇǳǘŜǊƴƛŎŇ 
ŀ ǊƛǘƳǳƭǳƛ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōŀƭŀƴǚŜƛ ōǳƴǳǊƛƭƻǊ ƞƴ нлмф¢пΦ 5ŜŦƛŎƛǘǳƭ 
ŎƻƳŜǊǚǳƭǳƛ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭ Ŏǳ ōǳƴǳǊƛ ŀƭ wƻƳŃƴƛŜƛ ŀ ŎǾŀǎƛ-stagnat, în ultimul 
trimestru al anului trecut6Σ ƞƴ ǇǊƻȄƛƳƛǘŀǘŜŀ ŎŜƭǳƛ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ǎƛƳƛƭŀǊŇ 
ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлмуΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ƭŀ Ǉǳǚƛƴ ǇŜǎǘŜ р ƳƭŘΦ ŜǳǊƻΣ Ŏǳ ƳŜƴǚƛƴŜǊŜŀ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ŀ 
ǊŜƭŀǘƛǾŜƛ ŜŎƘƛǾŀƭŜƴǚŜ ǾŀƭƻǊƛŎŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƭǳƴŀǊΦ {ƛǘǳŀǚƛŀ ǇƻȊƛǚƛŜƛ ŜȄǘŜǊƴŜ ǊŇƳŃƴŜΣ ƞƴ 
ǎŎƘƛƳōΣ ǇǊŜƻŎǳǇŀƴǘŇΣ ǎƻƭŘǳƭ ƴŜǘ ƴŜƎŀǘƛǾ ŀƭ Ŏƻƴǘǳƭǳƛ ŎǳǊŜƴǘ ƳŜƴǚƛƴŃƴŘǳ-se, în 
ǳƭǘƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ ǘǊƛƳŜǎǘǊŜ ŀƭŜ ŀƴǳƭǳƛ ǘǊŜŎǳǘΣ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ de 4,7% din PIB (cu 0,3 pp, 
ƞƴǎŇΣ ǇŜǎǘŜ ƴƛǾŜƭǳƭ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмуύΦ Oƴ ŀŎŜƭŀǓƛ ǘƛƳǇΣ ŦƛƴŀƴǚŀǊŜŀ ŀŎŜǎǘǳƛŀ 
prin fluxuri negeneratoare de datorie ŜȄǘŜǊƴŇ ǊŇƳŃƴŜ ƛƴǎǳŦƛŎƛŜƴǘŇΦ [ŀ ƴƛǾŜƭǳƭ 
întregului an 2019, gradul de acoperire a deficitului de cont curent prin 
ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ǎǘǊŇƛƴŜ ŘƛǊŜŎǘŜ Ǔƛ ǘǊŀƴǎŦŜǊǳǊƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜ тт҈ ό-13 pp 
comparativ cu anul 2018). 

  

 

±ŀǊƛŀǚƛƛƭŜ ŘŜƧŀ ǊŜƭŀǘƛǾ 
reduse ale cursului de 
schimb s-au atenuat 
Ǔƛ Ƴŀƛ ƳǳƭǘΣ ŀǘŃǘ 
ƳŀȄƛƳǳƭ ŦƭǳŎǘǳŀǚƛŜƛ 
ǇƻȊƛǘƛǾŜΣ ŎŃǘ Ǔƛ ŀƭ ŎŜƭŜƛ 
negative reducându-
ǎŜ ǳǓƻǊΣ ƻŘŀǘŇ Ŏǳ 
cvasi-stagnarea 
ŜǾƻƭǳǚƛŜƛ ōŀƭŀƴǚŜƛ 
bunurilor în ultimul 
trimestru al anului 
trecut comparativ cu 
ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ 
anului 2018. 

{ƛǘǳŀǚƛŀ ŎǊƛǘŜǊƛǳƭǳƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ǎǘŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ ŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘΣ ŘŜ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ƻ 
ŘŜǘŜǊƛƻǊŀǊŜΣ ƞƴǎŇ ƳŀǊƎƛƴŀƭŇΦ 5ŜǾƛŀǚƛŀ ǊŀǘŜƛ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ 
ŎƻǊŜǎǇǳƴȊŇǘƻŀǊŜ ŀ ŎǊŜǎŎǳǘ ƭŀ н ǇǇ ƞƴ нлмф¢пΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ǳƴ Ǉƭǳǎ ŘŜ ƴǳƳŀƛ лΣм ǇǇ 
ŦŀǚŇ ŘŜ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлму Ǔƛ ŘŜ лΣн ǇǇ ŦŀǚŇ ŘŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭ ǇǊŜŎŜŘŜƴǘ 

  

{ƛǘǳŀǚƛŀ ŎǊƛǘŜǊƛǳƭǳƛ 
privind stabilitatea 
ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ ŀ 

                                                 
6 /ŜŜŀ ŎŜ ŀ ƭƛƳƛǘŀǘ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭ ƳŀƧƻǊŀǊŜŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōŀƭŀƴǚŜƛ ōǳƴurilor la nivelul întregului an 2019 (+2,6 mld. euro), 
respectiv la un nivel cu 0,2 mld. euro peste cel înregistrat în precedentele trei trimestre (+2,4 mld. euro, de la 9,8 
ƳƭŘΦ ŜǳǊƻ ƞƴ нлму¢о ƭŀ мнΣн ƳƭŘΦ ŜǳǊƻ ƞƴ нлмфύΦ tŜ ŀŎŜǎǘ ŦƻƴŘΣ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ōŀƭŀƴǚŜƛ bunurilor în anul 2019 a ajuns la 17,4 
mld. euro (7,8% din PIB), de la 14,8 mld. euro (7,3% din PIB) în anul 2018. 
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όнлмф¢оύΦ !ŎŜŀǎǘŇ ŜǾƻƭǳǚƛŜ ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘŇΣ ƞƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭΣ ŘŜ ŘƛƴŀƳƛŎŀ ǾŀƭƻǊƛƛ 
ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇΣ ŎŀǊŜ ŀ ŎƻōƻǊŃǘ ǇŜ ǇŀƭƛŜǊǳƭ ǚƛƴǘŜƛ ŘŜ ƛƴŦƭŀǚƛŜ ǇŜƴǘǊǳ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ όŘŜ 
la 2,2% în 2018T4, lŀ нΣм҈ ƞƴ нлмф¢о ǓƛΣ ǳƭǘŜǊƛƻǊ ƭŀ мΣф҈ ƞƴ нлмф¢пύΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ 
ƞƴ ŎŀǊŜ Ǌŀǘŀ ƳŜŘƛŜ ŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜ ŀ ǎŎŇȊǳǘ ŘŜ ƭŀ пΣм҈ ƞƴ нлму¢п ƭŀ оΣф҈ 
ƞƴ нлмф¢о Ǔƛ нлмф¢пΦ ¢ƻǘǳǓƛΣ ŘƛŦŜǊŜƴǚƛŀƭǳƭ ƞƴ Ǉƭŀƴ ǊŜƎƛƻƴŀƭ ǎ-a atenuat, toate 
ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜ Řƛƴ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ǾŜŎƛƴŇǘŀǘŜΣ Ŏǳ ŜȄŎŜǇǚƛŀ /ǊƻŀǚƛŜƛΣ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŃƴŘ 
ǇǊƻǾƻŎŇǊƛ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǊŜ ƭŀ ŀŎŜǎǘ ŎŀǇƛǘƻƭ όŀ ǎŜ ǾŜŘŜŀ ǘŀōŜƭǳƭ ǳǊƳŇǘƻǊύΦ  

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ŘŜǾƛŀǚƛŜƛ ǊŀǘŜƛ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ ƞƴ Ǉƭŀƴ ǊŜƎƛƻƴŀƭ 

  2018T4 2019T1 2019T2 2019T3 2019T4 

wŜŦŜǊƛƴǚŇ 
(ǇǊƻŎŜƴǘŜ ǇŜ ŀƴΣ ƳŜŘƛŜ ŀƴǳŀƭŇ) 

2,2 2,4 2,4 2,1 1,9 

5ŜǾƛŀǚƛŜ wƻƳŃƴƛŀ όǇΦǇύ 1,9 1,7 1,6 1,8 2,0 

5ŜǾƛŀǚƛŜ ¦ƴƎŀǊƛŀ όǇΦǇύ 0,7 0,8 1,1 1,3 1,5 

5ŜǾƛŀǚƛŜ /ŜƘƛŀ όǇΦǇύ -0,2 -0,3 -0,2 0,2 0,7 

5ŜǾƛŀǚƛŜ .ǳƭƎŀǊƛŀ όǇΦǇύ 0,4 0,5 0,6 0,5 0,6 

5ŜǾƛŀǚƛŜ tƻƭƻƴƛŀ όǇΦǇύ -1,0 -1,2 -0,9 -0,3 0,2 

5ŜǾƛŀǚƛŜ /Ǌƻŀǚƛŀ όǇΦǇ) -0,6 -0,9 -1,2 -1,2 -1,1 

5ŜǾƛŀǚƛŜ ½ƻƴŀ ŜǳǊƻ όǇΦǇύ -0,4 -0,6 -0,6 -0,7 -0,7 

Sursa: Eurostat, calcule proprii 

!ǎǘŦŜƭΣ ǎŜ ǊŜƳŀǊŎŇ ŘŜǇŇǓƛǊŜŀ Ŏǳ лΣн ǇǇ ŀ ǾŀƭƻǊƛƛ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ƭŀ ŀŎŜǎǘ ŎǊƛǘŜǊƛǳ Ǔƛ 
ŘŜ ŎŇǘǊŜ tƻƭƻƴƛŀ ƞƴŎŜǇŃƴŘ Ŏǳ ǳƭǘƛƳǳƭ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳ ŀƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмфΣ ŘǳǇŇ ŎŜΣ ƞƴ 
ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭ ŀƴǘŜǊƛƻǊ όнлмф¢оύΣ ǎŜ ŀƭŇǘǳǊŀǎŜ Ǔƛ /ŜƘƛŀ ƎǊǳǇǳƭǳƛ ŘŜ ǎǘŀǘŜ Ŏǳ ŘŜǾƛŀǚƛƛ 
pozitive ale ratŜƛ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛΣ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ ŎŇǊǳƛŀ ŎŀǊŜ ǎŜ ǊŜƎŇǎŜŀǳΣ ŘŜƧŀΣ ¦ƴƎŀǊƛŀ Ǔƛ 
.ǳƭƎŀǊƛŀΦ 5Ŝ ŀƭǘŦŜƭΣ ǘƻŀǘŜ ŀŎŜǎǘŜ ǎǘŀǘŜ Řƛƴ ǊŜƭŀǘƛǾŀ ǾŜŎƛƴŇǘŀǘŜΣ Ŏǳ ŜȄŎŜǇǚƛŀ 
.ǳƭƎŀǊƛŜƛΣ ŀǳ ŎƻƴǎŜƳƴŀǘ ŜǾƻƭǳǚƛƛ ŀǎŎŜƴŘŜƴǘŜ ŘŜ ŎŎŀΦ м ǇǇ ŀƭŜ ŘŜǾƛŀǚƛŜƛ ƞƴ ŎǳǊǎǳƭ 
ŀƴǳƭǳƛ нлмфΦ tŜ ŘŜ ŀƭǘŇ ǇŀǊǘŜΣ ƛƴŦƭŀǚƛŀ ƳŜŘƛŜ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ ǎ-a ƳŜƴǚƛƴǳǘ Ŏǳ лΣт 
pp sub ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇΦ 

înregistrat o 
ŘŜǘŜǊƛƻǊŀǊŜΣ ƞƴǎŇ 
ƳŀǊƎƛƴŀƭŇΣ ǇŜ ŦƻƴŘǳƭ 
reducerii valorii de 
ǊŜŦŜǊƛƴǚŇΦ 

 

 

 

 

5ƛŦŜǊŜƴǚƛŀƭǳƭ ƞƴ Ǉƭŀƴ 
regional al ratei 
ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ ǎ-a atenuat. 

 

S-ŀǳ ŀŘǳƴŀǘ ƴƻǳŇ 
trimestre consecutive 
ŘŜ ŘŜǇŇǓƛǊŜ ŀ ƭƛƳƛǘŜƛ 
în cazul criteriului 
privind rata dobânzii 
Ǔƛ ǓŀǇǘŜ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǊŀǘŜƛ 
ƛƴŦƭŀǚƛŜƛΦ [ƛǎǘŀ ŜǎǘŜ 
ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǘŇΣ 
desigur, de soldul 
bugetar. 

 

Oƴ ŀŎŜǎǘŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛΣ ŎƻƴǘƻǊǳƭ ŘŜǇŇǓƛǊƛƭƻǊ ǾŀƭƻǊƛƭƻǊ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ŀ ŀƧǳƴǎ ƭŀ ƴƻǳŇ 
trimestre consecutive în cazul criteriului privind rata dobânzii pe termen lung 
Ǔƛ ǓŀǇǘŜ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǊŀǘŜƛ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛΦ [ƛǎǘŀ ŀ Ŧƻǎǘ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǘŇ Ŏǳ ǎƻƭŘǳƭ ōǳƎŜǘŀǊΣ 
începând cu ultimul trimestru al anului 2019.  

tǊŀŎǘƛŎΣ ƞƴ ǳǊƳŀ ǳƭǘƛƳŜƭƻǊ ŜǾƻƭǳǚƛƛΣ ǎŎŜƴŀǊƛǳƭ ŎŜƴǘǊŀƭ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴǳƭ нлнл ŀǊŀǘŇ ŎŇ 
wƻƳŃƴƛŀ ƴǳ Ǿŀ ƞƴŘŜǇƭƛƴƛ ƴƛŎƛǳƴ ŎǊƛǘŜǊƛǳ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇΦ  

 În ŀƴǳƭ нлнл ŀǊŀǘŇ ŎŇ 
România nu va 
îndeplini niciun 
criteriu de 
ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ 
ƴƻƳƛƴŀƭŇΦ 

5ŜŎŀƭŀƧǳƭ ǘŜƳǇƻǊŀƭ ŘƛƴǘǊŜ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭŜ Ǔƛ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭŜ ōǳƎŜǘŀǊŜ ŜǎǘŜ ǇǊƻƎƴƻȊŀǘΣ 
potrivit datelor CE ƭŀ ƳƻƳŜƴǘǳƭ ǊŜŘŀŎǘŇǊƛƛ ŀƴŀƭƛȊŜƛΣ ǎŇ ŎǊŜŀǎŎŇ ƭŀ 1,5 ani în 
ŜȄŜǊŎƛǚƛǳƭ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ŎǳǊŜƴǘ Ǔƛ ǳƭǘŜǊƛƻǊ ƭŀ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ н ŀƴƛΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜ ƞƴ 
perioada 2016-2019 veniturile bugetare au fost, în fiecare caz, cu cca. un an în 
ǳǊƳŀ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭƻǊ ōǳƎŜǘŀǊŜ όŀ ǎŜ ǾŜŘŜŀ ǘŀōŜƭǳƭ ǳǊƳŇǘƻǊύΦ  

Decalajul temporal venituri ς cheltuieli bugetare 

 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020e 2021e 

Venituri bugetare (mld. euro) 44,9 47,9 51,4 56,9 54,4 58,1 65,4 71,6 78,5 85,5 

Cheltuieli buget. (mld. euro) 49,7 50,9 53,2 57,9 58,8 63,1 71,4 79,6 89,1 101,2 

Sold bugetar (mld. euro) -4,9 -3,0 -1,8 -1,0 -4,5 -5,0 -6,0 -8,1 -10,6 -15,7 
Sursa: Ameco 

 Decalajul temporal 
ŘƛƴǘǊŜ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭŜ Ǔƛ 
cheltuielile bugetare 
ŜǎǘŜ ǇǊƻƎƴƻȊŀǘ ǎŇ 
ŎǊŜŀǎŎŇ ƭŀ ŎŎŀΦ мΣр ŀƴƛ 
ƞƴ ŜȄŜǊŎƛǚƛǳƭ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ 
curent. 
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Pe ŀŎŜǎǘ ŦƻƴŘΣ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳ ŜǎǘŜΣ ŘŜ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ƴŜŦŀǾƻǊŀōƛƭŇ 
ƞƴŎŀŘǊŇǊƛƛ ƞƴ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭŜ ŘŜ ƭŀ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘΣ ƞƴ ƭƛǇǎŀ ŎƻƴǎƻƭƛŘŇǊƛƛ ǎƛǘǳŀǚƛŜƛ ŦƛƴŀƴǚŜƭƻǊ 
ǇǳōƭƛŎŜΦ tǊƻƛŜŎǚƛŀ нлнл ŘŜ ƛŀǊƴŇ ŀ /ƻƳƛǎƛŜƛΣ ŀŎǘǳŀƭƛȊŀǘŇ ǇŜ ōŀȊŀ ƭŜƎƛǎƭŀǚƛŜƛ 
relevante în vigoare ƭŀ ƳƻƳŜƴǘǳƭ ŜǾŀƭǳŇǊƛƛΣ ƛƴŘƛŎŇ ǳƴ ŘŜŦƛŎƛǘ ǇǳōƭƛŎ ŘŜ пΣф҈ Řƛƴ 
tL. ƞƴ ŀΦŎΦΣ сΣф҈ ƞƴ нлнм Ǔƛ тΣт҈ ƞƴ нлнн7. În documentele Comisiei se 
ŜǾƛŘŜƴǚƛŀȊŇ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƞƴǎŇǓƛ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭŜ ǊƻƳŃƴŜ ǇǊƻƛŜŎǘŜŀȊŇ ǳƴ ŘŜŦƛŎƛǘ 
ǇǳōƭƛŎ ǇŜǎǘŜ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ƞƴ ŀƴƛƛ нлнл Ǔƛ нлнмΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ оΣс҈ Řƛƴ tL. 
ƞƴ нлнл Ǔƛ оΣп҈ Řƛƴ tL. ƞƴ нлнмΣ ƞƴǎŇ ŀŎŜǎǘŀ ŀǊ ǳǊƳŀ ǎŇ ǎŎŀŘŇ ǎǳō ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŘŜ 
ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ ƞƴ ŀƴǳƭ нлннΦ  

Abaterile deficitului bugetar de la limita de 3% din PIB8 pe orizontul mediu de 
ǘƛƳǇ ŀǊ ǳǊƳŀ ǎŇ ŦƛŜ ƞƴǎƻǚƛǘŜ ŘŜ ŘŜǾƛŀǚƛƛ ǇƻȊƛǘƛǾŜ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǘŜ ŀƭŜ ǊŀǘŜƛ ŘƻōŃƴȊƛƛ ǇŜ 
ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ όŎŎŀΦ ҌмΣн ǇǇύ Ǔƛ ǊŀǘŜƛ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ όǇŜǎǘŜ лΣр ǇǇύ ŘŜ ƭŀ ǾŀƭƻǊƛƭŜ ƭƻǊ ŘŜ 
ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ όŀ ǎŜ ǾŜŘŜŀ ǘŀōŜƭǳƭ ǳǊƳŇǘƻǊύΦ 

tǊƻƎƴƻȊŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳ ǇǊƛǾƛƴŘ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛƛ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇ  
2020 2021 2022 

 CE MFP BCE CE MFP BCE CE MFP BCE 

Soldul bugetului consolidat 
-4,9 -3,6  -6,9 -3,4  -7,7 -2,8  

(procente în PIB) 

5ŀǘƻǊƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ 
37,8 37,1  41,9 37,8     

(procente în PIB) 

Rata dobânzii pe termen lung   4,5   4,6   4,8 

(procente pe ŀƴΣ ƳŜŘƛŜ ŀƴǳŀƭŇ)   (3,3)   (3,4)   (3,6) 

wŀǘŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ όL!t/ύ 3,4  2,8 3,3  3,2   3,3 

(ǇǊƻŎŜƴǘŜΣ ƳŜŘƛŜ ŀƴǳŀƭŇ) (2,3)  (2,2) (2,5)  (2,5)   (2,6) 
{ǳǊǎŀΥ /ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ό/9ύΣ aƛƴƛǎǘŜǊǳƭ CƛƴŀƴǚŜƭƻǊ tǳōƭƛŎŜ όaCtύΣ .ŀƴŎŀ /ŜƴǘǊŀƭŇ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ό./9ύΤ ό ύ ς valoare 
ŘŜ ǊŜŦŜǊƛƴǚŇ 

¢ƻǘƻŘŀǘŇΣ ǘŜƴŘƛƴǚŀ ŘŜ ǊŜŘǳŎŜǊŜ ŀ ƳŀǊƧŜƛ ŘŜ ǎƛƎǳǊŀƴǚŇ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ 
ǎŜ Ǿŀ ƳŜƴǚƛƴŜΣ ǇǊƻƛŜŎǚƛƛƭŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ ŀƭŜ /ƻƳƛǎƛŜƛ ƛƴŘƛŎŃƴŘ ŎƘƛŀǊ ŘŜǇŇǓƛǊŜŀ 
pragului de 60% din PIB în termen de cinci ani, în ipoteza în care nu ar fi 
ŀŘƻǇǘŀǘŜ ƳŇǎǳǊƛ ŘŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜ ōǳƎŜǘŀǊŇΦ !ŎŜŀǎǘŇ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇ ƴǳ ǊŜȊƻƴŜŀȊŇΣ 

 

 

Perspectiva pe 
termen mediu este, 
de asemenea, 
ƴŜŦŀǾƻǊŀōƛƭŇ 
ƞƴŎŀŘǊŇǊƛƛ ƞƴ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭŜ 
ŘŜ ƭŀ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘΣ ǓƛΣ 
ƛƳǇƭƛŎƛǘΣ ǊŜǎǇŜŎǘŇǊƛƛ 
calendarului de 
aderare la zona euro, 
stipulat în Planul de 
ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ нлмф-
2022, în lipsa 
ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ƳŇǎǳǊƛƭƻǊ 
necesare pentru 
ŎƻǊŜŎǘŀǊŜŀ ǇǊƻƳǇǘŇ ŀ 
dezechilibrului 
bugetului public. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
7 5ƻŎǳƳŜƴǘŜƭŜ /ƻƳƛǎƛŜƛ ŀǊŀǘŇ ŎŇ ƳŀƧƻǊŀǊŜŀΣ ŘŜ ƭŀ ǳƴ ŀƴ ƭŀ ŀƭǘǳƭΣ ŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ ǇǊƻƎƴƻȊŀǘ ŀƭ ŘŜȊŜŎƘƛƭƛōǊǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ŜǎǘŜ 
ŀƭƛƳŜƴǘŀǘŇΣ ƞƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭΣ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊƛ ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭŜ ŀƭŜ ǇŜƴǎƛƛƭƻǊΣ ŘŜǘŜǊƳƛƴŀǘŜ ŘŜ ƳŀƧƻǊŀǊŜŀ Ŏǳ пл҈ ǇǊƻƎǊŀƳŀǘŇ ǇŜƴǘǊǳ 
ƭǳƴŀ ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлнл Ǔƛ ǊŜŎŀƭŎǳƭŀǊŜŀ ǎǘŀōƛƭƛǘŇ ǇŜƴǘǊǳ ƭǳƴŀ ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлнмΦ /ƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭŜ Ƴŀƛ ƳŀǊƛ ŀƭŜ ƎǳǾŜǊƴǳƭǳƛ 
ǇŜƴǘǊǳ ǇŜƴǎƛƛ ŀǊ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ Ŏǳ лΣф ǇǇ ƭŀ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ƞƴ нлнлΣ Ŏǳ ŀƭǘŜ мΣт ǇǇ ƞƴ нлнм Ǔƛ Ŏǳ ƞƴŎŇ мΣм ǇǇ ƞƴ нлннΦ 
¢ƻǘƻŘŀǘŇΣ ƞƴ ŜǾŀƭǳŀǊŜŀ /ƻƳƛǎƛŜƛ ǎŜ Ƴŀƛ ŀǊŀǘŇ ŎŇ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭŜ ǊƻƳŃƴŜ ŀǳ ŘŜŎƛǎ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ŀƭǘŜ ƳŇǎǳǊƛ Ŏǳ ƛƳǇŀŎǘ 
semnificativ asupra echilibrului bugetar, respectiv: i) reducerea, în decembrie 2019, a accizelor la combustibil, 
ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭƻǊ ǇŜƴǘǊǳ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭŜ ǎƻŎƛŀƭŜ ŀƭŜ ƭǳŎǊŇǘƻǊƛƭƻǊ Ŏǳ ƴƻǊƳŇ ǇŀǊǚƛŀƭŇΣ Ŏǳ ƻ ǇƛŜǊŘŜǊŜ ǘƻǘŀƭŇ ŜǎǘƛƳŀǘŇ 
ŀ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ ōǳƎŜǘŀǊŜ ŘŜ лΣп҈ Řƛƴ tL.Τ ƛƛύ ŘǳōƭŀǊŜŀ ŀƭƻŎŀǚƛŜƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎƻǇƛƛΣ ŎŀǊŜ ǳǊƳŜŀȊŇ ǎŇ ƛƴǘre în vigoare din luna 
ŀǳƎǳǎǘ нлнлΣ Ŏǳ ǳƴ Ŏƻǎǘ ōǳƎŜǘŀǊ ŀƴǳŀƭƛȊŀǘ ŘŜ лΣс҈ Řƛƴ tL.Φ Oƴ ŀŎŜƭŀǓƛ ǘƛƳǇΣ /ƻƴǎƛƭƛǳƭ CƛǎŎŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ǇǊŜȊƛƴǘŇΣ 
ǇƻǘǊƛǾƛǘ ƻǇƛƴƛŜƛ ŦƻǊƳǳƭŀǘŜ ǇǊƛǾƛƴŘ [ŜƎŜŀ ōǳƎŜǘǳƭǳƛ ŘŜ ǎǘŀǘ Ǔƛ [ŜƎŜŀ ōǳƎŜǘǳƭǳƛ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ǎƻŎƛŀƭŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴǳƭ нлнлΣ ƻ 
ŜǎǘƛƳŀǊŜ ǎƛƳƛƭŀǊŇ ŎŜƭŜƛ ǇǊŜȊŜƴǘŀǘŜ ŘŜ /ƻƳƛǎƛŜΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ŘŜŦƛŎƛǘ ōǳƎŜǘŀǊ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴǳƭ нлнл ƞƴ ƛƴǘŜǊǾŀƭǳƭ пΣс ς 4,8% din 
tL.Σ ǊŜȊǳƭǘŃƴŘ ǳƴ ŜŎŀǊǘ ŦŀǚŇ ŘŜ ǚƛƴǘŀ aCt ŘŜ мςмΣн ǇǇ Řƛƴ tL.Σ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴƛƛ нлнм Ǔƛ нлннΣ ǾŀƭƻǊƛ ŘŜ ǇŜǎǘŜ с҈ 
din PIB, respectiv peste 7% din PIB. 
8 5ŜǾƛŀǚƛŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ŀǊ ǳǊƳŀ ǎŇ ŦƛŜ Ŏǳ н ǇǇ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘŇ ŘŜŎŃǘ ŎŜŀ ŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ŜŦŜŎǘƛǾ ǇŜ ƞƴǘǊŜƎ 
ƻǊƛȊƻƴǘǳƭ ŘŜ ǇǊƻƎƴƻȊŇ όнлнл-нлннύΣ ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ǇǊƻƛŜŎǚƛŀ /ƻƳƛǎƛŜƛ 9ǳǊƻǇŜƴŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ŘŜǾƛŀǚƛŀ tL. ƞƴ ŎŀȊǳƭ 
României. 
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desigur, cu calendarul de aderare la zona euro, stipulat în Planul de 
ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ нлмф-2022.  

hǇǚƛǳƴŜŀ ŀǳǘƻƘǘƻƴŇ ǇŜƴǘǊǳ ǇƭŀƴƛŦƛŎŀǊŜŀ ǳƴŜƛ ŎƻǊŜŎǚƛƛ ǘǊŜǇǘŀǘŜΣ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ 
mediu, a dezechilibrului bugetar, respectiv revenirea la un nivel doar marginal 
sub pragul de 3% din PIB în anul 2022, potrivit Strategiei fiscal-bugetare pentru 
perioada 2020-нлннΣ ŘŜǓƛ ŎƻƳǇŀǘƛōƛƭŇ Ŏǳ ǊŜŎƻƳŀƴŘŀǊŜŀ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭƻǊ ŜǳǊƻǇŜƴŜ 
ǇŜƴǘǊǳ ƛŜǓƛǊŜŀ wƻƳŃƴƛŜƛ Řƛƴ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾΣ ŜǎǘŜ ǎǳǇǳǎŇΣ ƞƴ 
ǇǊŜȊŜƴǘΣ ǳƴƻǊ ǊƛǎŎǳǊƛ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǊŜ ŀŎǳǘŜΦ hŘŀǘŇ Ŏǳ ǊŜŀƳǇƭƛŦƛŎŀǊŜŀ 
ǘǳǊōǳƭŜƴǚŜƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜ9 Ǔƛ ǊŜŀŎǘƛǾŀǊŜŀ ŦŜƴƻƳŜƴǳƭǳƛ flight-to-
safety10Σ ǇǊŜǎƛǳƴŜŀ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ǾŀƭǳǘŀǊŜ ŀƭŜ ǎǘŀǘŜƭƻǊ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜ ǎ-a intensificat, 
ƛŀǊ ǊƛǎŎǳƭ ŘŜǘŜǊƛƻǊŇǊƛƛ ǊŀǘƛƴƎǳƭǳƛ ǎǳǾŜǊŀƴΣ ǎƛǘǳŀǘ ƭŀ ƭƛƳƛǘŀ ǎŜŎǚƛǳƴƛƛ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƻƴŀƭŜΣ 
s-a accentuatΦ !ǎǘŦŜƭΣ ŎƻǊŜŎǘŀǊŜŀ ǊŀǇƛŘŇ Ǔƛ ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭŇ ŀ ŘŜŦƛŎƛǘŜƭƻǊ ƎŜƳŜƴŜ ŀƭŜ 
wƻƳŃƴƛŜƛ ŘŜǾƛƴŜ ŜǎŜƴǚƛŀƭŇ ǇŜƴǘǊǳ ŜǾƛǘŀǊŜŀ ǳƴŜƛ ŀǘŜǊƛȊŇǊƛ ŘǳǊŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ 
autohtone. 

5Ŝ ŀƭǘŦŜƭΣ ǊŜƛƴǘǊŀǊŜŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ƞƴ ǇŀǊŀƳŜǘǊƛƛ ǇǊƻŦƛƭǳƭǳƛ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŀƭ ǇƻȊƛǚƛŜƛ 
ōǳƎŜǘŀǊŜΣ ŘŜǎŎǊƛǎ ŘŜ ǳƴ ǊŜƭŀǘƛǾ ŜŎƘƛƭƛōǊǳ ƞƴǘǊŜ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭŜ Ǔƛ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭŜ ōǳƎŜǘŀǊŜΣ 
ǇǊŜǎǳǇǳƴŜΣ ǇŜƴǘǊǳ ƻ ǾŜǊƛǘŀōƛƭŇ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ƴƻƳƛƴŀƭŇΣ ƴǳ ŘƻŀǊ ǊŜǾŜƴƛǊŜŀ 
deficitului public la un nivel inferior pragului de 3% din PIB, ci un maraton de 
ŜŎƘƛƭƛōǊƛǎǘƛŎŇ ōǳƎŜǘŀǊŇ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ11. Aceasta va facilita, în final, inclusiv 
ǊŜƞƴŎŀŘǊŀǊŜŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ƞƴ ƭƛƳƛǘŜƭŜ ŀŦŜǊŜƴǘŜ ŎǊƛǘŜǊƛƛƭƻǊ ǇǊƛǾƛƴŘ Ǌŀǘŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛ Ǔƛ Ǌŀǘŀ 
dobânzii pe termen lǳƴƎΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ǊŜŘǳŎŜǊŜŀ ǇǊŜǎƛǳƴƛƭƻǊ ŀǎǳǇǊŀ ŎǳǊǎǳƭǳƛ ŘŜ 
ǎŎƘƛƳōΣ ƻŘŀǘŇ Ŏǳ ŀƳŜƭƛƻǊŀǊŜŀ ǎƛǘǳŀǚƛŜƛ Ŏƻƴǘǳƭǳƛ ŎǳǊŜƴǘΦ 

 

hǇǚƛǳƴŜŀ ŀǳǘƻƘǘƻƴŇ 
pentru planificarea 
ǳƴŜƛ ŎƻǊŜŎǚƛƛ ǘǊŜǇǘŀǘŜΣ 
pe termen mediu, a 
dezechilibrului 
ōǳƎŜǘŀǊΣ ŜǎǘŜ ǎǳǇǳǎŇΣ 
în prezent, unor 
riscuri suplimentare 
ŀŎǳǘŜΣ ƻŘŀǘŇ Ŏǳ 
reamplificarea 
ǘǳǊōǳƭŜƴǚŜƭƻǊ 
financiare 
ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜ Ǔƛ 
reactivarea 
fenomenului flight-to-
safety. 

  

                                                 
9 9ȄŜƳǇƭƛŦƛŎŀǘƻŀǊŜ ƞƴ ŀŎŜǎǘ ǎŜƴǎ ŜǎǘŜ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭǳƛ ŘŜ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŀǘŜ ±L·Σ ŘŜƴǳƳƛǘ ƞƴ ƳƻŘ ŎƻƭƻŎǾƛŀƭ Ǔƛ ƛƴŘƛŎŜƭŜ 
ŦǊƛŎƛƛΣ ŎŀǊŜ ŀ ŀƧǳƴǎΣ ƭŀ ǎŦŃǊǓƛǘǳƭ ǇǊƛƳŜƛ ŘŜŎŀŘŜ ŀ ƭǳƴƛƛ ƳŀǊǘƛŜ ŀΦŎΦΣ ƭŀ ŎƻǘŜ ǎƛƳƛƭŀǊŜ ŎŜƭƻǊ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŜ ƞƴ ƳƻƳŜƴǘǳƭ 
ŘŜŎƭŀƴǓŇǊƛƛ ŎǊƛȊŜƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜ όƻŎǘƻƳōǊƛŜ нллуύΦ 
10 wŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ όмл ŀƴƛύ ŀƭŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭƻǊ ŘŜ ǎǘŀǘ ŀƳŜǊƛŎŀƴŜ ŀǳ ǎŎŇȊǳǘ ƭŀ ƳƛƴƛƳǳƭ ƛǎǘƻǊƛŎ όлΣп҈ύΣ ƛŀǊ 
principalii indici bursieri s-au contractat cu cca. 20%.  
11 5ƛƴ ŀŎŜŀǎǘŇ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇΣ ƻǇǚƛǳƴŜŀ ǎǘŀōƛƭƛȊŇǊƛƛ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭƻǊ ōǳƎŜǘŀǊŜ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ ŜȄŜǊŎƛǚƛǳƭǳƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ŎǳǊŜƴǘΣ ŎŀǊŜ ŀǊ 
ǇŜǊƳƛǘŜ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ ǎŇ li se apropie όƞƴ ƛǇƻǘŜȊŀ ǳƴŜƛ ŀǘŜǊƛȊŇǊƛ ƭƛƴŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛύΣ ǳǊƳŀǘŇ ƞƴ ŜȄŜǊŎƛǚƛƛƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ǾƛƛǘƻŀǊŜ 
ŘŜ ŀǇƭƛŎŀǊŜŀ ŎƻƴǎŜŎǾŜƴǘŇ ŀ ǊŜƎǳƭƛƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭŜ ōǳƎŜǘŀǊŜ όŘƛƴŀƳƛŎŇ ƞƴ ƭƛƴƛŜ Ŏǳ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ǇƻǘŜƴǚƛŀƭǳƭǳƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎύ 
ǇǊŜȊƛƴǘŇ ŀǊƎǳƳŜƴǘŜ ǇǳǘŜǊƴƛŎŜ ƞƴ ŦŀǾƻŀǊŜŀ ǎŀΦ Oƴ ǇǊƛƳǳƭ ǊŃƴŘΣ ŀŎŜŀǎǘŇ ƳŇǎǳǊŇ ŀǊ ǇǳǘŜŀ ǇŜǊƳƛǘŜ ƴǳ ŘƻŀǊ ƞƴŎƘƛŘŜǊŜŀ 
ǊŀǇƛŘŇ ŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƛ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾΣ Ŏƛ Ǔƛ ǊŜǎǇŜŎǘŀǊŜŀ ƻōƛŜŎǘƛǾǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳ Ǔƛ ƛƴǾŜǊǎŀǊŜŀ ǇǊŜǎƛǳƴƛƛ 
ŘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀǊŜ ŀ ǊŀǘƛƴƎǳƭǳƛ ŘŜ ǚŀǊŇΦ Oƴ ŀƭ ŘƻƛƭŜŀ ǊŃƴŘΣ ŀŎŜŀǎǘŀ ŀǊ ŦƛΣ ŎŜƭ Ƴŀƛ ǇǊƻōŀōƛƭΣ ǳƴŀ ƴŜǳǘǊŇ Řƛƴ ǇǳƴŎǘǳƭ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜ 
ŀƭ ŘƛƴŀƳƛŎƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ŜȄǇŜǊƛŜƴǚŀ ǎǘŀōƛƭƛȊŇǊƛƛ ōǳƎŜǘŀǊŜ ŜȄǇŀƴǎƛƻƴƛǎǘŜ ŀ ŀƴǳƭǳƛ нлмн ŦƛƛƴŘ ƛƭǳǎǘǊŀǘƛǾŇ ƞƴ ŀŎŜǎǘ ǎŜƴǎΦ 5Ŝ 
ŀƭǘŦŜƭΣ ƭǳŎǊŇǊƛ ŘŜ ǎǇŜŎƛŀƭƛǘŀǘŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ƳǳƭǘƛǇƭƛŎŀǘƻǊƛƛ ŦƛǎŎŀƭ-ōǳƎŜǘŀǊƛ ƞƴ ŎŀȊǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛ ƛƴŘƛŎŇ ƻ ŜƭŀǎǘƛŎƛǘŀǘŜ ǊŜŘǳǎŇ ŀ tL. 
ƭŀ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭƻǊ ōǳƎŜǘŀǊŜΦ  
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/hwhb!±Lw¦{Σ w9D¦[L[9 CL{/![9 {L /I9{¢L¦b9! wha$b9!{/(12 
-- ŀǾŜƳ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ άǎǇŀǚƛǳ ōǳƎŜǘŀǊ ǎŜŎǘƻǊƛŀƭέ ŦŇǊŇ ŀ ŀǊǳƴŎŀ ƞƴ ŀŜǊ ōǳƎŜǘǳƭ ǇǳōƭƛŎ -- 

 

Criza coronavirus Ǔƛ ƛƳǇƭƛŎŀǚƛƛƭŜ ŘŜ ƻǊŘƛƴ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀǳ ǊŜŀŘǳǎ ƞƴ ŀǘŜƴǚƛŜ ŎŀǇŀŎƛǘŀǘŜŀ 
ƎǳǾŜǊƴŜƭƻǊ ŘŜ ŀ ƛƴǘŜǊǾŜƴƛ ƞƴ ƳƻƳŜƴǘŜ ŘŜ ƳŀǊŜ ŎǳƳǇŇƴŇΦ tƻǘ Ŧƛ ǎǳǎǇŜƴŘŀǘŜ ǊŜƎǳƭƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ƞƴ 
ŀǎŜƳŜƴŜŀ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴǚŜΚ tƻǘ ƛƴǘŜǊǾŜƴƛ ōŇƴŎƛƭŜ ŎŜƴǘǊŀƭŜΚ 5ŜƧŀ ǳƴŜƭŜ ŀǳ ŦŇŎǳǘ-o, mai ales peste 
Ocean όCŜŘ Ǔƛ .ŀƴŎŀ /ŀƴŀŘŜƛύΦ ./9 Ǿŀ ǊŜŎǳǊƎŜ ƭŀ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ƭƛƴƛƛ ŘŜ ŦƛƴŀƴǚŀǊŜ ǎǇŜŎƛŀƭŜΦ 9ǎǘŜ ŘŜ ōǳƴ 
ǎƛƳǚ ŎŇ ŜǎǘŜ  Ƴǳƭǘ Ƴŀƛ ƭŜǎƴŜ ŘŜ ƛƴǘŜǊǾŜƴƛǘ ǇŜƴǘǊǳ ǚŇǊƛƭŜ ŎŀǊŜ ŀǳ ǎǇŀǚƛǳ ŘŜ ƳŀƴŜǾǊŇΦ  

OƴŀƛƴǘŜ ŘŜ ŀ ŦŀŎŜ ǊŜŦŜǊƛǊŜ ƭŀ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ŘŜ ƭŀ ƴƻƛ ƳŜǊƛǘŇ ǎŇ ǎǘŇǊǳƛƳ Ǉǳǚƛƴ ŀǎǳpra nevoii de 
ǊŜƎǳƭƛ ŦƛǎŎŀƭŜΦ !ǇŀǊƛǚƛŀ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻ ŀ ƛƳǇǳǎ ŀŘƻǇǘŀǊŜŀ ŘŜ ǊŜƎǳƭƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ŎŀǊŜ ǎŇ ŦŀǾƻǊƛȊŜȊŜ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀ 
ōǳƎŜǘŀǊŇ Ǔƛ ǎǘŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǳƴŜƛ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ ŎƻƳǳƴŜ όŎŀǊŜ ƴǳ ǇŜǊƳƛǘŜŀ ǳǘƛƭƛȊŀǊŜŀ 
ǇƻƭƛǘƛŎƛƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ Ŏŀ ƳƛƧƭƻŎ ŘŜ ŎƻǊŜŎǚƛŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƴŀǚƛƻƴŀƭύΦ tŀŎǘǳƭ ŘŜ {ǘŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ /ǊŜǓǘŜǊŜ ŜǎǘŜ ŘŜ 
ƧǳŘŜŎŀǘ Řƛƴ ŀŎŜŀǎǘŇ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇΦ wŜƎǳƭƛƭŜ ǎǳƴǘ ŜǎŜƴǚƛŀƭƛȊŀǘŜ ŘŜ ƻ ƭƛƳƛǘŇ ŘŜ о҈ Řƛƴ tL. ǇŜƴǘǊǳ 
ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ōǳƎŜǘŀǊ Ǔƛ ŘŜ ǳƴŀ ŘŜ сл҈ Řƛƴ tL. ǇŜƴǘǊǳ ŘŀǘƻǊƛŀ ǇǳōƭƛŎŇΦ  /ǊƛȊŀ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇ ƛȊōǳŎƴƛǘŇ ƞƴ 
200у ŀ Řŀǘ ǇŜǎǘŜ ŎŀǇ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜŀ ŀŎŜǎǘƻǊ ǊŜƎǳƭƛΦ /ǊƛȊŀ ŀ ǊŜƭƛŜŦŀǘ ǘƻǘƻŘŀǘŇ ŎŇ ŘƛŦƛŎǳƭǘŇǚƛƭŜ ǳƴƻǊ 
ǎǘŀǘŜ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŎŀǳȊŀǘŜ ŘŜ ƞƴŘŀǘƻǊŀǊŜŀ ǇǊƛǾŀǘŇ ŜȄŎŜǎƛǾŇΤ ŘŜ ŀƛŎƛ Ǔƛ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜǊŜŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƛ ŘŜ 
ŘŜȊŜŎƘƛƭƛōǊǳ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎ όaLtύΣ ŎŀǊŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ Ǔƛ ŘŜŦƛŎƛǘŜƭŜ ŜȄǘŜǊƴe. 

De-a lungul timpului, mecanismele de supraveghere a bugetelor statelor membre au 
ŜǾƻƭǳŀǘ ǓƛΣ ŀǳ ŀǇŇǊǳǘ αǇŀŎƘŜǘŜέ ŘŜ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛΣ ŎŀǊŜ ŀǳ ƞƴŎŜǊŎŀǘ ǎŇ ǚƛƴŇ Ŏƻƴǘ ŘŜ ŘƛǾŜǊǎƛǘŀǘŜŀ 
ǎƛǘǳŀǚƛƛƭƻǊΦ 5ŀǊΣ ŀƴǎŀƳōƭǳƭ ŘŜ ǊŜƎǳƭƛ ŘŜ ǇǊŜǾŜƴǚƛŜ Ǔƛ ŎƻǊŜŎǚƛŜ ŀ ŘŜǾŜƴƛǘ ŦƻŀǊǘŜ ŎƻƳǇƭŜȄ Ǔƛ ƎǊŜǳ ŘŜ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘΦ 9ȄƛǎǘŇ Ǔƛ  ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ όŜȄΥ output gapύ ŎŀǊŜ ǎǳƴǘ ǇǊŜŀ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾƛ όƴǳ ǎǳƴǘ ƳŇǎǳǊŀōƛƭƛΣ 
Ŏƛ ŜǎǘƛƳŀǚƛύ ǇŜƴǘǊǳ ƧǳŘŜŎŀǊŜŀ ǳƴƻǊ ŎƻǊŜƭŀǚƛƛΦ  

5Ŝ ŎŃǚƛǾŀ ŀƴƛ ŜȄƛǎǘŇ ƻ ŘƛǎŎǳǚƛŜ ƞƴ ¦9 ǇǊƛǾƛƴŘ ƴŜǾƻƛŀ ŘŜ ǎƛƳǇƭƛŦƛŎŀǊŜ ŀ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊΣ ŜǾƛǘŀǊŜŀ 
ŀǇƭƛŎŇǊƛƛ ƭƻǊ  ǇǊƻŎƛŎƭƛŎŜ ς care poate conduce la efecte indezirabile. 

¦ƴ ŎƻƴǘŜȄǘ ƴƻǳ ŀ ǎǘƛƳǳƭŀǘ ŘŜȊōŀǘŜǊŜŀ ǇǊƛǾƛƴŘ ǊŜƎǳƭƛƭŜ ŦƛǎŎŀƭŜΦ {ŎŇŘŜǊŜŀ ŘǊŀƳŀǘƛŎŇ ŀ ǊŀǘŜƭƻǊ 
naǘǳǊŀƭŜκƴŜǳǘǊŀƭŜ όŎŀǊŜ ŀǊ ŀǎƛƎǳǊŀ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ǎǳǎǘŜƴŀōƛƭŇΣ ǳǘƛƭƛȊŀǊŜŀ ŘŜǇƭƛƴŇ ŀ 
ǊŜǎǳǊǎŜƭƻǊύΣ Ŏǳ ŎƻǊŜǎǇƻƴŘŜƴǘ ƞƴ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜŀ  ǊŀǘŜƭƻǊ ŘŜ ǇƻƭƛǘƛŎŇ ƳƻƴŜǘŀǊŇΣ ŀ ǊŀǘŜƭƻǊ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ 
ƳƻƴŜǘŀǊŜ Ǔƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ό5ƛƴŀƳƛŎŀ ǊŀǘŜƭƻǊ ǊŜŀƭŜ ƛƴ ǳƭǘƛƳŜƭŜ ŘŜŎŜƴƛƛύΣ ƴǳ ŀǾŜŀ ŎǳƳ ǎŇ ƴǳ ƛƴŦƭǳŜƴǚŜȊŜ 
ŀŎŜŀǎǘŇ ŘŜȊōŀǘŜǊŜΦ {ŎŇŘŜǊŜŀ ǊŀǘŜƭƻǊ ƴŜǳǘǊŀƭŜ ŀǊ ŀǾŜŀ ƻǊƛƎƛƴŜŀ ƞƴ ŜǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŘŜƳƻƎǊŀŦƛŎŜΣ ŀƭŜ 
ǇǊƻŘǳŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛΣ ǎŎƘƛƳōŇǊƛƭƻǊ ǘŜƘƴƻƭƻƎƛŎŜΣ ƎƻŀƴŜƛ ŘǳǇŇ ŀŎǘƛǾŜ ǎƛƎǳǊŜ όsafe assetsύ Ǔƛ ƴǳ ƞƴ ŎŜƭŜ Řƛƴ 
ǳǊƳŇΣ ƞƴ ƎƭƻōŀƭƛȊŀǊŜŀ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜƭŜ ǎŀƭŜ ƳǳƭǘƛǇƭŜ όƛƴŎƭǳǎƛǾ ǎŎŇŘŜǊŜŀ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛύΦ ¡ƛ /ƻƴǎƛƭƛǳƭ CƛǎŎŀƭ 
9ǳǊƻǇŜŀƴ ǇƭŜŘŜŀȊŇ ǇŜƴǘǊǳ ǊŜŜȄŀƳƛƴŀǊŜŀ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊ ŦƛǎŎŀƭŜ όŀ ǎŜ ǾŜŘŜŀ Ǔƛ ǳƭǘƛƳǳƭ ǊŀǇƻǊǘ Řƛƴ нлмф - 
European Fiscal Board, 2019).  

 

 

 

 

 

Dinamica ratelor reale in ultimele decenii 

                                                 
12 Idei din acest text apar in extenso apare pe site-ul Consiliului Fiscal ό5ŇƛŀƴǳΣ нлнлōύ 
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Sunt ŀƴŀƭƛȊŜ ŎŀǊŜ ŀǊƎǳƳŜƴǘŜŀȊŇ ŎŇ ǊŜƎǳƭƛƭŜ ŦƛǎŎŀƭŜ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ǚƛƴŇ Ŏƻƴǘ ŘŜ  ƴƻǳƭ ŎƻƴǘŜȄǘ 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭΣ ǎŇ ŀƛōŇ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ŜŦŜŎǘŜ ŘŜ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜΣ αŜŦŜŎǘŜ ŘŜ ǊŜǾŇǊǎŀǊŜέ όspillover 
effects), ca s-ŀǊ ǇǳǘŜŀ ŀŎŎŜǇǘŀ ƻ ƭƛƳƛǘŀ Ƴŀƛ ƞƴŀƭǘŇ ŀ ŘŀǘƻǊƛƛƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜ όǾŜȊƛ Blanchard, 2019). S-ar 
ǇǳǘŜŀ ŀǎǘŦŜƭ ŀŎŎŜǇǘŀ ƻ ƭƛƳƛǘŀ Ƴŀƛ  ƞƴŀƭǘŇ ƭŀ ŘŀǘƻǊƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ Ǔƛ ǎ-ar putea utiliza mai frecvent 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘǳƭ ōǳƎŜǘŀǊ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛ ǊŜŎŜǎƛƻƴƛǎǘŜ ς apropos de limite ale politicii monetare atunci 
când ratele sunt foarte joase (zero lower boundύΦ ¡ƛ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ŀǊŇǘŀ ŎŇ ŘŀŎŇ Ǌŀǘŀ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ŜǎǘŜ ǎŜƴǎƛōƛƭ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ŘŜŎŃǘ Ǌŀǘŀ  ŘƻōŃƴȊƛƛΣ ǇƻƴŘŜǊŜŀ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ƞƴ tL.Σ ǎŜ ǇƻŀǘŜ 
ǎǘŀōƛƭƛȊŀ ŎƘƛŀǊ ŘŀŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ŘŜŦƛŎƛǘ ōǳƎŜǘŀǊ ǇǊƛƳŀǊΦ   

5ŀǊ ŎŜ ŦŀŎƛ ŘŀŎŇ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ǇǊƛƳŀǊ ŜǎǘŜ ŀŘŃƴŎ ƴŜƎŀǘƛǾ Ǔƛ ŜȄƛǎǘŇ ǇǊŜǎƛǳƴƛ ŦƻŀǊǘŜ ƳŀǊƛΣ ŎŀǊŜ Ǉƻǘ 
ŘǳŎŜ ŘŜŦƛŎƛǘŜƭŜ ƭŀ ǇŜǎǘŜ пΣ рΣсΣ ŎƘƛŀǊ т҈ Řƛƴ tL.Φ bǳ ƞƴǘŃƳǇƭŇǘƻǊ ǎǳƴǘ ŀǾŀƴǎŀǘŜ ŀŎŜǎǘŜ ŎƛŦǊŜ ŀǾŃƴŘ  
în minte cazul românesc. Daca s-ŀǊ ŀǇƭƛŎŀ [ŜƎŜŀ tŜƴǎƛƛƭƻǊ ό[tύ ƞƴ ŦƻǊƳŀ ƴƻǊƳŀǘƛǾƛȊŀǘŇ ŀŎǘǳŀƭŇ 
deficitele, pentru anii 2021-нлннΣ ŀǊ ŀǾŜŀ ǘǊŀƛŜŎǘƻǊƛŀ ǎǳƎŜǊŀǘŇ ŘŜ ŎƛŦǊŜƭŜ ƳŜƴǚƛƻƴŀǘŜ ς ŀǓŀ ŎǳƳ 
ŀǊŀǘŇ ŜǾŀƭǳŇǊƛ ŀƭŜ /ƻƴǎƛƭƛǳƭǳƛ CƛǎŎŀƭ ǎŀǳ ŀƭŜ /ƻƳƛǎƛŜƛ 9ǳǊƻǇŜƴŜ όŀ ǎŜ ǾŜŘŜŀ ƻǇƛƴƛƛ ŀƭŜ /C Ǔƛ ǳƭǘƛƳǳƭ 
ǊŀǇƻǊǘǳƭ ŀƭ /9ύΦ /ǳ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ƴŜǎŎƘƛƳōŀǘŜ ŀƴŀƭƛȊŀ αdebt sustainabilityέ ŀ /9 ŀǊŀǘŇ ŎŇ ŘŀǘƻǊƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ 
ŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ŀǊ ŀƧǳƴƎŜ ƭŀ ǇŜǎǘŜ рл҈ Řƛƴ tL. ƞƴ нлно όŘŜ ƭŀ ŎŎŀ орΣр҈ Řƛƴ tL. ƞƴ нлмфύ Ǔƛ ƭŀ ŎŎŀ фл҈ 
Řƛƴ tL. ƞƴ нлолΦ 9ǾƛŘŜƴǘ ŎŇ ƞƴ ǊŜŀƭƛǘŀǘŜ ƴǳ ǎ-ŀǊ ŀƧǳƴƎŜ ƭŀ ǳƴ ŀǎŜƳŜƴŜŀ ƴƛǾŜƭ ƞƴǘǊǳŎŃǘ ǇƛŜǚŜƭŜ ŀǊ 
ǎŀƴŎǚƛƻƴŀ ŘŜǊŀǇŀƧǳƭΣ ŀǊ ŦƻǊǚŀ ŎƻǊŜŎǚƛƛΦ ¡ƛ ŘŜƧŀ ǎ-ŀ Ǉǳǎ ƞƴ ƳƛǓŎŀǊŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŘŜ ŘŜŦƛŎƛǘ ŜȄŎŜǎƛǾ 
ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀΣ ŎŀǊŜ ƻōƭƛƎŇ ƭŀ ŎƻǊŜŎǚƛƛΦ  

 

Dinamica datoriei publice cu politici neschimbate 

 
5ŜŦƛŎƛǘŜ ŦƻŀǊǘŜ ƳŀǊƛ Ǔƛ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ Ǉƻǘ ŎƻƴŘǳŎŜ ƭŀ ǊŜǘǊƻƎǊŀŘŇǊƛ ŘŜ ǊŀǘƛƴƎ ǎǳǾŜǊŀƴ όƴƻǘŀ 

bene: Romania are BBB-Σ ƛƳŜŘƛŀǘ ǇŜǎǘŜ Ƨǳƴƪύύ ŎŜŜŀ ŎŜ ŀǊ ǇǊƻǾƻŎŀ ƭŀ ǳƴ ƳƻƳŜƴǘ Řŀǘ ƻ ǎǳƛǊŜ ōǊǳǎŎŇ 
ŀ Ŏƻǎǘǳƭǳƛ ŦƛƴŀƴǚŇǊƛƛ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜΣ ŀǊ ƛƴǘŜǊǾŜƴƛ ƴƻƴ-ƭƛƴƛŀǊƛǘŇǚƛ ōǊǳǘŀƭŜ ƞƴ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ǳƴƻǊ ǾŀǊƛŀōƛƭŜΦ 
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!ŎŜŀǎǘŀ ŀǊ ƛƴǾŀƭƛŘŀ ǳƴŀ ŘƛƴǘǊŜ ǇǊŜȊǳƳǚƛƛƭŜ Ŏǳ ŎŀǊŜ ǎŜ ƻǇŜǊŜŀȊŇ ƞƴ ƭƻƎƛŎŀ αŀ ƭŀ .ƭŀƴŎƘŀǊŘέ Ǔƛ ŀƴǳƳŜΣ 
ƻ ǊŀǘŇ ŘŜ ŘƻōŃƴŘŀ ǎŎŇȊǳǘŇΦ 5ŀŎŀ Ǔƛ Ǌŀǘŀ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ  ǎŎŀŘŜΣ ǇŀǊǚƛŀƭ Řƛƴ ŎŀǳȊŀ ŎƛŎƭǳƭǳƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎΣ 
ǇŀǊǚƛŀƭ Řƛƴ ŎŀǳȊŀ ǳƴƻǊ ǓƻŎǳǊƛ Ǔƛ ƳŇǎǳǊƛ ŘŜ ŀƧǳǎǘŀǊŜ ƳŀŎǊƻΣ ǾŜŘŜƳ ŎŇ ǊŜƭŀǚƛŀ ŘŜ ǊŜƭŀȄŀǊŜ ŀ ǊŜǎǘǊƛŎǚƛŜƛ 
aplicate deficitului bugetaǊ ŜǎǘŜ ƛƴǾŀƭƛŘŀǘŇΦ  

9ǎǘŜ ŘŜ ǊŜǚƛƴǳǘ ŎŇ ƭŜǳƭ ƴǳ ŜǎǘŜ ƳƻƴŜŘŇ ŘŜ ǊŜȊŜǊǾŇ Ǔƛ ŎŇ ǎǇŀǚƛǳƭ ŘŜ ƳŀƴŜǾǊŇ ŀƭ .bw ŜǎǘŜ ǎŜǾŜǊ 
ƭƛƳƛǘŀǘΣ ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭ ōǳƎŜǘŀǊ Ǔƛ ŎŜƭ ŜȄǘŜǊƴ ƳŀǊƛΦ tŜ Ǉƭŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭΣ Ǝƻŀƴŀ ŎŇǘǊŜ 
αsafe havensέ ǇƻŀǘŜ ŀŘǳŎŜ Ŏǳ ǎƛƴŜ ǇƭŜŎŇǊƛ ƳŀǎƛǾŜ ŘŜ ŦƻƴŘǳǊƛ Řƛƴ ǇƛŜǚŜƭŜ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜΦ  

 !ǾŜƳ ŘŜ ƭǳǇǘŀǘ ŀŎǳƳ Ŏǳ ŜǇƛŘŜƳƛŀκǇŀƴŘŜƳƛŀ /ƻǾƛŘмфΣ ŎŀǊŜ ƴǳ ǓǘƛƳ ŎŃǘ Ǿŀ ŘǳǊŀΤ Ŝŀ ǎǳǇǳƴŜ 
ǳƴǳƛ ǎǘǊŜǎ ŜƴƻǊƳ ǎƛǎǘŜƳŜƭŜ ǎŀƴƛǘŀǊŜ Řƛƴ 9ǳǊƻǇŀ Ǔƛ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜΦ Oƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ wƻƳŃƴƛŀΣ ŜǎǘŜ 
obligatoriu ǎŇ ǎŜ ŀƭƻŎŜ Ƴŀƛ ƳǳƭǘŜ ǊŜǎǳǊǎŜ ƞƴ ƳƻŘ ǚƛƴǘƛǘΦ  

 

Deteriorarea soldului bugetar 

 
 

/ƘƛŀǊ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǳƴǳƛ ōǳƎŜǘ ǘŀǊŜ ǎǘǊŃƳǘƻǊŀǘΣ ŦƻŀǊǘŜ ƞƴŎƻǊŘŀǘΣ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ǎŜ ǊŜŀƭƻŎŜ 
ǊŜǎǳǊǎŜ ƞƴ ōǳƎŜǘǳƭ ǇǳōƭƛŎΣ ǘǊŜōǳƛŜ ƎŇǎƛǘ ǎǇŀǚƛǳ ŦƛǎŎŀƭ ǎŜŎǘƻǊƛŀƭΣ ǇŜƴǘǊǳ ǇǊƻǘŜƧŀǊŜŀ ǎŇƴŇǘŇǚƛƛ 
ŎŜǘŇǚŜƴƛƭƻǊ Ǔƛ ǳǊƎŜƴǚŜ ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛŜΦ !ŎŜǎǘ ǎǇŀǚƛǳ ōǳƎŜǘŀǊ ǎŜŎǘƻǊƛŀƭ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ŀǎƛƎǳǊŀ: 

- Prin realocare de resurse în bugetul actual, ca într-o economie care se confrunta cu un 

ƳŀǊŜ ǇŜǊƛŎƻƭ όŎŀ ƭŀ ǊŇȊōƻƛύΤ 

- Prin mobilizarea la maximum a resurselor disponibile; 

- tǊƛƴ ǊŜƴǳƴǚŀǊŜŀ ƭŀ ƳŇǎǳǊƛΣ ƎŜƴ ŀǇƭƛŎŀǊŜŀ [t ƞƴ ŦƻǊƳŀǘǳƭ ŀŎǘǳŀƭŀΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ŀǊ ŀǊǳƴŎŀ 

ōǳƎŜǘǳƭ ƴŀǚƛƻƴŀƭ ƞƴ ŀŜǊΤ 

- Prin recurgere la fonduri europene (bugetul UE, fondul special dedicate luptei contra 

coronavirus), inclusiv ǇǊƛƴ ŀŎŎŜǇǘŀǊŜŀ ŘŜ ŎŇǘǊŜ /9 Ŏŀ ǊŜǎǳǊǎŜ ŦƻƭƻǎƛǘŜ ǇŜƴǘǊǳ 

ŎƻƳōŀǘŜǊŜŀ /ƻǾƛŘмф Ǔƛ ǎǇǊƛƧƛƴƛǊŜŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊŇ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ǎŇ ƴǳ ŦƛŜ ƛƴŎƭǳǎŜ ƞƴ 

ƳŇǎǳǊŀǊŜŀ ŘŜŦƛŎƛǘǳƭǳƛ ōǳƎŜǘŀǊ;  
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- De discutat cu CE pentru ǊŜƴǳƴǚŀǊŜŀ ǘŜƳǇƻǊŀǊŇ ƭŀ ŎŜǊƛƴǚŀ ŘŜ ŀ ǎŜ ŎƻŦƛƴŀƴǚŀ utilizarea 

de fonduri europene13. 

!ǎŜƳŜƴŜŀ ƳŇǎǳǊƛ Ǔƛ ŀƭǘŜƭŜ ŀǊ ǇŜǊƳƛǘŜ ǎǇǊƛƧƛƴƛǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΣ ŎŀǊŜ Ǿŀ Ŧƛ ŀŦŜŎǘŀǘŇ ŘŜ 
pandemie. Aici un rol major ar avea de jucat ŦƭŜȄƛōƛƭƛȊŀǊŜŀ ŘŜ ŎŇǘǊŜ ōŇƴŎƛƭŜ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜ ŀ ǊŜƭŀǚƛŜƛ 
Ŏǳ ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛƭŜΣ Ƴŀƛ ŀƭŜǎ ŎŜƭŜ ƳƛŎƛ Ǔƛ ƳƛƧƭƻŎƛƛ ς ǇǊƛƴ ǊŜŜǓŀƭƻƴŇǊƛ Ǔƛ ŎƻƴŘƛǚƛƛ ŘŜ ŎǊŜŘƛǘŀǊŜ Ƴŀƛ 
favorabile.  

./9 ǚƛƴǘŜǓǘŜ ǇǊƛƴ ƭƛƴƛƛ ǎǇŜŎƛŀƭŜ ŘŜ ŦƛƴŀƴǚŀǊŜ ŀŎƻǊŘŀǘŜ ōŇƴŎƛƭƻǊ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜ ǎŇ ǎǇǊƛƧƛƴŜ 
ǎŜŎǘƻǊǳƭ Laa Řƛƴ ǎǘŀǘŜƭŜ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻΦ 9ǎǘŜ ŘŜ ŘƻǊƛǘ Ŏŀ ōŇƴŎƛƭŜ ƳŀǊƛΣ ŎŀǊŜ ƻǇŜǊŜŀȊŇ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀ  
prin sucursale (ex: UniCredit, Erste .ŀƴƪΣ {ƻŎƛŞǘŞ DŞƴŞǊŀƭŜΣ LƴǘŜǎŀ {ŀƴǇŀƻƭƻΣ ŜǘŎΦύ ǎŇ ŜȄǘƛƴŘŇ 
ƻǇŜǊŀǚƛǳƴƛƭŜ ǎǇŜŎƛŀƭŜ Ǔƛ ƭŀ ƴƻƛΦ  

wŜǾŜŘŜǊŜŀ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊ ŦƛǎŎŀƭŜ ƞƴ ¦9 ŜǎǘŜ ǳƴ ŜȄŜǊŎƛǚƛǳ ǳǘƛƭ Ǔƛ ƳŜǊƛǘŇ ǎŇ ŀƛōŇ ŘŜȊƴƻŘŇƳŃƴǘ ƞƴ 
ǎƛƳǇƭƛŦƛŎŀǊŜŀ ƭƻǊΣ ƞƴ ŀǘŜƴǳŀǊŜŀ ŀǇƭƛŎŇǊƛƛ ǇǊƻŎƛŎƭƛŎŜ Ǔƛ ǇǊƻǘŜƧŀǊŜŀ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛƭƻǊΦ 5ŀŎŇ ǎ-ŀǊ Ŏƻƴǎǘƛǘǳƛ Ǔƛ 
ǳƴ ōǳƎŜǘ ŀƭ ½9 ŎŀǊŜ ǎŇ ŀƳƻǊǘƛȊŜȊŜ ǓƻŎǳǊƛ ŀǎƛƳŜǘǊƛŎŜ Ŏǳ ŀǘŃǘ Ƴŀƛ ōƛƴŜΤ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜŀ ǳƴƻǊ 
instrumente de partajare a riscurilor (risk-sharingύ ŜǎǘŜ ŜǎŜƴǚƛŀƭŇΦ !Ǌ Ŏƻƴǘŀ Ƴǳƭǘ Ǔƛ ƻ ŀŎǚƛǳƴŜ ƭŀ 
nivelul UE, de coordonare a politicilor. 

5ŀǊ ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀΣ ǇǊƻōƭŜƳŀ ƴǳ ǊŜȊƛŘŇ ƞƴ ŎƻƳǇƭŜȄƛǘŀǘŜŀ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊ ŦƛǎŎŀƭŜΣ Ŏƛ ƞƴ ŦŀǇǘǳƭ 
ŎŇ ŀǊŜ ǳƴ ŘŜǊŀǇŀƧ ōǳƎŜǘŀǊ ŦƻŀǊǘŜ ƳŀǊŜ Ǔƛ ǇǊŜǎƛǳƴƛ ŎŀǊŜ Ǉƻǘ ŎƻǇƭŜǓƛ ōǳƎŜǘǳƭ ǇǳōƭƛŎΦ  

5ŀŎŇ ƴǳ ǾƻƳ ŎƻƳƛǘŜ ŜǊƻǊƛ ƳŀǊƛΣ ƴǳ ǾƻƳ ŀǊǳƴŎŀ ōǳƎŜǘǳƭ ǇǳōƭƛŎ ƞƴ ŀŜǊΣ ǾƻƳ ǇǳǘŜŀ ǎŇ ǊŜŀƭƻŎŇƳ 
ǊŜǎǳǊǎŜ ǇŜƴǘǊǳ ŎƻƳōŀǘŜǊŜŀ /ƻǾƛŘмфΣ ǇŜƴǘǊǳ ǎǇǊƛƧƛƴƛǊŜŀΣ ŦƛŜ Ǔƛ ǘŜƳǇƻǊŀǊŇ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΣ ōǳƎŜǘǳƭ 
ǇǳōƭƛŎ ƴǳ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ǘƻǘǳǓƛ ǎŀŎ ŦŇǊŇ ŦǳƴŘΦ  

!ŎŜŀǎǘŀ ŎǊƛȊŀ Ǿŀ ǘŜǎǘŀ ǊŜȊƛƭƛŜƴǚŀ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƛ ǊƻƳŃƴŜǓǘƛΦ 

  

                                                 
13 /9 ŀ ǇǊƻǇǳǎ ǳƴ ǇŀŎƘŜǘ ŘŜ ƳŇǎǳǊƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎƻƳōŀǘŜǊŜŀ ƛƳǇŀŎǘǳƭǳƛ /ƻǾƛŘ-19 (European Commission, 2020). Acest 
ǇŀŎƘŜǘ ŎƻƴǚƛƴŜ с ŘƛǊŜŎǚƛƛ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴŜΥ Flexibilitatea schemelor privind ajutoarele de stat, Flexibilitatea cadrului fiscal 
european, !ǎƛƎǳǊŀǊŜŀ ǎƻƭƛŘŀǊƛǘŇǚƛƛ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ tƛŜǚŜƛ ¦ƴƛŎŜ, Mobilizarea bugetului UE, Atenuarea impactului asupra 
ƻŎǳǇŇǊƛƛ ŦƻǊǚŜƛ ŘŜ ƳǳƴŎŇ, LƴƛǚƛŀǘƛǾŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ǊŇǎǇǳƴǎǳƭ ƞƳǇƻǘǊƛǾŀ ǾƛǊǳǎǳƭǳƛΦ ¦ƭǘƛƳŀ ŘƛƴǘǊŜ ŀŎŜǎǘŜŀ ǎŜ ǊŜŦŜǊŇ 
la propunerea /9 ŘŜ ŘƛǊŜŎǚƛƻƴŀǊŜ ŀ sumei de 37 de miliarde de euro în cadrul Politicii de coeziune pentru a lupta 
ƞƳǇƻǘǊƛǾŀ ŎǊƛȊŜƛΦ Oƴ ŀŎŜǎǘ ǎŎƻǇΣ /ƻƳƛǎƛŀ ǇǊƻǇǳƴŜ ǎŇ ǊŜƴǳƴǚŜ ƞƴ ŀŎŜǎǘ ŀƴ ƭŀ ƻōƭƛƎŀǚƛŀ ŘŜ ŀ ƭŜ ǎƻƭƛŎƛǘŀ ǎǘŀǘŜƭƻǊ ƳŜƳōǊŜ 
ǊŀƳōǳǊǎŀǊŜŀ ǇǊŜŦƛƴŀƴǚŇǊƛƭƻǊ ƴŜǳǘƛƭƛȊŀǘŜ Řƛƴ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜΦ !ŎŜŀǎǘŇ ǎǳƳŇ ǎŜ ǊƛŘƛŎŇ ƭŀ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ у ƳƛƭƛŀǊŘŜ ŘŜ 
ŜǳǊƻ ŘŜ ƭŀ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9Σ ŎŀǊŜ Ǿŀ Ŧƛ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ƭŀ ŎŜƭŜ нф ŘŜ ƳƛƭƛŀǊŘŜ ŘŜ ŜǳǊƻΣ ŦƻƴŘǳǊƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭŜ ƞƴ ƞƴǘǊŜŀƎŀ 
¦9Φ !ŎŜǎǘ ƭǳŎǊǳ Ǿŀ ŎǊŜǓǘŜ ƞƴ ƳƻŘ ŜŦŜŎǘƛǾ ǾƻƭǳƳǳƭ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ Řƛƴ нлнл Ǔƛ Ǿŀ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ ƭŀ ǇǊƛƻǊƛǘƛȊŀǊŜŀ ŦƛƴŀƴǚŇǊƛƛΣ ǇǊƛƴ 
folosirea celor 28 de miliarde de euro, fonduri aferente politicii de coeziune (din cadrul programelor disponibile în 
perioada 2014-2020). 
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{(b(¢!¢9! CLb!b/L!w( ¡L /hat9¢ITIVITATEA SECTORULUI COMPANII 
NEFINANCIARE 
 

OƳōǳƴŇǘŇǚƛǊŜŀ ƴƛǾŜƭǳƭǳƛ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ǊŜŀƭŇ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ƻ ŎŜǊƛƴǚŇ ƴŜŎŜǎŀǊŇ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜŀ ǳƴŜƛ 
ŀŘŜǊŇǊƛ ƞƴ ōǳƴŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΦ 5ŜǓƛ ƞƴ ǳƭǘƛƳƛƛ ŀƴƛ ǎ-au realizat progrese semnificative în 
ŀŎŜŀǎǘŇ ŘƛǊŜŎǚƛŜΣ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊŜŀ Ǔƛ ŀƳǇƭƛŦƛŎŀǊŜŀ ŀŎŜǎǘǳƛ ǇǊƻŎŜǎ ǎǳƴǘ ŎƻƴŘƛǚƛƻƴŀǘŜ ŘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜŀ 
ŘŜ ǊŜŦƻǊƳŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜΣ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ƞƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ ǎŜŎǘƻǊǳƭ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ƴŜŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΦ 
5ŜŦƛŎƛŜƴǚŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ǇǊŜŎǳƳ ƴǳƳŇǊǳƭ ǊƛŘƛŎŀǘ ŘŜ ŦƛǊƳŜ ǎǳōŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǘŜ Ǔƛ Ŏǳ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛǎǘƛŎƛ ŀǘƛǇƛŎŜΣ 
polarizarea impƻǊǘŀƴǘŇ ŀ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭƻǊΣ ŘƛǎŎƛǇƭƛƴŀ ƭŀȄŇ ƭŀ ǇƭŀǘŇΣ ŎƻƳǇŜǘƛǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ǊŜŘǳǎŇ όƛƴŎƭǳǎƛǾ ǇŜ 
ŦƻƴŘǳƭ ƳŜƴǚƛƴŜǊƛƛ ǳƴŜƛ ǇƻƴŘŜǊƛ ǊƛŘƛŎŀǘŜ ŀ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭƻǊ ŎŀǊŜ ƎŜƴŜǊŜŀȊŇ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ǎŎŇȊǳǘŇύΣ 
Ǌƻƭǳƭ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜ ŀƭ ŦƛǊƳŜƭƻǊ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀǳǘƻƘǘƻƴ ŜǘŎΦ ǎǳƴǘ ŘŜ ƴŀǘǳǊŇ ǎŇ ƛƴŦƭǳŜƴǚŜȊŜ ƴŜƎŀǘƛǾ ŀŘŜǊŀǊŜŀ 
wƻƳŃƴƛŜƛ ƭŀ ǳƴƛǳƴŜŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇΦ 

Necesarul de recapitalizare a companiilor, în 
ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ŀŎǚƛƻƴŀǊƛŀǘ 

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǇƻƴŘŜǊƛƛ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ŀǘƛǇƛŎŜ ƞƴ ǘƻǘŀƭ 
economie 

 

 

Sursa: MFP, calcule BNR Sursa: FMI, MFP, calcule BNR 
 

Companiile ƴŜŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ Ŏǳ ǎƛǘǳŀǚƛƛ ŀǘƛǇƛŎŜ14 ǎǳƴǘ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛŜ ό9Ǿƻƭǳǚƛŀ ǇƻƴŘŜǊƛƛ 
companiilor atipice). Cele mai problematice sunt cele care au deficite de capitalizare, respectiv 
cele care au capitaluri proprii negative. Necesarul de recapitalizare în cazul acestor firme este 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ όмру ƳƛƭƛŀǊŘŜ ƭŜƛύ Ǔƛ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ƞƴ ǳƭǘƛƳǳƭ ŀƴ όҌо҈ύΦ Oƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ǘƛǇǳƭ ŘŜ ŀŎǚƛƻƴŀǊƛŀǘΣ 
ŎŜŀ Ƴŀƛ ƞƴǎŜƳƴŀǘŇ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛŜ ƭŀ ƴŜŎŜǎŀǊǳƭ ŘŜ ǊŜŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǊŜ ƻ ŀǳ ŦƛǊƳŜƭŜ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇǊƛǾŀǘ 
autohton (74 miliarde lei), urmate de ŦƛǊƳŜƭŜ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇǊƛǾŀǘ ǎǘǊŇƛƴ όсс ƳƛƭƛŀǊŘŜ ƭŜƛύΦ !ǾŃƴŘ ƞƴ 
ǾŜŘŜǊŜ ŎŀǊŀŎǘŜǊǳƭ ǎƛǎǘŜƳƛŎ Ǔƛ ƛƳǇƭƛŎŀǚƛƛƭŜ ǇŜ ŎŀǊŜ ŦƛǊƳŜƭŜ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ƴŜƎŀǘƛǾ ƭŜ Ǉƻǘ ŀǾŜŀ ŀǎǳǇǊŀ 
ǎƛǎǘŜƳǳƭǳƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊΣ /b{a ŀ ŜƳƛǎΣ ƞƴ ƭǳƴŀ Ƴŀƛ нлмуΣ ƻ ǊŜŎƻƳŀƴŘŀǊŜ ŀŘǊŜǎŀǘŇ ƎǳǾŜǊƴǳƭǳƛΦ /ŀ 
urmare, aCt ŀ ŜƭŀōƻǊŀǘ ǳƴ ǇǊƻƛŜŎǘ ŘŜ ƭŜƎŜ ǇŜƴǘǊǳ ƛƴǎǘƛǘǳƛǊŜŀ ŘŜ ƳŇǎǳǊƛ ǇǊƛǾƛƴŘ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭŜ 
ŘŜŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǘŜΣ ŎŀǊŜ ŀ Ŧƻǎǘ ŀǇǊƻōŀǘ ƞƴ {ŜƴŀǘΣ ŦƛƛƴŘΣ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘΣ ƞƴ ŘŜȊōŀǘŜǊŜ ƭŀ /ŀƳŜǊŀ 5ŜǇǳǘŀǚƛƭƻǊΦ 
tǊƛƴǘǊŜ ƳŇǎǳǊƛƭŜ ǇǊƻǇǳǎŜ ǇŜƴǘǊǳ ǊŜŘǳŎŜǊŜŀ ǎƛǘǳŀǚƛƛƭƻǊ ŀǘƛǇƛŎŜ ŎŀǊŜ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŜŀȊŇ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭŜ Řƛƴ 

                                                 
14 Companiile atipice sunt companiile care îndeplineǎŎ ŎŜƭ Ǉǳǚƛƴ ǳƴŀ Řƛƴ ǳǊƳŇǘƻŀǊŜƭŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛΥ όƛύ ǇƻȊƛǚƛŀ ŎŀǇƛǘŀƭǳƭǳƛ 
ǇǊƻǇǊƛǳ ŜǎǘŜ ǎǳō ƴƛǾŜƭǳƭ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǘκƴŜƎŀǘƛǾŇΣ όƛƛύ ŎƛŦǊŀ ŘŜ ŀŦŀŎŜǊƛ ŀ Ŧƻǎǘ ŜƎŀƭŇ Ŏǳ лΣ όƛƛƛύ ƴǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǳ ƴƛŎƛǳƴ ǎŀƭŀǊƛŀǘΦ 
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wƻƳŃƴƛŀ ǎŜ ƴǳƳŇǊŇ ŎƻƴǾŜǊǎƛŀ ŘŀǘƻǊƛƛƭƻǊ ŘŜ ƭŀ ŀŎǚƛƻƴŀǊƛ ƞƴ ŀŎǚƛǳƴƛ ǎŀǳ ǇƻǎƛōƛƭƛǘŀǘŜŀ ŘŜ ŀ ǊŜǇŀǊǘƛȊŀ 
ŘƛǾƛŘŜƴŘŜ ƴǳƳŀƛ ŘǳǇŇ ǊŜŀŘǳŎŜǊŜŀ ŀŎǘƛǾǳƭǳƛ ƴŜǘ ƞƴ ƭƛƳƛǘŀ ǇǊŜǾŇȊǳǘŇ ŘŜ ƭŜƎŜΦ 

wŜȊƻƭǾŀǊŜŀ ǇǊƻōƭŜƳŜƛ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛƛ ƴŜƎŀǘƛǾŜ ŜǎǘŜ ƞƴ ǎǘǊŃƴǎŇ ƭŜƎŇǘǳǊŇ Ǔƛ Ŏǳ ƞƳōǳƴŇǘŇǚƛǊŜŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƛ 
ŘŜ ƛŜǓƛǊŜ Řƛƴ ǇƛŀǚŇΦ 5ƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇ ƛǎǘƻǊƛŎŇΣ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ƛƴǎƻƭǾŜƴǚŜƛ ŜǎǘŜ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀǘ ŘŜ ǳƴ ƴƛǾŜƭ 
ǊŜŘǳǎ ŘŜ ŜŦƛŎƛŜƴǚŇΦ !ǎǘŦŜƭΣ ŘƛƴǘǊŜ ŎŜƭŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ нмр Ƴƛƛ ŘŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎŀǊŜ ǎ-ŀ ƛƴƛǚƛŀǘ 
ŀŎŜŀǎǘŇ ǇǊƻŎŜŘǳǊŇ în intervalul 2007 ς 2019, peste 90% au intrat în lichidare sau în faliment. Doar 
ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǳƴǳƛ ƴǳƳŇǊ ǊŜŘǳǎ ŘŜ ŦƛǊƳŜΣ ƛƴǎƻƭǾŜƴǚŀ ƴǳ ǎ-a concretizat în radiere (3,6 mii, respectiv 
н҈ύΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ мΦпсл ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛ όм҈ύ ǎŜ ŀŦƭŀǳ ƞƴŎŇ ƞƴ ǇǊƻŎŜǎ ŘŜ ǊŜƻǊƎŀƴƛȊare. 

Conform raportului Doing Business 2020Σ wƻƳŃƴƛŀ ǎŜ ŎƭŀǎŜŀȊŇ ǇŜ ƭƻŎǳƭ рс ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƳƻƴŘƛŀƭ ƞƴ ŎŜŜŀ 
ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ ǳǓǳǊƛƴǚŀ Ŏǳ ŎŀǊŜ ǎŜ ǊŜȊƻƭǾŇ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ƛƴǎƻƭǾŜƴǚŜƛΣ ƞƴ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀǊŜ Ŏǳ п ƭƻŎǳǊƛ ŦŀǚŇ ŘŜ ŀƴǳƭ 
anterior. Durata medie a unei proceduri este mai ridƛŎŀǘŇ ƞƴ ǚŀǊŀ ƴƻŀǎǘǊŇ όоΣо ŀƴƛΣ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ 
нΣо ŀƴƛ ƳŜŘƛŀ ǊŜƎƛǳƴƛƛ 9ǳǊƻǇŀ Ǔƛ !ǎƛŀ /ŜƴǘǊŀƭŇύΣ ƛŀǊ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ǊŜŎǳǇŜǊŀǊŜ ŜǎǘŜ ǎŎŇȊǳǘ όопΣп҈Σ ƞƴ 
ǘƛƳǇ ŎŜ ƞƴ ǚŇǊƛƭŜ h/59 Ŏǳ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ǊƛŘƛŎŀǘŜ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭǳƛ ǇƻŀǘŜ ŀƧǳƴƎŜ ǇŃƴŇ ƭŀ тлΣн҈ύΣ ƭŀ 
un cost asociaǘ ǊŜƭŀǘƛǾ ǊƛŘƛŎŀǘ όмлΣр҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊΣ ŦŀǚŇ ŘŜ фΣо҈ ƞƴ ǎǘŀǘŜƭŜ h/59 Ŏǳ 
ǾŜƴƛǘǳǊƛ ǊƛŘƛŎŀǘŜύΦ Oƴ ŀŎŜǎǘŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛΣ ŜǎǘŜ ƴŜŎŜǎŀǊŇ ƻ ǊŜǾƛȊǳƛǊŜ ŀ ŎŀŘǊǳƭǳƛ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾ ŎŀǊŜ ƎǳǾŜǊƴŜŀȊŇ 
ƛƴǎƻƭǾŜƴǚŀΣ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ ǇǊƻǇǳƴŜǊƛƛ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾŜ ŘŜ ǊŜŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǊŜ ŀ ŜŎƻnomiei. 

bƛǾŜƭǳƭ ǇǊŜŎŀǊ ŀƭ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛƛ ŀǊŜ ƛƳǇƭƛŎŀǚƛƛ Ǔƛ ŀǎǳǇǊŀ ƎǊŀŘǳƭǳƛ ŘŜ ƞƴŘŀǘƻǊŀǊŜ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ŘŜ 
ŎƻƳǇŀƴƛƛƭŜ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀΣ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ŀǎǳǇǊŀ ŎŀǇŀŎƛǘŇǚƛƛ ŦƛǊƳŜƭƻǊ ŘŜ ŀ ŀǘǊŀƎŜ ŦƛƴŀƴǚŀǊŜ ŘŜ ƭŀ 
ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭŜ ŘŜ ŎǊŜŘƛǘ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜΦ 5ŜǓƛ ǎŜ ŎƻƴǘǳǊŜŀȊŇ ƻ ǳǓƻŀǊŇ ǘŜƴŘƛƴǚŇ ŘŜ ƞƳōǳƴŇǘŇǚƛǊŜ ƞƴ ǳƭǘƛƳƛƛ 
ŀƴƛΣ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ƞƴŘŀǘƻǊŀǊŜ ŀƭ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ƴŜŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ǎŜ ƳŜƴǚƛƴŜ ƭŀ ǳƴǳƭ Řƛƴ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ 
ǊƛŘƛŎŀǘŜ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ǇŜ Ǉƭŀƴ ŜǳǊƻǇŜŀƴ Ǔƛ ƞƴ ŀǇǊƻǇƛŜǊŜŀ ǇǊŀƎǳƭǳƛ ŘŜ ǎŜƳƴŀƭ ŘŜ нлл҈ όмфсΣо҈ ƞƴ ŀƴǳƭ 
2018, în timp ce valoarea inŘƛŎŀǘƻǊǳƭǳƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŜǎǘŜ ǇǊŜǇƻƴŘŜǊŜƴǘ ǎǳōǳƴƛǘŀǊŇΣ 9Ǿƻƭǳǚƛŀ 
gradului de îndatorare). 

5ŀǘƻǊƛƛƭŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ǇǊƻǾƛƴ ƞƴ ōǳƴŇ ǇŀǊǘŜ ŘŜ ƭŀ ŎǊŜŘƛǘƻǊƛ ƴŜǊŜȊƛŘŜƴǚƛΦ Oƴ ǳƭǘƛƳƛƛ мл ŀƴƛ ǎ-a produs 
o modificare a structurii datoriei externe private, în sensul ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ǾƻƭǳƳǳƭǳƛ ŘŜ ŘŀǘƻǊƛŜ ŜȄǘŜǊƴŇ 
intra-ƎǊǳǇΦ CƛƴŀƴǚŀǊŜŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ŀ ŦƛǊƳŜƭƻǊ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜ ŘŜ ƭŀ ŎǊŜŘƛǘƻǊƛ ƴŜǊŜȊƛŘŜƴǚƛ ƎŜƴŜǊŜŀȊŇ 
ǾǳƭƴŜǊŀōƛƭƛǘŇǚƛ ŀǎǳǇǊŀ ǎǘŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΣ ǇǊƛƴ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ όƛύ ǇƻǊǘƻŦƻƭƛǳƭ ōŇƴŎƛƭƻǊ ƭƻŎŀƭŜ ǊŇƳŃƴŜ 
format în special din ƳƛŎǊƻƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛ Ǔƛ ŦƛǊƳŜ ƳƛŎƛΣ ŜƴǘƛǘŇǚƛ ŎŀǊŜ ŀǳ ŘŜƳƻƴǎǘǊŀǘ ŎŇ ƴǳ ŀǳ ƻ 
ŎŀǇŀŎƛǘŀǘŜ ōǳƴŇ ŘŜ ŀ ŦŀŎŜ ŦŀǚŇ ǳƴƻǊ ŜǾƻƭǳǚƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ƴŜŦŀǾƻǊŀōƛƭŜΣ όƛƛύ ƳŀƧƻǊŜŀȊŇ ŘŀǘƻǊƛŀ 
ŜȄǘŜǊƴŇ ŀ wƻƳŃƴƛŜƛ Ǔƛ όƛƛƛύ ŀŎŎŜƴǘǳŜŀȊŇ ǊƛǎŎǳƭ ŘŜ ǊŜŦƛƴŀƴǚŀǊŜΣ ŘŀǊ Ǔƛ ǇŜ ŎŜƭ ǾŀƭǳǘŀǊΦ Oƴƭƻcuirea 
ŘŀǘƻǊƛŜƛ ŜȄǘŜǊƴŜ ŀ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ Ŏǳ ŦƛƴŀƴǚŀǊŜ ƻŦŜǊƛǘŇ ŘŜ ŎŇǘǊŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭŜ ŘŜ ŎǊŜŘƛǘ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜΣ ŦŇǊŇ 
ŀŦŜŎǘŀǊŜŀ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭƻǊ ǇƛŜǚŜƛΣ ŀǊ ǇǳǘŜŀ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ ŀǘŃǘ ƭŀ ƳŀƧƻǊŀǊŜŀ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŜǊƛƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 
ŀǳǘƻƘǘƻƴŜΣ ŎŃǘ Ǔƛ ƭŀ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜŀ ŘŀǘƻǊƛŜƛ ŜȄǘŜǊƴŜ ŀ wƻƳŃƴƛei.  

h ŀƭǘŇ ǾǳƭƴŜǊŀōƛƭƛǘŀǘŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇ ŜǎǘŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊŀǊŜŀ ŎƻƴǘƛƴǳŇ ŀ ōŀƭŀƴǚŜƛ ŘŜ ǇǳǘŜǊŜ ƞƴǘǊŜ ŦƛǊƳŜƭŜ Ŏǳ 
ŎŀǇƛǘŀƭ ŀǳǘƻƘǘƻƴ Ǔƛ ŎŜƭŜ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘǊŇƛƴΣ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ŀǘŃǘ ŀǎǳǇǊŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ 
ŎŃǘ Ǔƛ ŀ ǎŇƴŇǘŇǚƛƛ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ōŀƴŎŀǊΦ tǳǘŜǊŜŀ ǊŜŘǳǎŇ Ǔƛ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜ ŀ ŦƛǊƳŜƭƻǊ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀǳǘƻƘǘƻƴ ǎŜ 
ǊŜŦƭŜŎǘŇ Ǔƛ ƞƴ ŎŀǇŀŎƛǘŀǘŜŀ ŀŎŜǎǘƻǊŀ ŘŜ ŀ ǎǳǎǚƛƴŜ ŜȄǘƛƴŘŜǊŜŀ ŀŦŀŎŜǊƛƭƻǊ ǇŜ Ǉƭŀƴ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭΦ !ƴŀƭƛȊŀ 
ƞƴ ŎƻƴǘŜȄǘ ǊŜƎƛƻƴŀƭ ŀǊŀǘŇ ŎŇ ǊŜŀƭƛȊŀǊŜŀ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŘƛǊŜŎǘŜ ƞƴ ŀƭǘŜ ǎǘŀǘŜ ŀƭŜ ŦƛǊƳŜƭƻǊ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ 
(0Σос҈ Řƛƴ tL.Σ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмтύ ǎŜ ǎƛǘǳŜŀȊŇ ƭŀ ŘƛǎǘŀƴǚŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭŜ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ǚŇǊƛƭŜ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜΣ 
ŘŀǊ Ǔƛ ŦŀǚŇ ŘŜ ƳŜŘƛŀ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ όόмннΣп҈ύΣ tƻƴŘŜǊŜŀ ǎǘƻŎǳƭǳƛ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŘƛǊŜŎǘŜύΦ Oƴ ŀƴǳƭ нлмуΣ 
ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀǇƻǊǘǳƭǳƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Ǔƛ ŀ ŎǊŜŘƛǘŜƭƻǊ ŀŎƻǊŘŀǘŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭŜ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ 
ǎǳŎǳǊǎŀƭŜƭƻǊ ƭƻǊ Řƛƴ ŀŦŀǊŀ ǚŇǊƛƛ ǎŜ ǊƛŘƛŎŀ ƭŀ мΣн ƳƛƭƛŀǊŘŜ ŜǳǊƻΣ ŀǇǊƻŀǇŜ Řǳōƭǳ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ŀƴǳƭ 
нлмт όǇƻƴŘŜǊŜŀ ƞƴ tL. ŀƧǳƴƎŃƴŘ ƭŀ лΣсм҈ύΦ LƴǾŜǎǘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŜȄǘŜǊƛƻǊ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŜŦŜŎǘǳŀǘŜ ŘŜ ǳƴ ƴǳƳŇǊ 
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de 334 de firme, din care 94 de ŎƻǊǇƻǊŀǚƛƛ Ǔƛ ннм ŘŜ ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛ ƳƛŎƛ Ǔƛ ƳƛƧƭƻŎƛƛ όŘƛƴ ŎŀǊŜ тф ŘŜ 
ŎƻƳǇŀƴƛƛ ƳƛƧƭƻŎƛƛύΦ /ƻƳǇŀƴƛƛƭŜ Ŏǳ L{5 ƞƴ ŀŦŀǊŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ƎŜƴŜǊŜŀȊŇ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƴŀǚƛƻƴŀƭ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ 
т҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ōǊǳǘŇ Ǔƛ с҈ Řƛƴ ŎƛŦǊŀ ŘŜ ŀŦŀŎŜǊƛ ŀƭŜ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ŦƛǊƳŜƭƻǊΦ Oƴ ǇƭǳǎΣ ele 
ŀƴƎŀƧŜŀȊŇ о҈ Řƛƴ ƴǳƳŇǊǳƭ ǘƻǘŀƭ ŘŜ ǎŀƭŀǊƛŀǚƛΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ŘŜǚƛƴ у҈ Řƛƴ ŀŎǘƛǾŜƭŜ ǘƻǘŀƭŜΦ 

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ƎǊŀŘǳƭǳƛ ŘŜ ƞƴŘŀǘƻǊŀǊŜ 

όŘŀǘƻǊƛƛκŎŀǇƛǘŀƭǳǊƛύΣ ŎƻƳǇŀǊŀǚƛƛ 

ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜ 

tƻƴŘŜǊŜŀ ǎǘƻŎǳƭǳƛ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŘƛǊŜŎǘŜ ŜŦŜŎǘǳŀǘŜ ƞƴ 

ǎǘǊŇƛƴŇǘŀǘŜ ŘŜ ŦƛǊƳŜƭŜ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜΣ ŎƻƳǇŀǊŀǚƛƛ 

regionale 

  

Sursa: FMI, MFP, calcule BNR Sursa: Eurostat, calcule BNR 

/ƻƴǘǊƛōǳǚƛŀ ǊŜƭŀǘƛǾŇ ŀ ŦƛǊƳŜƭƻǊ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜ ƞƴ ŜȄǇƻǊǘǳƭ ŘŜ ōǳƴǳǊƛ ŜǎǘŜ ǳƴŀ ǊŜƭŀǘƛǾ ǊŜŘǳǎŇΣ ǘŜƴŘƛƴǚŀ 
Řƛƴ ǳƭǘƛƳƛƛ ŀƴƛ ŦƛƛƴŘ ŘŜ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜΣ ƞƴ ŦŀǾƻŀǊŜŀ ŦƛǊƳŜƭƻǊ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎǘǊŇƛƴ ό9Ǿƻƭǳǚƛŀ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ 
ōǳƴǳǊƛύΣ ŦƛƛƴŘ ƴŜŎŜǎŀǊŇ ƻ ŀōƻǊŘŀǊŜ Ƴŀƛ ŜŎƘƛƭƛōǊŀǘŇ ƞƴ ǇƻƭƛǘƛŎƛƭŜ ŘŜ ǎǳǎǚƛƴŜǊŜ ŀ ŀƴǘǊŜǇǊŜƴƻǊƛƭƻǊ 
ŀǳǘƻƘǘƻƴƛΣ ŀǎǘŦŜƭ ƞƴŎŃǘ ŜŎƘƛƭƛōǊŜƭŜ ŜȄǘŜǊƴŜ ǎŇ ƴǳ ǎŜ ŘŜǘŜǊƛƻǊŜȊŜ ƞƴ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ƞƴ ŎŀǊŜ ŦƛǊƳŜƭŜ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ 
ƳŀƧƻǊƛǘŀǊ ǎǘǊŇƛƴ ŀǊ ŘŜŎƛŘŜ ǎŇ ƛŀǎŇ ŘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀΦ [ŀ ƳƻƳŜƴǘǳƭ ŀŎǘǳŀƭΣ ŎŀǇƛǘŀƭǳƭ ŀǳǘƻƘǘƻƴ 
ƴǳ ǇƻŀǘŜ ǎǳǇƭƛƴƛ ƻ ŀǎŜƳŜƴŜŀ ŜǾƻƭǳǚƛŜ ŀ ŎŀǇƛǘŀƭǳƭǳƛ ǎǘǊŇƛƴΦ bƛǓŀ ǇŜ ŎŀǊŜ ǎǳƴǘ ǇǊŜȊŜƴǘŜ ŦƛǊƳŜƭŜ 
ŜȄǇƻǊǘŀǘƻŀǊŜ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜ ǎŜ ŎƻƴǎƻƭƛŘŜŀȊŇ ƞƴ ŘƛǊŜŎǚƛŀ ōǳƴǳǊƛƭƻǊ Ŏǳ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ǊŜŘǳǎŇ 
(SǘǊǳŎǘǳǊŀ ŜȄǇƻǊǘǳƭǳƛ ŘŜ ōǳƴǳǊƛύΦ 5ŀŎŇ ǇŜƴǘǊǳ ŀƴǎŀƳōƭǳƭ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ƴŜŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ǎŜ ƻōǎŜǊǾŇ ƻ 
majorare a ponderii bunurilor exportate de tip medium high tech Ǔƛ high tech (de la 48,7% în anul 
2009, la 54,7% în anul 2018), în cazul firmelor cu capital majoritar autohton15 ǘŜƴŘƛƴǚŀ 
ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŇ ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜ ǎŜƴǎ ƻǇǳǎ όŘŜ ƭŀ пуΣс҈ ƭŀ осΣр҈ύΦ CƛǊƳŜƭŜ ŀǳǘƻƘǘƻƴŜ ƎŜƴŜǊŜŀȊŇ ƴǳƳŀƛ мн҈ 
Řƛƴ ǘƻǘŀƭ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ŎŀǊŜ ƞƴŎƻǊǇƻǊŜŀȊŇ ƻ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘŇΦ  

9Ǿƻƭǳǚƛŀ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ōǳƴǳǊƛΣ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ 
ŀŎǚƛƻƴŀǊƛŀǘ 

{ǘǊǳŎǘǳǊŀ ŜȄǇƻǊǘǳƭǳƛ ŘŜ ōǳƴǳǊƛΣ ŘǳǇŇ ŎǊƛǘŜǊƛǳƭ 
tehnologic 

                                                 
15 /ƻƳǇŀƴƛƛ Ŏǳ ŎŀǇƛǘŀƭ ƳŀƧƻǊƛǘŀǊ ǇǊƛǾŀǘ ŀǳǘƻƘǘƻƴ Ǔƛ ƞƴǘǊŜǇǊƛƴŘŜǊƛ ŘŜ ǎǘŀǘ 
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Sursa: INS, MFP, calcule BNR Sursa: INS, MFP, calcule BNR 
 

La nivelul economiei s-ŀ ŎƻƴǘǳǊŀǘ ƻ ƳŀǎŇ ŎǊƛǘƛŎŇ ŘŜ ŦƛǊƳŜ όƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŀ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŇ ŘŜ bŜŀƎǳΣ 
5ǊŀƎǳ Ǔƛ /ƻǎǘŜƛǳΣ нлмтύ ŎŀǇŀōƛƭŇ ǎŇ ǎǳǎǚƛƴŇ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊŜŀ ǇǊƻŎŜǎǳƭǳƛ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ǊŜŀƭŇ ŎŇǘǊŜ 
ǾŀƭƻǊƛƭŜ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻΦ aŀǎŀ ŎǊƛǘƛŎŇ ŘŜ ŦƛǊƳŜ ŜǎǘŜ ŦƻǊƳŀǘŇ ŘƛƴǘǊ-ǳƴ ƴǳƳŇǊ ŘŜ ррΣу Ƴƛƛ ŘŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛ 
ŎŀǊŜ ŀǳ ǳƴ Ǌƻƭ ƳŀƧƻǊƛǘŀǊ ƞƴ ŀƴǎŀƳōƭǳƭ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛΥ όƛύ ƎŜƴŜǊŜŀȊŇ руΣо҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ōǊǳǘŇΣ 
όƛƛύ ǊŜŀƭƛȊŜŀȊŇ см҈ Řƛƴ ŎƛŦǊŀ ŘŜ ŀŦŀŎŜǊƛΣ όƛƛƛύ ŘŜǚƛƴ рсΣп҈ Řƛƴ ŀŎǘƛǾŜƭŜ ǘƻǘŀƭŜ Ǔƛ όƛǾύ ƻŦŜǊŇ ƭƻŎǳǊƛ ŘŜ 
ƳǳƴŎŇ ǇŜƴǘǊǳ рл҈ Řƛƴ ǘƻǘŀƭǳƭ ǎŀƭŀǊƛŀǚƛƭƻǊ (Rolul în economie al firmelor care compun masa 
ŎǊƛǘƛŎŇύΦ 

5ƛǎǘǊƛōǳǚƛŀ ǾŀƭƻǊƛƛ ŀŘŇǳƎŀǘŜ ōǊǳǘŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ 
ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ŎŀǊŜ ŎƻƳǇǳƴ Ƴŀǎŀ ŎǊƛǘƛŎŇ ƴǳ ƛƴŘƛŎŇ 
ŜȄƛǎǘŜƴǚŀ ǇǊŜƳƛǎŜƭƻǊ ŘŜ ŀƳŜƭƛƻǊŀǊŜ ŀ ǘƛǇŀǊǳƭǳƛ 
ŀŎǘǳŀƭ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΣ ōŀȊŀǘ ƞƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ 
ǇŜ ōǳƴǳǊƛ Ǔƛ ǎŜǊǾƛŎii care presupun un nivel mai 
ǊŜŘǳǎ ŘŜ ƛƴƻǾŀǊŜ Ǔƛ ŎǳƴƻŀǓǘŜǊŜΦ /ƛǊŎŀ рм҈ Řƛƴ 
ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ōǊǳǘŇ ŀ ƳŀǎŜƛ ŎǊƛǘƛŎŜ ŜǎǘŜ 
ƎŜƴŜǊŀǘŇ ƞƴ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭŜ low-tech, medium low-
tech Ǔƛ less knowledge-intensive services. 
LƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜŀ ŘŜ ǇǊƻƎǊŀƳŜ ŘŜ ǎǳǎǚƛƴŜǊŜ ŀ 
companiƛƭƻǊ ƛƴƻǾŀǘƻŀǊŜ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŘŜ ƴŀǘǳǊŇ ǎŇ 
ƻǊƛŜƴǘŜȊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŀ wƻƳŃƴƛŀ ŎŇǘǊŜ ŘƻƳŜƴƛƛ 
ŎŀǊŜ ƎŜƴŜǊŜŀȊŇ ƻ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘŇΦ        

 

 

  

Rolul în economie al firmelor care compun 
Ƴŀǎŀ ŎǊƛǘƛŎŇ 

 

Sursa: MFP, calcule BNR 
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SECTORUL FINANCIAR NEBANCAR 
 

9Ǿƻƭǳǚƛƛ ƞƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ф ƭǳƴƛ ŀƭŜ ŀƴǳƭǳƛ нлмф 

tŜ ŀƴǎŀƳōƭǳƭ ǇƛŜǚŜƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƴŜōŀƴŎŀǊŜ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŜǊŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇ όŀŎǘƛǾŜκtL.ύ ŀ 
ŎǊŜǎŎǳǘ ǳǓƻǊΣ ƞƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ŘŀǘƻǊƛǘŇ ŀǇƻǊǘǳƭǳƛ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ǇǊƛǾŀǘŜΦ !ǎǘŦŜƭΣ ŀŎǘƛǾŜƭŜ ǘƻǘŀƭŜ ŀƭŜ 
ŜƴǘƛǘŇǚƛƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƴŜōŀƴŎŀǊŜ ŀǳǘƻǊƛȊŀǘŜ ƭƻŎŀƭ ŀǳ ŀǘƛƴǎ ƭŀ ŦƛƴŜƭŜ ƭǳƴƛƛ ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлмф ƴƛǾŜƭǳƭ 
de 1нтΣоу ƳƛƭƛŀǊŘŜ ƭŜƛΣ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŃƴŘ ŎƛǊŎŀ мнΣру҈ Řƛƴ tL.Σ ƞƴ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ƴƻƳƛƴŀƭŇ Ŏǳ мсΣмо҈ 
ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ŦƛƴŜƭŜ ǘǊƛƳŜǎǘǊǳƭǳƛ LLL нлмуΦ /ƛǊŎŀ пуΣо҈ Řƛƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ŜƴǘƛǘŇǚƛƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 
ƴŜōŀƴŎŀǊŜ ŜǎǘŜ ŀŦŜǊŜƴǘŇ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ǇǊƛǾŀǘŜΣ ŎŀǊŜ ŀǳ ŎƻƴǎŜƳnat în decurs de un an 
ŎǊŜǓǘŜǊƛ ŘŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ нсΣс҈Φ ¡ƛ ŎŜƭŜƭŀƭǘŜ ŘƻǳŇ ŎŀǘŜƎƻǊƛƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜ ŘŜ ŜƴǘƛǘŇǚƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 
ƴŜōŀƴŎŀǊŜ ŀǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ŎǊŜǓǘŜǊƛ ŀƭŜ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ  ǇŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ǇŜǊƛƻŀŘŜƛ ƳŜƴǚƛƻƴŀǘŜΣ Ŏǳ ǊƛǘƳǳǊƛ 
apropiate de cel al PIB nominal, respectiv: +фΣтр҈ ǇŜƴǘǊǳ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ Ǔƛ 
ҌсΣур҈ ǇŜƴǘǊǳ ŀŎǘƛǾŜƭŜ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘ ŎƻƭŜŎǘƛǾ όŦƻƴŘǳǊƛ ŘŜǎŎƘƛǎŜ Ǔƛ ŦƻƴŘǳǊƛ ŘŜ 
ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾŜύΦ 

!ŎǘƛǾŜ ŀƭŜ ŜƴǘƛǘŇǚƛƭƻǊ Řƛƴ ǎŜŎǘƻǊǳƭ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ƴŜōŀƴŎŀǊκtL. ό҈ύ 

 
Sursa: ASF, INS 

Dinamica ǇƻȊƛǘƛǾŇ ŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ŀ Ŧƻǎǘ ƞƴǎƻǚƛǘŇ ŘŜ ƻ ŜǾƻƭǳǚƛŜ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ǎǘŀōƛƭŇ ŀ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛƭƻǊ ŘŜ 
ǎƻƭǾŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ ƭƛŎƘƛŘƛǘŀǘŜΣ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ǇƛŜǚŜƛΣ ǇŜƴǘǊǳ ǘƻŀǘŜ ŎŜƭŜ ǘǊŜƛ ŎŀǘŜƎƻǊƛƛ ŘŜ ŜƴǘƛǘŇǚƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 
ƴŜōŀƴŎŀǊŜΦ wŀǘŜƭŜ ƳŜŘƛƛ ŀƭŜ {/w Ǔƛ a/w ǇŜƴǘǊǳ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭŜ ŘŜ asigurare erau la 30 septembrie 
нлмф ǎǳǇǊŀǳƴƛǘŀǊŜ όŎŜǊƛƴǚŀ ƳƛƴƛƳŇύ Ǔƛ ŎƻƳǇŀǊŀōƛƭŜ Ŏǳ ŎŜƭŜ ŎƻƴǎŜƳƴŀǘŜ ƭŀ Ŧƛƴŀƭǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлму 
όǘƻǘǳǓƛ ŘƻǳŇ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ς de dimensiuni reduse ς se situau sub pragul de capital necesar iar alte 
ŘƻǳŇ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ǎŜ ŀŦƭŀǳ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ŀdecvate dar apropiate de pragul minim).  

bƛǾŜƭǳƭ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛƛ ōǳǊǎƛŜǊŜ ŀŦŜǊŜƴǘ ǎŜŎǚƛǳƴƛƛ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŜ ŀ .±. ŀ ǎǘŀƎƴŀǘ ƞƴǎŇ ƞƴ ǊŀǇƻǊǘ Ŏǳ ŦƛƴŜƭŜ 
anului 2018, fiind unul dintre cele mai reduse din regiune raportat la PIB, iar valoarea medie 
ȊƛƭƴƛŎŇ ŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŀ Ŧƻǎǘ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŇ ƞƴ нлмф ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ нлму Ŏǳ ŎƛǊŎŀ мрΣр҈ ǎƛǘǳŃƴŘǳ-se la 
ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ уΣн ƳƛƭƛƻŀƴŜ ŘŜ ŜǳǊƻΦ DǊŀŘǳƭ ŘŜ ǎƛƳƛƭƛǘǳŘƛƴŜ ƞƴǘǊŜ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ ōǳǊǎƛŜǊƛ 
ŜǳǊƻǇŜƴƛ Ǔƛ ƛƴŘƛŎƛƛ ōǳǊǎƛŜǊƛ ƭƻŎŀƭƛ ǎ-ar redus pe parcursul anului 2019, vŀƭƻŀǊŜŀ ŎƻŜŦƛŎƛŜƴǚƛƭƻǊ ŘŜ 
ŎƻǊŜƭŀǚƛŜ ŦƛƛƴŘ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜ ƛŀǊ ŜǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ǇƛŜǚŜƛ ŦƛƛƴŘ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ƛƴŦƭǳŜƴǚŀǘŜ ŘŜ ŦŀŎǘƻǊƛ ƭƻŎŀƭƛ ŘŜŎŃǘ ŘŜ 
ŜŦŜŎǘŜ ŘŜ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜ ǇǊƛƳƛǘŇ ŘƛƴǎǇǊŜ ōǳǊǎŜƭŜ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜ ǎŀǳ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜΦ CŜƴƻƳŜƴǳƭ ŘŜ 
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ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜ ōǳǊǎƛŜǊŇ ǎ-a reamplificat înǎŇ ƞƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ŘƻǳŇ ƭǳƴƛ ŀƭŜ ŀƴǳƭǳƛ ŎǳǊŜƴǘΣ Ƴŀƛ ŀƭŜǎ ǇŜ ŦƻƴŘǳƭ 
ŜǾƻƭǳǚƛŜƛ ŜǇƛŘŜƳƛŜƛ ŘŜ ŎƻǊƻƴŀǾƛǊǳǎΦ 

±ŀƭƻǊƛƭŜ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ȊƛƭƴƛŎŜ ǇŜƴǘǊǳ ǳƴƛǘŇǚƛƭŜ ŜƳƛǎŜ ŘŜ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ ŘŜǎŎƘƛǎŜ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ Ǔƛ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ 
de pensii s-ŀǳ ƳŜƴǚƛƴǳǘ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ŀǇǊƻǇƛŀǘŜ ŘŜ ƳŜŘƛŀ ƛǎǘƻǊƛŎŇ ƛŀǊ ǇǊƻŦƛƭǳƭ ŘŜ ƭƛŎƘƛŘƛǘŀǘŜ 
ŀƭ ŀŎŜǎǘƻǊ ŜƴǘƛǘŇǚƛ Ŏŀ ƳŜŘƛŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŘŜ ǇƛŀǚŇ ƴǳ ǎ-a modificat. Randamentele fondurilor de 
ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ Ǔƛ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ŀǳ ŜǾƻƭǳŀǘ ŦŀǾƻǊŀōƛƭΣ ŦƛƛƴŘ ƛƴŦƭǳŜƴǚŀǘŜ ǇƻȊƛǘƛǾ ŘŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ŀǎŎŜƴŘŜƴǘ ŀƭ 
indicilor bursieri ŘŀǊ ŦƛƛƴŘ ǘƻǘƻŘŀǘŇ ŀŦŜŎǘŀǘŜ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜƭƻǊ 
Ŏǳ ǾŜƴƛǘ ŦƛȄ όŎŀ ǳǊƳŀǊŜ ŀ ƳŀǊŎŇǊƛƛ ƭŀ ǇƛŀǚŇ ŀ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭƻǊύΦ 

Pe parcursul anului 2019 s-ŀǳ ǊŜŀƭƛȊŀǘ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ǇǊƻƎǊŜǎŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ŀŎǚƛǳƴƛ ŎǳǇǊƛƴǎŜ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ 
planului ƴŀǚƛƻƴŀƭ ŘŜ ŀŘƻǇǘŀǊŜ ŀ ƳƻƴŜŘŜƛ ŜǳǊƻ ƳŜƴƛǘŜ ǎŇ ŎƻƴǎƻƭƛŘŜȊŜ ŀŎŜǎǘ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀƭ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ Ǔƛ ǎŇ ŦŀǾƻǊƛȊŜȊŜ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇΦ  

!ǎǘŦŜƭΣ ƞƴ ƭǳƴŀ ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлмф ŀƎŜƴǚƛŀ ŘŜ ǊŀǘƛƴƎ C¢{9 ς Russell a publicat decizia promovare a 
Bursei de Valori BucǳǊŜǓǘƛ ό.±.ύ ƭŀ ǎǘŀǘǳǘǳƭ ŘŜ ǇƛŀǚŇ ŜƳŜǊƎŜƴǘŇΦ 5ŜŎƛȊƛŀ ǾƛƴŜ ŘǳǇŇ ƻ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŘŜ 
ǘǊŜƛ ŀƴƛ ƞƴ ŎŀǊŜ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ŀ Ŧƻǎǘ ƳƻƴƛǘƻǊƛȊŀǘŇ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ 
ƞƳōǳƴŇǘŇǚƛǊƛƛ ƳŜŎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ Ǔƛ Ǉƻǎǘ-ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜΣ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǚŜƛ ƞƴ Ŏeea ce 
ǇǊƛǾŜǓǘŜ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛƭŜ ŀǇƭƛŎŀōƛƭŜ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ƎǳǾŜǊƴŀƴǚŜƛ ŜƳƛǘŜƴǚƛƭƻǊ ǓƛΣ ƴǳ ƞƴ 
ǳƭǘƛƳǳƭ ǊŃƴŘΣ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ƭƛŎƘƛŘƛǘŇǚƛƛ ǇƛŜǚŜƛΦ 9ŦŜŎǘŜ Ƴŀƛ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘŜ ŀƭŜ ŀŎŜǎǘŜƛ ŘŜŎƛȊƛƛ ǎŜ ǾƻǊ ǎƛƳǚƛ ŘƻŀǊ 
ƎǊŀŘǳŀƭΣ ƛƴǘǊŀǊŜŀ ŜŦŜŎǘƛǾŇ ŀ ŜƳƛǘŜƴǚƛƭƻǊ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ƞƴ ƛƴŘƛŎƛƛ C¢{9 ǳǊƳŃƴŘ ǎŇ ŀƛōŇ ƭƻŎ ƭŀ ŦƛƴŜƭŜ 
ƭǳƴƛƛ ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ ŀ ŀƴǳƭǳƛ ŎǳǊŜƴǘΦ h ŘŜŎƛȊƛŜ ǎƛƳƛƭŀǊŇ ŀƎŜƴǚƛŜƛ ŘŜ ǊŀǘƛƴƎ a{/L ŀǊ ǇǳǘŜŀ Ŧƛ ƭǳŀǘŇ ƞƴ 
luna iulie a acestui an. 

¢ƻǘ ƞƴ ǎŦŜǊŀ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ǎ-ŀǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ǇǊƻƎǊŜǎŜ ǇǊŜǇƻƴŘŜǊŜƴǘ ŘŜ ƴŀǘǳǊŇ ƻǊƎŀƴƛȊŀǘƻǊƛŎŇ Ǔƛ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŇ ǇǊƛǾƛƴŘ ǇǊƻƛŜŎǘǳƭ ŘŜ ƞƴŦƛƛƴǚŀǊŜ ŀ ŎƻƴǘǊŀǇŇǊǚƛƛ ŎŜƴǘǊŀƭŜ ό//tύΣ ŦƛƛƴŘ ǎŜƳƴŀǘ ŀŎǘǳƭ ŘŜ 
ŎƻƴǎǘƛǘǳƛǊŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ ŀŎǚƛƻƴŀǊƛ Ǔƛ ǊŜŀƭƛȊŃƴŘǳ-ǎŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ !{C ǊŜŎŀƭƛōǊŀǊŜŀ ƴŜŎŜǎŀǊŇ ŀ ǘŀȄŜƭƻǊ ǒƛ 
ǘŀǊƛŦŜƭƻǊ ŀǇƭƛŎŀōƛƭŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŘŜŎƻƴǘŀǘŜ ǇǊƛƴ //tΦ wŇƳŃƴ ƞƴ ŎǳǊǎ ŘŜ ǊŜŀƭƛȊŀǊŜ ǎǘǳŘƛǳƭ ŘŜ 
ŦŜȊŀōƛƭƛǘŀǘŜΣ ŜƳƛǘŜǊŜŀ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛƭƻǊ Ǔƛ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƭƻǊ ƴŜŎŜǎŀǊŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ //t ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ 
ƻǇŜǊŀǚƛƻƴŀƭƛȊŀǊŜŀ ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ Ǔƛ ŀ ƭŜƎŇǘǳǊƛƭƻǊ Ŏǳ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭŜ ǇƛŜǚŜƛΦ 5ƛƴ ǇŇŎŀǘŜ ƳƻƳŜƴǘǳƳ-ul 
ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƭƻǊ ŀŦƭŀǘŜ ƞƴ ŎǳǊǎ ǇŀǊŜ ǎŇ ŦƛŜ ƞƴ ǳǓƻŀǊŇ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜ ƞƴ ǳƭǘƛƳŜƭŜ ƭǳƴƛΦ 

5Ŝ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ŜȄƛǎǘŇ ǳƴ ǇǊƻƎǊŜǎ ǇǊƛǾƛƴŘ ǎƻƭǳǚƛƻƴŀǊŜŀ ǎƛǘǳŀǚƛŜƛ ǎŜŎǚƛǳƴƛƛ L ŀ 5ŜǇƻȊƛǘŀǊǳƭǳƛ /ŜƴǘǊŀƭ 
Ǔƛ ŀ ŎƻƴǘǳǊƛƭƻǊ ƭŀǘŜƴǘŜ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ŀŦƭŀǘŜ ƞƴ ŜǾƛŘŜƴǚŀ ŀŎŜǎǘŜƛŀΣ Ŏǳ ǎǇǊƛƧƛƴǳƭ .ERD, 
proiectul aflându-se în prezent în cea de-ŀ Řƻǳŀ ŜǘŀǇŇΣ ŘŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀǊŜ ŀ ŀŎǚƛǳƴƛƭƻǊ ƴŜŎŜǎŀǊŜ Ǔƛ 
ǊŜŘŀŎǘŀǊŜ ŀ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛƭŜ ŎŀŘǊǳƭǳƛ ŘŜ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǊŜ ŀǇƭƛŎŀōƛƭΣ ŎƻƴŦƻǊƳ ǎƻƭǳǚƛŜƛ ŘŜ ǇǊƛƴŎƛǇƛǳ 
ǎŜƭŜŎǘŀǘŇ ƞƴ ǳǊƳŀ ŀƴŀƭƛȊŜƭƻǊ ǊŜŀƭƛȊŀǘŜ ƞƴ ǇǊƛƳŀ ŜǘŀǇŇΦ ¢ƻǘǳǓƛΣ ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ŎƻƳǇƭŜȄƛǘŀǘŜŀ Ǔƛ 
ŜŦŜŎǘŜƭŜ ŘŜ ƴŀǘǳǊŇ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŇ ŀƭŜ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛƭƻǊ ƴŜŎŜǎŀǊŜΣ ŜǎǘŜ ŘŜ ŀǓǘŜǇǘŀǘ Ŏŀ ǇǊƻŎŜǎǳƭ 
ǎŇ ŦƛŜ ŘŜ ŘǳǊŀǘŇΣ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ƞƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ ǊŜŀƭƛȊŀǊŜŀ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛƭƻǊ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾŜ ŀŦŜǊŜƴǘŜ όŎƛǊŎǳƛǘǳƭ 
parlamentar). 

Cele mŀƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǇǊƻƎǊŜǎŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ŀŎǚƛǳƴƛƭŜ ŘŜ ǇǊŜƎŇǘƛǊŜ ŀ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ƳƻƴŜŘŜƛ ŜǳǊƻΣ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ŘŜ 
ƴŀǘǳǊŇ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇΣ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŎƻƴǎŜƳƴŀǘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ǇŜƴǎƛƛƭƻǊ ǇǊƛǾŀǘŜΦ tŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмф ŀŎŜǎǘ 
ǎŜƎƳŜƴǘ ŀƭ ǎƛǎǘŜƳǳƭǳƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ ŀ ŎǳƴƻǎŎǳǘ ŘƻǳŇ ƞƳōǳƴŇǘŇǚƛǊƛ ƛƳǇƻǊtante: adoptarea legii privind 
ƛƴǘǊƻŘǳŎŜǊŜŀ ǇŜƴǎƛƛƭƻǊ ƻŎǳǇŀǚƛƻƴŀƭŜ όǇŀǊǘŜ ŀ tƛƭƻƴǳƭǳƛ LLLΣ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ 
ŦŀŎǳƭǘŀǘƛǾŜύ Ǔƛ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛƭŜ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾŜ ŎŜ ǇŜǊƳƛǘ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǊŜŀ ǇƻƭƛǘƛŎƛƛ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŀ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ 
pensii administrate privaǘ όtƛƭƻƴǳƭ LLύΦ !ǎǘŦŜƭΣ ǇŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмф Ǔƛ ŀ ǇǊƛƳŜƭƻǊ ŘƻǳŇ ƭǳƴƛ ŀƭŜ 
ŀƴǳƭǳƛ ŎǳǊŜƴǘ ŎŀŘǊǳƭ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾ ǇǊƛǾƛƴŘ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜŀ ǎƛǎǘŜƳǳƭǳƛ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ǇǊƛǾŀǘŜ ŀ ŎǳƴƻǎŎǳǘ 
ǎŎƘƛƳōŇǊƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ǇǊƛƴ ŎŀǊŜ ǎ-ŀ ŘŜǇŇǓƛǘ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ǘŜƴǎƛƻƴŀǘŇ ŀǇŇǊǳǘŇ ƭŀ ŦƛƴŜƭŜ ŀƴǳƭǳi 2018 
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όǳǊƳŀǊŜ ŀ h¦D ммпύ Ǔƛ ǎ-ŀ ŎƻƴǎŜƳƴŀǘ ƻ ƞƳōǳƴŇǘŇǚƛǊŜ ŀ ƳŜŎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜ ŀ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ 
de pensii. 

LƴǘǊƻŘǳŎŜǊŜŀ ǇŜƴǎƛƛƭƻǊ ƻŎǳǇŀǚƛƻƴŀƭŜ Ǿŀ ŀƭƛƴƛŀ ǎƛǎǘŜƳǳƭ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ƭŀ ƳŜŎŀƴƛǎƳŜƭŜ 
ǳȊǳŀƭŜ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜ Řƛƴ ǎǘŀǘŜƭŜ ǾŜǎǘ ŜǳǊƻǇŜƴŜΣ ŎƻƳpletând gama de produse de pensii 
ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭŜ ǇŜ Ǉƭŀƴ ƭƻŎŀƭΦ tŜƴǘǊǳ ƻǇŜǊŀǚƛƻƴŀƭƛȊŀǊŜŀ ŀŎŜǎǘƻǊŀ Ƴŀƛ ŜǎǘŜ ƞƴǎŇ ƴŜŎŜǎŀǊŇ ŜƳƛǘŜǊŜŀ 
ƴƻǊƳŜƭƻǊ ǎǇŜŎƛŦƛŎŜ ŘŜ ŀǇƭƛŎŀǊŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ !{C όƞƴ ŎǳǊǎύΦ  

5Ŝ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ǊŜƭŀȄŀǊŜŀ ǇƻƭƛǘƛŎƛƛ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ǇŜƴǘǊǳ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ din cadrul Pilonului II 
ǊŇǎǇǳƴŘŜ ƞƴ ǇŀǊǘŜ ǳƴƻǊ ŎŜǊƛƴǚŜ ǾŜŎƘƛ ŀƭŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƛ Ǔƛ ŜǊŀ ƴŜŎŜǎŀǊŇ ƞƴ ŎƻƴǘŜȄǘǳƭ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ 
ŘƛƳŜƴǎƛǳƴƛƛ ŀŎŜǎǘƻǊ ŦƻƴŘǳǊƛ ǊŀǇƻǊǘŀǘ ƭŀ ŀŘŃƴŎƛƳŜŀ ǇƛŜǚŜƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ǘǊŀŘƛǚƛƻƴŀƭŜ ƭƻŎŀƭŜΦ 

aƻŘƛŦƛŎŇǊƛƭŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ǘŀȄŜƭŜ Ǔƛ ŎƻƳƛǎƛƻŀƴŜƭŜ ŀǇƭƛŎŀōƛƭŜ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ Ǔƛ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭƻǊ ƭŀ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ ŘŜ 
ǇŜƴǎƛƛ Řƛƴ ŎŀŘǊǳƭ tƛƭƻƴǳƭǳƛ ŀǳ Ŏŀ ŜŦŜŎǘ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŜŦƛŎƛŜƴǚŜƛ ŀŎŜǎǘƻǊŀ ǇŜƴǘǊǳ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǚƛΣ ŎƘƛŀǊ ŘŀŎŇ 
pot avea efecte negative (pe termen scurt sau mediu) pentru administratori. 

Din perspectiva sistemului dŜ ǇŜƴǎƛƛ ǇǊƛǾŀǘŜ ŎŜƭ Ƴŀƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŜƭŜƳŜƴǘ ŎŀǊŜ ǊŇƳŃƴŜ ŘŜƻŎŀƳŘŀǘŇ 
ƴŜǊŜŀƭƛȊŀǘ ŜǎǘŜ ƻǇŜǊŀǚƛƻƴŀƭƛȊŀǊŜŀ ǳƴǳƛ ǎƛǎǘŜƳ ŘŜ ǇƭŀǘŇ ŀ ǇŜƴǎƛƛƭƻǊΦ ¦ƴ ǇǊƻƛŜŎǘ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾ ƞƴ ŀŎŜǎǘ 
ǎŜƴǎ ŀ Ŧƻǎǘ ŜƭŀōƻǊŀǘ ƞƴŎŇ Řƛƴ ŀƴǳƭ нлмо ŘŀǊ ƴǳ ǎ-ŀ ǊŜǳǓƛǘ ǇŃƴŇ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘ ǇŀǊŎǳǊƎŜǊŜŀ ǘǊŀǎŜului 
parlamentar necesar. 

tƛŀǚŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ǎ-ŀ ŎƻƴŦǊǳƴǘŀǘ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ǊŜŎŜƴǘŇ Ŏǳ ƻ ŎƻƴƧǳƴŎǘǳǊŇ ŎƻƳǇƭŜȄŇ Ǔƛ Ƴŀƛ Ǉǳǚƛƴ 
ŦŀǾƻǊŀōƛƭŇ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ƳŇǎǳǊƛƭƻǊ ǇŜƴǘǊǳ ǇǊŜƎŇǘƛǊŜŀ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ŜǳǊƻΦ tŜ Ǉƭŀƴ ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭŀ 
ǇǊƻōƭŜƳŇ ƻ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ƞƴ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊŜ ǊƛǎŎǳƭ ŘŜ ŘŜŎƭŀƴǓŀǊŜ ŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƛ ŘŜ ƛƴŦǊƛƴƎŜƳŜƴǘ ǇǊƛǾƛƴŘ 
ƭŜƎƛǎƭŀǚƛŀ ŀǇƭƛŎŀōƛƭŇ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛƛ ŘŜ ǊŇǎǇǳƴŘŜǊŜ ŎƛǾƛƭŇ ŀǳǘƻ όw/!ύΦ /ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ 
ό/9ύ ŀ ŎŜǊǳǘΣ ƞƴ ƛǳƭƛŜ нлмфΣ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛ ŀƭŜ ƭŜƎƛƛ мотκнлмтΣ ŎŀǊŜ ŀŎƻǇŜǊŇ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜŀ 
pieǚŜƛ w/!Σ ƳƻǘƛǾŃƴŘ ŎŇ ŀŎǘǳŀƭŀ ƭŜƎƛǎƭŀǚƛŜ ƭƛƳƛǘŜŀȊŇ ōŀȊŀ ŘŜ ŎŀƭŎǳƭ Ǔƛ ŦŜƭǳƭ ƞƴ ŎŀǊŜ ǎǳƴǘ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ 
ǘŀǊƛŦŜƭŜ ŘŜ ǇǊƛƳŇ w/!Σ ƞƴƎǊŇŘƛƴŘΣ ǘƻǘƻŘŀǘŇΣ ƭƛōŜǊǘŀǘŜŀ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊ ŘŜ ŀ ǎǘŀōƛƭƛ ǇǊƻǇǊƛƛƭŜ ǇǊƛƳŜΦ 
Un proiect de modificare este în prezent în dezbatere parlaƳŜƴǘŀǊŇ ƭŀ ƛƴƛǚƛŀǘƛǾŀ aCt Ŏǳ ǎǇǊƛƧƛƴǳƭ 
ASF.  

tǊƛƴŎƛǇŀƭŀ ǇǊƻōƭŜƳŇ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ǊŇƳŃƴŜ ƎǊŀŘǳƭ ǊƛŘƛŎŀǘ ŘŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǊŜ ŀ 
ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊΣ ŎŀǊŜ ŀ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ǎŇ ŎǊŜŀǎŎŇΣ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ǇŜ ǎŜƎƳŜƴǘǳƭ w/! ŎŀǊŜ ŜǎǘŜ ŘƻƳƛƴŀƴǘΦ tŜ 
parcursul primelor douŀ ƭǳƴƛ ŀƭŜ ŀƴǳƭǳƛ ŎǳǊŜƴǘΣ ǘƻŎƳŀƛ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭŜ Ŏǳ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŎƻǘŜ ŘŜ 
ǇƛŀǚŇ ǇŜ ŀŎŜǎǘ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀǳ Ŧƻǎǘ ǎŀƴŎǚƛƻƴŀǘŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ !{C ǇŜƴǘǊǳ ŘŜŦƛŎƛŜƴǚŜ ƞƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŀǊŜŀ 
ŘƻǎŀǊŜƭƻǊ ŘŜ ŘŀǳƴŇ Ǔƛ ŀ ǇƭŇǚƛƛ ŘŜǎǇŇƎǳōƛǊƛƭƻǊΣ ǳƴŀ ŘƛƴǘǊŜ ŜƭŜ ŦƛƛƴŘ ǘƻǘƻŘŀǘŇ ǇƭŀǎŀǘŇ ǘŜƳporar în 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǊŜŀ ǎǇŜŎƛŀƭŇ ŀ  CƻƴŘǳƭǳƛ ŘŜ DŀǊŀƴǘŀǊŜ ŀ !ǎƛƎǳǊŀǚƛƭƻǊΦ tŜƴǘǊǳ ƻ ŀ ǘǊŜƛŀ ǎƻŎƛŜǘŀǘŜΣ ŘŜ Řŀǘŀ 
aceasta de dimensiuni reduse,  s-ŀ  ŘŜŎƛǎ ǊŜǘǊŀƎŜǊŜŀ ŀǳǘƻǊƛȊŀǚƛŜƛ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜΦ 

LƳǇŀŎǘǳƭ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ǎŎǳǊǘκƳŜŘƛǳ ŀƭ ǘǳǊōǳƭŜƴǚŜƭƻǊ ǊŜŎŜƴǘŜ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭe financiare 

Pe parcursul perioadei curente (finalul lunii februarie ς ƞƴŎŜǇǳǘǳƭ ƭǳƴƛƛ ƳŀǊǘƛŜύ ǇƛŜǚŜƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ 
ŜǳǊƻǇŜƴŜ Ǔƛ ƭƻŎŀƭŜ ŀǳ ŎǳƴƻǎŎǳǘ ƻ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ Ǔƛ ŀƧǳǎǘŇǊƛ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ ŀƭŜ 
ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ Ǔƛ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜΦ OƴǘǊ-un scenariu negativ al prelungirii 
ǇŜǊƛƻŀŘŜƛ ŘŜ ǘǳǊōǳƭŜƴǚŜΣ ŜǎǘŜ ŘŜ ŀǓǘŜǇǘŀǘ Ŏŀ ƛƳǇŀŎǘǳƭ ŀǎǳǇǊŀ ŦƛŜŎŇǊŜƛŀ ŘƛƴǘǊŜ ŎŜƭŜ ǘǊŜƛ ǇƛŜǚŜ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƴŜōŀƴŎŀǊŜ ǎŇ Ŧƛ ǇǊŜǇƻƴŘŜǊŜƴǘ ƴŜƎŀǘƛǾ ŘŀǊ Ŏǳ ŀƳǇƭƻŀǊŜ ŘƛŦŜǊƛǘŇΥ 

¶ 9ǎǘŜ ŘŜ ŀǓǘŜǇǘŀǘ ƻ ǎŎŇŘŜǊŜ ŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ Ǔƛ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ Ǔƛ ƻ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ 
ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ŀŎŜǎǘƻǊŀΣ ƞƴ ŎƻƴǘŜȄǘǳƭ ƞƴ ŎŀǊŜ ŎŜŀ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ Řƛƴ ŀŎǘƛǾŜ ǎǳƴǘ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘŜ ŘŜ 
ŘŜǚƛƴŜǊƛ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜ ƭŀ ōǳǊǎŇ Ǔƛ ŘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛΣ ambele categorii de active fiind 
ƳŀǊŎŀǘŜ ƭŀ ǇƛŀǚŇ ȊƛƭƴƛŎΦ  
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¶ Oƴ ŜǾŜƴǘǳŀƭƛǘŀǘŜŀ ǳƴƻǊ ǎŎŇŘŜǊƛ ƞƴ ŎƻƴǘƛƴǳŀǊŜ ŀƭŜ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜƭƻǊ Ŏǳ ǾŜƴƛǘ ŦƛȄΣ 
ƛƳǇŀŎǘǳƭ ƴŜƎŀǘƛǾ ŀƭ ǎŎŇŘŜǊƛƛ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ ŀŎǚƛǳƴƛƭƻǊ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŎƻƳǇŜƴǎŀǘ ǇŀǊǚƛŀƭ ŘŜ ŀǇǊŜŎƛŜǊŜŀ 
valorii de piŀǚŇ ŀ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭƻǊ ŘŜǚƛƴǳǘŜΣ ŘŀǊ ŀŎŜǎǘ ŜŦŜŎǘ Ǿŀ Ŧƛ ǇǊƻōŀōƛƭ ƭƛƳƛǘŀǘ Ŏŀ ŀƳǇƭƻŀǊŜ Ǔƛ 
ŘŜ ǎŎǳǊǘŇ ŘǳǊŀǘŇΦ 

¶ Din perspectiva fondurilor de pensii, este important de accentuat caracterul pe termen lung 
ŀƭ ŀŎŜǎǘƻǊŀ Ǔƛ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƳŀƧƻǊƛǘŀǘŜŀ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǚƛƭƻǊ ƴǳ ǎǳƴǘ ŘŜƻŎŀƳŘŀǘŇ ƞƴ ŀǇǊƻǇƛŜǊŜŀ ǾŃǊǎǘŜƛ 
ŘŜ ǇŜƴǎƛƻƴŀǊŜ όƳƻƳŜƴǘǳƭǳƛ ƭƛŎƘƛŘƛȊŇǊƛƛ ŎƻƴǘǳǊƛƭƻǊύΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ƭŜ ŎƻƴŦŜǊŇ ŀǾŀƴǘŀƧǳƭ ǳƴŜƛ ŀōƻǊŘŇǊƛ 
αǘƘǊƻǳƎƘ ǘƘŜ ŎȅŎƭŜέΦ 

¶ tŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳ ŀŎǘƛǾŜƭŜ ƴŜǘŜ ŀƭŜ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ǾƻǊ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ǇǊƻōŀōƛƭ ǎŇ ŎǊŜŀǎŎŇΣ 
urmare a noilor coƴǘǊƛōǳǚƛƛ ǾƛǊŀǘŜ ƞƴ ŎƻƴǘǳǊƛƭŜ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǚƛƭƻǊ ŎŀǊŜ ǾƻǊ ŎƻƳǇŜƴǎŀ ǎŎŇŘŜǊŜŀ 
ǾŀƭƻǊƛƛ ŘŜ ǇƛŀǚŇ ŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊΦ Oƴ ŎŀȊǳƭ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ όƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ŀ 
ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜǎŎƘƛǎŜΣ ŎŀǊŜ ŀǳ ǇƻƴŘŜǊŜŀ ŎŜŀ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ŀǘŃǘ Ŏŀ ƴǳƳŇǊ ŎŃǘ Ǔƛ Ŏŀ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀ 
ŀŎǘƛǾŜƭƻǊύ ŜǎǘŜ ŘŜ ŀǓǘŜǇǘŀǘ ƻ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜ ŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ŀǘŃǘ Ŏŀ ŜŦŜŎǘ ŀƭ ǊŜŘǳŎŜǊƛƛ ǾŀƭƻǊƛƛ ŘŜ ǇƛŀǚŇ ŎŃǘ 
Ǔƛ ŀƭ ǊŜǘǊŀƎŜǊƛƭƻǊ ǳƴƻǊ ŎŀǘŜƎƻǊƛƛ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛΦ 

¶ {ŜƎƳŜƴǘǳƭ ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǊƛƭƻǊ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ōǳǊǎƛŜǊŇ ŜǎǘŜ Ǉƻǎƛōƛƭ ǎŇ ŦƛŜ ŀŦŜŎǘŀǘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ƞƴǘǊ-o 
ŜǾŜƴǘǳŀƭŇ ŀ Řƻǳŀ ŜǘŀǇŇ ŘŜ ŎǊƛȊŇ ōǳǊǎƛŜǊŇ όƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛȊŀǘŇ ŘŜ ǊŜŘǳŎŜǊŜŀ ƭƛŎƘƛŘƛǘŇǚƛƛύΦ 

¶ 5Ŝ ǊŜƎǳƭŇΣ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŜ ŘŜ ŎǊƛȊŇ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ŜǎǘŜ Ƴŀƛ ǇǊƻōŀōƛƭ Ŏŀ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ ǎŜƎƳŜƴǘǳƭǳƛ 
ƛƴǘŜǊƳŜŘƛŀǊƛƭƻǊ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ōǳǊǎƛŜǊŇ ǎŀǳ ŀƭ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǎŇ ǎŜ 
ƳŀƴƛŦŜǎǘŜ ǊƛǎŎǳǊƛ ŘŜ ƴŀǘǳǊŇ ƻǇŜǊŀǚƛƻƴŀƭŇ ŎŜ Ǉƻǘ ŀǾŜŀ ǳƴŜƻǊƛ ƛƳǇŀŎǘ ƳŜŘƛŀǘƛŎ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾ ŎŀǊŜ 
Ǉƻǘ ƛƴŘƛǊŜŎǘ ŀŎŎŜƴǘǳŀ ǎŎŇŘŜǊƛ ŀƭŜ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ƴŜǘŜΣ ŀƭŜ ƭƛŎƘƛŘƛǘŇǚƛƛΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ŎǊŜǓǘŜǊƛ ŀƭŜ 
ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜΦ 

¶ În cazul ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜΣ ŀƳǇƭƛǘǳŘƛƴŜŀ ƛƳǇŀŎǘǳƭǳƛ ŜǎǘŜ ŘƛŦŜǊƛǘŇ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ǘƛǇǳƭ 
ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƛ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜΦ {ƻŎƛŜǘŇǚƛƭŜ ŎŀǊŜ ǇǊŀŎǘƛŎŇ ƴǳƳŀƛ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ǎǳƴǘ Ǉǳǚƛƴ ŀŦŜŎǘŀǘŜ 
ŘŜ ǘǳǊōǳƭŜƴǚŜƭŜ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ Ŏŀ ǳǊƳŀǊŜ ŀ ŘǳǊŀǘŜƛ ǊŜŘǳǎŜ ŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ Ǔƛ ǇŀǎƛǾŜƭƻǊ όǎǳō 
м ŀƴύ Ǔƛ ŀ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛƭƻǊ ǇǊŜǇƻƴŘŜǊŜƴǘ ƞƴ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ Ǔƛ ŀƭǘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ Ŏǳ ǾŜƴƛǘ ŦƛȄ ŦƻŀǊǘŜ ƭƛŎƘƛŘŜ 
Ǔƛ Ŏǳ ƳŀǘǳǊƛǘŀǘŜ ǎŎǳǊǘŇΦ Oƴ ŎŀȊǳƭ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ŘŜ ǾƛŀǚŇ ƛƳǇŀŎǘǳƭ ŀǎǳǇǊŀ ǾŀƭƻǊƛƛ 
activelor poate fi semnificativ dar diferƛǘ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭƻǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜƭƻǊ 
Ŏǳ ǾŜƴƛǘ ŦƛȄΦ 5ŀŎŇ ŀŎŜǎǘŜŀ ǾƻǊ Ŏƻƴǘƛƴǳŀ ǎŇ ǎŎŀŘŇ Ǔƛ ŀǇƻƛ ǎŜ ǾƻǊ ƳŜƴǚƛƴŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ŦƻŀǊǘŜ ǊŜŘǳǎŜ 
ǇŜƴǘǊǳ ƻ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ƭǳƴƎŇ ŘŜ ǘƛƳǇ ǊƛǎŎǳƭ ŜǎǘŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭ Ƴŀƛ ƳŀǊŜΦ tƻƴŘŜǊŜŀ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘŜƭƻǊ 
ƞƴ ŀŎǚƛǳƴƛ ŀƭŜ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ŜǎǘŜ ǊŜŘǳǎŇΦ aŀǊƧŀ ǎǳǇƭƛƳŜƴǘŀǊŇ ŘŜ 
ǎƻƭǾŀōƛƭƛǘŀǘŜ όǇŜǎǘŜ ŎŜǊƛƴǚŀ ƳƛƴƛƳŇ ƭŜƎŀƭŇύ ŜȄƛǎǘŜƴǘŇ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŀŎŜǎǘƻǊ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛ ŜǎǘŜ ƞƴǎŇ 
ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭŇΦ 

{ŜŎǘƻǊǳƭ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ς ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳ Ǔƛ ƭǳƴƎ 

/ƘƛŀǊ ŘŀŎŇ ŀǊŜ ƻ ŀƴǾŜǊƎǳǊŇ ǊŜŘǳǎŇ όŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ŀƭǘŜ ǎŜƎƳŜƴǘŜ ŀƭŜ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ Řƛƴ 
wƻƳŃƴƛŀύ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ǇƻƴŘŜǊƛƛ ƞƴ tL. ŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ όнΣму҈ ƭŀ ол ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлмфύΣ Ǉƛŀǚŀ ƭƻŎŀƭŇ 
ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ǳƴ ǎŜƎƳŜƴǘ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ŀƭ ǇƛŜǚŜƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƴŜōŀƴŎŀǊŜ ǎƛ ŀǊŜ un impact 
ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾ ŀǎǳǇǊŀ ǇƻǇǳƭŀǚƛŜƛ Ǔƛ ƻǇŜǊŀǘƻǊƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ ŀǘŃǘ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ƴǳƳŇǊǳƭǳƛ ŘŜ 
ŀǎƛƎǳǊŀǚƛ Ǔƛ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘŜ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ƞƴŎƘŜƛŀǘŜ ŀƴǳŀƭ όŎƛǊŎŀ мрΣс ƳƛƭƛƻŀƴŜ ŘŜ ŎƻƴǘǊŀŎǘŜ ƞƴ ǾƛƎƻŀǊŜ 
ƭŀ ŦƛƴŜƭŜ ƭǳƴƛƛ ǎŜǇǘŜƳōǊƛŜ нлмфύ Ŏŀǘ Ǔƛ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ Ǌƻƭǳƭǳƛ ǇŜ ŎŀǊŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭŜ ƞƭ ŀǳ ƞƴ ƎŜǎǘƛƻƴŀǊŜŀ 
ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊ Ǔƛ ŘŜǊǳƭŀǊŜŀ ƻǇŜǊŀǚƛǳƴƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΦ  

5ƛƴ ǇǳƴŎǘ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭΣ ŀƭ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛƭƻǊΣ ǎǳǇǊŀǾŜƎƘŜǊƛƛ ǇǊǳŘŜƴǚƛŀƭŜ Ǔƛ ǊŜƎǳƭƛƭƻǊ ŘŜ 
ŎƻƴŘǳƛǘŇ ŦŀǚŇ ŘŜ ŎƻƴǎǳƳŀǘƻǊƛΣ Ǉƛŀǚŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ Řƛƴ wƻƳŃƴia este aproape in totalitate 
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ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǘŇ Ŏǳ ŎŜǊƛƴǚŜƭŜ Ǔƛ ǇǊŀŎǘƛŎƛƭŜ ǇǊŜȊŜƴǘŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴΦ {ǇǊŜ ŘŜƻǎŜōƛǊŜ ŘŜ Ǉƛŀǚŀ ōŀƴŎŀǊŇ 
ǇŜƴǘǊǳ ŎŀǊŜ ŜȄƛǎǘŇ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛΣ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛΣ ƳŜŎŀƴƛǎƳŜ Ǔƛ ŎŜǊƛƴǚŜ ŘŜ ǎǳǇǊŀǾŜƎƘŜǊŜ ŘƛǎǘƛƴŎǘŜ ǇŜƴǘǊǳ 
ōŇƴŎƛƭŜ Řƛƴ ǎǘŀǘŜ ƳŜƳōǊŜ ŀƭŜ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻ Ǔƛ ¦ƴƛǳƴƛƛ .ŀƴŎŀǊŜΣ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǇƛŜǚŜƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ 
ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛƭŜ ǎǳƴǘ ŀŎŜƭŜŀǓƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ǇŜƴǘǊǳ ǘƻŀǘŜ ǎǘŀǘŜƭŜ ƛŀǊ !ǳǘƻǊƛǘŀǘŜŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ 
ǇŜƴǘǊǳ {ǳǇǊŀǾŜƎƘŜǊŜŀ !ǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ Ǔƛ tŜƴǎƛƛƭƻǊ hŎǳǇŀǚƛƻƴŀƭŜ ό9Lht!ύ ŜǎǘŜ ǎƛƴƎǳǊŀ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛŜ Ŏǳ Ǌƻƭ 
ŘŜ ǇǊƻƳƻǾŀǊŜ ŀ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŜƛ ǇƛŜǚŜƭƻǊ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜ Ǔƛ ŘŜ ŀǊƳƻƴƛȊŀǊŜ ŀ ōǳƴŜƭƻǊ ǇǊŀŎǘƛŎƛ ƞƴǘǊŜ ǎǘŀǘŜƭŜ 
membre. 

Începând cu 1 ianuarie 2016, în toate statele europene, inclusiv în România, este aplicat un regim 
ǳƴƛŎ ŘŜ ǎǳǇǊŀǾŜƎƘŜǊŜ ǇǊǳŘŜƴǚƛŀƭŇ ŀ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊΣ Ŏonform Directivei Solvabilitate II. Astfel, 
ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƛ ǊƻƳŃƴƛ ǎŜ ŎƻƴŦƻǊƳŜŀȊŇ ŘŜ ƭŀ ŀŎŜƭ ƳƻƳŜƴǘ ŀŎŜƭƻǊŀǓƛ ǊŜƎǳƭƛ ǇǊǳŘŜƴǚƛŀƭŜ όŎŜǊƛƴǚŜ 
ǇǊƛǾƛƴŘ ŎŀƭŎǳƭǳƭ ǊŜȊŜǊǾŜƭƻǊ ǘŜƘƴƛŎŜΣ ƴƛǾŜƭǳƭ Ǔƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ǇǊƻǇǊƛƛΣ ƭƛŎƘƛŘƛǘŀǘŜŀ ǇƻǊǘƻŦƻƭƛǳƭǳƛ 
ŜǘŎύ Ǔƛ ŘŜ ŎƻƴŘǳƛǘŇ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜ ƞƴ ǘƻŀǘŜ ŎŜƭŜ ну ŘŜ ǎǘŀǘŜ Řƛƴ ¦9Σ ƛƴŘƛŦŜǊŜƴǘ ŎŇ ŀŎŜǎǘŜŀ ǎǳƴǘ ǎŀǳ ƴǳ 
ƳŜƳōǊŜ ŀƭŜ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻΦ {ǘŀǘƛǎǘƛŎƛƭŜ 9Lht! ŀǊŀǘŇ ŎŇ ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ǎƻƭǾŀōƛƭƛǘŀǘŜ Ǔƛ ŎƻƳǇƻǊǘŀƳŜƴǘǳƭ 
ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƻƴŀƭ ŀƭ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ƴǳ ŘƛŦŜǊŇ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾ ŘŜ ŎŜƭŜ ǇŜ ŎŀǊŜ ƭŜ ǊŜƎŇǎƛƳ ƞƴ 
ƳŀƧƻǊƛǘŀǘŜŀ ŎŜƭƻǊƭŀƭǘŜ ǎǘŀǘŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜΦ 5Ŝ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ƴƛǾŜƭǳƭΣ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ŀŘŜŎǾŀǊŜ Ǔƛ ŎŀƭƛǘŀǘŜŀ 
όǎǘǊǳŎǘǳǊŀύ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ǇǊƻǇǊƛƛ ŀƭŜ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊ ƭƻŎŀƭƛ ƞƴŘŜǇƭƛƴŜǎŎ ŎŜǊƛƴǚŜƭŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜ Ǔƛ ǎǳƴǘ 
ǎƛƳƛƭŀǊŜ ŎŜƭƻǊ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜ ǇŜ ŀƭǘŜ ǇƛŜǚŜ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ Řƛƴ ¦9Φ ¢ƻǘƻŘŀǘŇΣ ǇǊƻŦƛǘŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ ǇƛŜǚŜƛ 
ƴŀǚƛƻƴŀƭŜ ǇŜ ƭƛƴƛƛ ŘƛǎǘƛƴŎǘŜ ŘŜ ŀŦŀŎŜǊƛ ŜǎǘŜ ŎƻƳǇŀǊŀōƛƭŇ Ŏǳ ŎŜŀ ƻōǎŜǊǾŀǘŇ ƞƴ ƳǳƭǘŜ ŀƭǘŜ ǎǘŀǘŜ 
ŜǳǊƻǇŜƴŜΣ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜ ǎŀǳ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜΣ ŘƛŦŜǊŜƴǚŜƭŜ ƞƴ ǇǊƻŦƛǘŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ Ŧƛƴŀƭŀ ŎƻƳǇŀƴƛƛƭƻǊ ǾŜƴƛƴŘ ƞƴ 
mare parte din structǳǊŀ ŘŜ ŀƴǎŀƳōƭǳ ŀ ǇƻǊǘƻŦƻƭƛƛƭƻǊ ŘŜ ǇƻƭƛǚŜ όŎŀǊŜ ƞƴ ŎŀȊǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛ ǎŜ 
ŎƻƴŎŜƴǘǊŜŀȊŇ ǇŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭŜ ŀǳǘƻ Ǔƛ w/!Σ ŎŀǊŜ ŀǳ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ƻ ǇǊƻŦƛǘŀōƛƭƛǘŀǘŜ ǊŜŘǳǎŇύΦ 5Ŝ 
asemenea, de la 1 octombrie 2018 a intrat în vigoare, simultan în toate statele membre EU, o 
noua ŘƛǊŜŎǘƛǾŇ ǇǊƛǾƛƴŘ ŘƛǎǘǊƛōǳǚƛŀ ǇǊƻŘǳǎŜƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ƛŀǊ wƻƳŃƴƛŀ ŀ ŜŦŜŎǘǳŀǘ ŘŜƳŜǊǎǳǊƛƭŜ 
ƴŜŎŜǎŀǊŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŇǊƛƛ Ǔƛ ŀǇƭƛŎŇǊƛƛ ƴƻƛƭƻǊ ǊŜƎǳƭƛΣ ŀǎƛƎǳǊŃƴŘ ŀǎǘŦŜƭ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ 
Ǔƛ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ǇǊƻǘŜŎǚƛŜƛ ŀǎƛƎǳǊŀǚƛƭƻǊΦ 

5ŀŎŇ Řƛƴ ǇǳƴŎǘǳƭ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜ ŀƭ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭƻǊΣ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛƭƻǊ Ǔƛ ƳŜŎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜ Ǉƛŀǚŀ 
ǊƻƳŃƴŜŀǎŎŇ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ŜǎǘŜ ŀǇǊƻŀǇŜ ƞƴ ǘƻǘŀƭƛǘŀǘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǘŇΣ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ŘƛƳŜƴǎƛǳƴƛƛ Ǔƛ 
ŎƻƳǇƭŜȄƛǘŇǚƛƛ όŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŇǊƛƛ ǇǊƻŘǳǎŜƭƻǊύ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ǇǊƻŎŜǎǳƭ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜnta este in 
ŎƻǊŜƭŀǚƛŜ Ŏǳ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΦ !ǎǘŦŜƭΣ ŜȄƛǎǘŇ ŘƛŦŜǊŜƴǚŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ƞƴǘǊŜ Ǉƛŀǚŀ ƭƻŎŀƭŇ Ǔƛ ŎŜŀ ǾŜǎǘ-
ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ ŘƛƴǘǊ-ƻ ƳǳƭǘƛǘǳŘƛƴŜ ŘŜ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜΥ ŘƛƳŜƴǎƛǳƴŜŀ ǇƛŜǚŜƛ ǊŀǇƻǊǘŀǘŇ ƭŀ tL. Ǔƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ 
ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ ƳŜŘƛƛ ōǊǳǘŜΣ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀ ǇƛŜǚŜƛ ǇŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ƎŜƴŜǊŀƭŜ Ǔƛ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ŘŜ ǾƛŀǚŇΣ ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ 
ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǊŜ ǇŜ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛΣ ŘƻƳƛƴŀƴǚŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛƛ όw/!ύ Ǔƛ ŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ŀǳǘƻΣ ƎǊŀŘǳƭ 
ŦƻŀǊǘŜ ƳŀǊŜ ŘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳǚƛŜ ǇǊƛƴ ōǊƻƪŜǊƛ ŜǘŎΦ 

{ǇǊŜ ŘŜƻǎŜōƛǊŜ ŘŜ Ǉƛŀǚŀ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ŎŀǊŜ ŜǎǘŜ ŘƻƳƛƴŀǘŇ ŘŜ ǎŜƎƳŜƴǘǳƭ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ŘŜ 
ǾƛŀǚŇΣ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀ ŀŎŜǎǘŀ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ŘƻŀǊ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ нм҈ Řƛƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ōǊǳǘŜ ǎǳōǎŎǊƛǎŜΣ Ǉƛŀǚŀ ŦƛƛƴŘ 
ŘƻƳƛƴŀǘŇ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭŜ ƎŜƴŜǊŀƭŜΣ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ŎŜƭŜ ŀǳǘƻΦ /ƻǘŀ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ŘŜ ǾƛŀǚŇ ƞƴ 
totalul sectorului de asigǳǊŇǊƛ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ǎ-ŀ ǇŇǎǘǊŀǘ ƭŀ ŀŎŜǎǘ ƴƛǾŜƭ ƻ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŦƻŀǊǘŜ ƞƴŘŜƭǳƴƎŀǘŇ 
ŘŜ ǘƛƳǇΣ ŀǇŀǊŜƴǘ ƴŜŦƛƛƴŘ ƛƴŦƭǳŜƴǚŀǘŇ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ǎŀǳ ŀ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ ǇƻǇǳƭŀǚƛŜƛΦ 5ƛƴ 
ŀŎŜŀǎǘŇ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇΣ ŘŜƻŎŀƳŘŀǘŇ ƴǳ ǎŜ ƻōǎŜǊǾŇ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇΣ ǎƛǘǳŀǚƛŜ 
ŎŀǳȊŀǘŇ ǇǊƻōŀōƛƭ ŘŜ ŘƛŦŜǊŜƴǚŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ƎŜƴŜǊŀǘŜ ŘŜ ŦŀŎǘƻǊƛ Ŏǳ ǇŜǊǎƛǎǘŜƴǚŇ ƞƴ ǘƛƳǇ όŜȄΦ ƎǊŀŘǳƭ 
ŘŜ ƛƴŦƻǊƳŀǊŜ ŀƭ ŎƻƴǎǳƳŀǘƻǊƛƭƻǊΣ ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ŎǳƭǘǳǊŇ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇΣ ŘŜŎŀƭŀƧŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ƴƛǾŜƭǳƭ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ 
disponibil etc.). 

tƻƴŘŜǊŜŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ŘŜ ǾƛŀǚŇ ƞƴ ǘƻtalul primelor brute subscrise 
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Sursa: EIOPA 

Oƴ ŀŎŜǎǘ ŎƻƴǘŜȄǘΣ ǎŜƎƳŜƴǘǳƭ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ŀǳǘƻ ǊŇƳŃƴŜ ŘƻƳƛƴŀƴǘ Ŏǳ ƻ ǇƻƴŘŜǊŜ ƞƴ ǇǊƛƳŜƭŜ ōǊǳǘŜ 
ǎǳōǎŎǊƛǎŜ ŀŦŜǊŜƴǘŜ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛƭƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ƎŜƴŜǊŀƭŜ ŘŜ ǇŜǎǘŜ тл҈ ǇŜǊƛƻŀŘŀ нлмр-2019, în 
ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ perioada 2009-нлмнΦ !ǓŀŘŀǊΣ Ǔƛ Řƛƴ ŀŎŜǎǘ ǇǳƴŎǘ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜ ǎŜ ǊŜƳŀǊŎŇ ƻ 
ŘƛǾŜǊƎŜƴǚŇ ƞƴ ǊŀǇƻǊǘ Ŏǳ Ǉƛŀǚŀ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ ǳƴŘŜ ǇƻƴŘŜǊŜŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ŀǳǘƻ ƞƴ ǘƻǘŀƭ ǎ-ŀ ƳŜƴǚƛƴǳǘ 
ŎƻƴǎǘŀƴǘŇ ǎŀǳ ŀ ǎŎŇȊǳǘ ƳƻŘŜǊŀǘΣ ŦƛƛƴŘ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳǊƛ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŜ όрл҈ ǎŀǳ Ƴŀƛ ǇǳǚƛƴύΦ 

Oƴ wƻƳŃƴƛŀ ŘǊŜǇǘǳǊƛƭŜ ŀǎƛƎǳǊŀǚƛƭƻǊ ǎǳƴǘ ǇǊƻǘŜƧŀǘŜ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŦŀƭƛƳŜƴǘǳƭǳƛ ǎƻŎƛŜǘŇǚƛƛ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ŘŜ 
ŎŇǘǊŜ CƻƴŘǳƭ ŘŜ DŀǊŀƴǘŀǊŜ ŀ !ǎƛƎǳǊŀǚƛƭƻǊΦ !ŎŜŀǎǘŀ ŜǎǘŜ ƻ ŦƻŀǊǘŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƛǘŀǘŜ ŀ 
ǎƛǎǘŜƳǳƭǳƛ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜ ŜȄƛǎǘŜƴǚŀ ǳƴŜƛ ŀǎǘŦŜƭ ŘŜ ǎŎƘŜƳŜ ŘŜ 
ƎŀǊŀƴǘŀǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀǎƛƎǳǊŀǚƛ ƴǳ ŜǎǘŜ ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛŜ ǇǊƛƴ ƭŜƎƛǎƭŀǚƛŀ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇΣ ŘŜ ŀŎŜŜŀ ŜȄƛǎǘŇ ƞƴ ¦9 
ƳǳƭǘŜ ǚŇǊƛ ƞƴ ŎŀǊŜ ǳƴ ŀǎǘŦŜƭ ŘŜ ǎƛǎǘŜƳ ƴǳ ŜȄƛǎǘŇΦ  

tǊƛƴ [ŜƎŜŀ ƴǊΦ нмоκнлмрΣ CƻƴŘǳƭ ŘŜ DŀǊŀƴǘŀǊŜ ŀ !ǎƛƎǳǊŀǚƛƭƻǊ όCD!ύ ŀ ǘǊŜŎǳǘ ǇǊƛntr-o transformare 
Ǔƛ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜ ŎŀǊŜ ŀ ƛƳǇƭƛŎŀǘ ƛƴŎƭǳǎƛǾ ŎƻƴǎǘƛǘǳƛǊŜŀ ǎŀ Ŏŀ ǇŜǊǎƻŀƴŇ ƧǳǊƛŘƛŎŇ ŘŜ ŘǊŜǇǘ ǇǳōƭƛŎΦ CƻƴŘǳƭ 
ŜŦŜŎǘǳŜŀȊŇ ǇƭŇǚƛ ŘŜ ƛƴŘŜƳƴƛȊŀǚƛƛκŘŜǎǇŇƎǳōƛǊƛ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜ Řƛƴ ŎƻƴǘǊŀŎǘŜƭŜ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ŦŀŎǳƭǘŀǘƛǾŜ Ǔƛ 
ƻōƭƛƎŀǘƻǊƛƛΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƭŜƎƛƛΣ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŦŀƭƛƳŜƴǘǳƭǳƛ ǳƴǳƛ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊΣ Ŏǳ ǊŜǎǇŜŎǘŀǊŜŀ ǇƭŀŦƻƴǳƭǳƛ ŘŜ 
ƎŀǊŀƴǘŀǊŜ ǇǊŜǾŇȊǳǘ ŘŜ ƭŜƎŜ ŘŜ прлΦллл ƭŜƛ ǇŜ ǳƴ ŎǊŜŘƛǘƻǊ ŘŜ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ŀƭ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊǳƭǳƛ ƞƴ ŦŀƭƛƳŜƴǘΦ 
tƻǘ Ŧƛ ŎǊŜŘƛǘƻǊƛ ƞƴ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜ ŀǘŃǘ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ǊƻƳŃƴŜ ŎŃǘ Ǔƛ ǎǘǊŇƛƴŜΣ CƻƴŘǳƭ ŘŜǎǇŇƎǳōƛƴŘ ƛƴŎƭusiv 
ŘŀǳƴŜ ǇǊƻŘǳǎŜ ƞƴ ŀŦŀǊŀ ǚŇǊƛƛ ŘŜ ǾŜƘƛŎǳƭŜ ŀǎƛƎǳǊŀǘŜ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀΦ 

CƻƴŘǳƭ ǇƻŀǘŜ ŘŜǎŦŇǓǳǊŀ Ǔƛ ŀŎǘƛǾƛǘŀǘŜŀ ŘŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊ ǎǇŜŎƛŀƭ ƞƴ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŘŜ ǊŜŘǊŜǎŀǊŜ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŇ ŀ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊ Ǔƛ ŘŜ ƭƛŎƘƛŘŀǘƻǊ ƞƴ ǇǊƻŎŜŘǳǊŀ ŘŜ ƭƛŎƘƛŘŀǊŜ ǾƻƭǳƴǘŀǊŇ ŀ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊΦ 
CƻƴŘǳƭ ŘŜ ǊŜȊƻƭǳǚƛŜ ŀ ŀǎƛƎǳǊŇǘƻǊƛƭƻǊ ŜǎǘŜ ŘŜ ŀǎŜƳŜƴŜŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘ όǎŜǇŀǊŀǘύ ŘŜ ŎŇǘǊŜ CD!Φ 

tŜƴǘǊǳ ŀ ŎƻƳǇŀǊŀ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ǎƛƳƛƭŀǊƛǘŀǘŜ ŘƛƴǘǊŜ Ǉƛŀǚŀ ǊƻƳŃƴŜŀǎŎŇ ŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ Ǔƛ ŀƭǘŜ ǇƛŜǚŜ 
ŜǳǊƻǇŜƴŜ ǎŜ ǳǘƛƭƛȊŜŀȊŇ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ŎŜ ŀǊŀǘŇ ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜ ŀ ǇƛŜǚŜƭƻǊ ǇŜ ŎŀǊŜ ƞƛ 
ǊŜƎŇǎƛƳ Ǔƛ ƞƴ ŀƴŀƭƛȊŜ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾŜ ǊŜŀƭƛȊŀǘŜ ŘŜ 9Lht! ǇŜƴǘǊǳ Ǉƛŀǚŀ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ ŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊΥ ƎǊŀŘǳƭ 
ŘŜ ǇŜƴŜǘǊŀǊŜ ƞƴ tL.Σ ŘŜƴǎƛǘŀǘŜŀΣ ŎƻƳǇƻǊǘŀƳŜƴǘǳƭ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƻƴŀƭΣ Ǌŀǘŀ ŎŜǊƛƴǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇŜƴǘǊǳ 
solvabilitate. 

Gradul de penetrare a ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ƞƴ tL. ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŜŀȊŇ Ŏŀ ǊŀǇƻǊǘǳƭ ŘƛƴǘǊŜ ǾƻƭǳƳǳƭ ŘŜ ǇǊƛƳŜ ōǊǳǘŜ 
ǎǳōǎŎǊƛǎŜ Ǔƛ ǇǊƻŘǳǎǳƭ ƛƴǘŜǊƴ ōǊǳǘ Řƛƴ ǚŀǊŀ ŀƴŀƭƛȊŀǘŇΦ tŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀ ŀŎŜǎǘ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊ ǎ-a situat la 
ƴƛǾŜƭǳƭ ŘŜ мΣмо҈ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмуΣ ƞƴ ǎŎŇŘŜǊŜ ŘŜ ƭŀ мΣнм҈ όƞƴ нлмтύΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ǳƴŀ ŘƛƴǘǊŜ ŎŜƭŜ 
mai reduse valori la nivel european. 

5ŜƴǎƛǘŀǘŜŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ǎŜ ŎŀƭŎǳƭŜŀȊŇ Ŏŀ ǊŀǇƻǊǘǳƭ ŘƛƴǘǊŜ ǾƻƭǳƳǳƭ ŘŜ ǇǊƛƳŜ ōǊǳǘŜ ǎǳōǎŎǊƛǎŜ Ǔƛ 
ƴǳƳŇǊǳƭ ŘŜ ƭƻŎǳƛǘƻǊƛ Ǔƛ ŀǊŀǘŇ ŎŃǘ ŎƘŜƭǘǳƛŜǓǘŜΣ ƞƴ ƳŜŘƛŜΣ ƭƻŎǳƛǘƻǊǳƭ ǳƴŜƛ ǚŇǊƛ ǇŜƴǘǊǳ ǇǊƻŘǳǎŜ ŘŜ 
asigurare. !ŎŜŀǎǘŀ ƛƴŘƛŎŇΣ ŘŜ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ƴƛǾŜƭǳǊƛ Ƴŀƛ ǎŎŇȊǳǘŜ ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ŀƭǘŜ 
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ǎǘŀǘŜ ŀƴŀƭƛȊŀǘŜΦ Oƴ ŀƴǳƭ нлмуΣ ŘŜƴǎƛǘŀǘŜŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀ ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ пфс 
ƭŜƛκƭƻŎǳƛǘƻǊΣ ŀŘƛŎŇ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ млф 9¦wκƭƻŎǳƛǘƻǊΦ 5ŜŎŀƭŀƧǳƭ Ŧŀǘŀ ŘŜ /ŜƘƛŀ ǎŀǳ tƻlonia este foarte 
mare cu toate ca începând cu anul 2012 si pana in 2016 s-a realizat o reducere a acestuia atât pe 
ǎŜŀƳŀ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭǳƛ ƛƴ wƻƳŀƴƛŀ Ŏǳ мр҈ Ŏŀǘ ǎƛ ǎŜŀƳŀ ǎŎŇŘŜǊƛƛ ŘŜƴǎƛǘŇǚƛƛ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ƛƴ 
Cehia cu 12% si in Polonia cu aproximativ 1т҈Φ wŀǇƻǊǘŃƴŘ ŘŜƴǎƛǘŀǘŜŀ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊ ƭŀ ǎŀƭŀǊƛǳƭ ƳŜŘƛǳ 
ōǊǳǘ ŀƴǳŀƭΣ ǇƻƴŘŜǊŜŀ ƞƴ ŎŀȊǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛ ŜǎǘŜ ŘŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ мΣо҈Σ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ǚŇǊƛ Ŏŀ ¦ƴƎŀǊƛŀ Ǔƛ 
tƻƭƻƴƛŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ǾŀƭƻǊƛ ŘŜ ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ нΣс-3,1%. 

 

{ŜŎǘƻǊǳƭ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ς ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŇ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƳŜŘƛǳ Ǔƛ ƭǳƴƎ 

/ŀ Ǔƛ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǇƛŜǚŜƛ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛƭƻǊΣ Ǉƛŀǚŀ ƭƻŎŀƭŀ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŜǎǘŜ ƞƴ ŎŜŀ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǘŇ Ŏǳ 
Ǉƛŀǚŀ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ ƞƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ ŎŀŘǊǳƭ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭ Ǔƛ ŘŜ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǊŜΦ ¦ƭǘƛƳƛƛ ŀƴƛ ŀǳ ŀŘǳǎ ǇŜ 
plan european numeroase elemente legislŀǘƛǾŜ ƴƻƛ ƞƴ ŘƻƳŜƴƛǳƭ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ Ŏǳ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ŀƭŜ 
ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ όŜȄΦ 9aLwΣ aƛCL5 LLύΣ ŦǳƴŎǚƛƻƴŇǊƛƛ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘ ŎƻƭŜŎǘƛǾ όŜȄΦ ¦/L¢{ 
L±Σ !LCa5ύ ǎŀǳ ǘǊŀƴǎǇŀǊŜƴǚŜƛ ŦŀǚŇ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛ όŜȄΦ wŜƎǳƭŀƳŜƴǘǳƭ twLLtǎύΣ ƳŀƧƻǊƛǘŀǘŜŀ ŦƛƛƴŘ ŘŜƧŀ 
impƭŜƳŜƴǘŀǘŜ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ƭƻŎŀƭŇ ǎŀǳ ŀǾŃƴŘ ǳƴ ǎǘŀŘƛǳ ŘŜ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜ ŎƻƳǇŀǊŀōƛƭ Ŏǳ ŎŜƭ Řƛƴ ŀƭǘŜ 
state membre UE. 

tǊƻƛŜŎǘǳƭ ŘŜ ŀƴǾŜǊƎǳǊŇ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ǇǊƛǾƛƴŘ ¦ƴƛǳƴŜŀ tƛŜǚŜƭƻǊ ŘŜ /ŀǇƛǘŀƭ ŀǊŜ ŘƻŀǊ ŦƻǊƳŀ ǳƴǳƛ 
ǎŜǘ ŘŜ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŇǊƛ ƎŜƴŜǊŀƭ ŀǇƭƛŎŀōƛƭŜ ƞƴ ¦9 ǇǊƛǾƛƴŘ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛƭŜΣ ŀŎŎŜǎǳƭ ƭŀ ǇƛŀǚŇ Ǔƛ ƭŀ ŦƛƴŀƴǚŀǊŜΣ 
ƴŜŦƛƛƴŘ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀǘ Ŏŀ ƻ ǳƴƛǳƴŜ Ŏǳ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛ ŘƛǎǘƛƴŎǘŜ Ǔƛ ǎŜǘ ǎŜǇŀǊŀǘ ŘŜ ǊŜƎǳƭƛ ŀǇƭƛŎŀōƛƭŜ ŜƴǘƛǘŇǚƛƭƻǊ 
Řƛƴ ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜΣ ŀǓŀ ŎǳƳ ŜǎǘŜ ŎŀȊǳƭ ¦ƴƛǳƴƛƛ .ŀƴŎŀǊŜΦ  

Oƴ ǇƻŦƛŘŀ ŎŀŘǊǳƭǳƛ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭ Ǔƛ ŘŜ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǊŜ ŀǊƳƻƴƛȊŀǘ ŀǇǊƻŀǇŜ ƞƴ ǘƻǘŀƭƛǘŀǘŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ 
ŜǳǊƻǇŜŀƴΣ Ǉƛŀǚŀ ƭƻŎŀƭŇ ŀ Ŏƻƴǘƛƴǳŀǘ ǎŇ ŀƛōŇ ƻ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜ ƭŜƴǘŇ Ǔƛ ǎŇ ƳŜƴǚƛƴŇ ǳƴ ŘŜŎŀƭŀƧ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ 
ŦŀǚŇ ŘŜ ŀƭǘŜ ǇƛŜǚŜ Řƛƴ ǎǘŀǘŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜΣ ŀǘŃǘ ƞƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ ŘƛƳŜƴǎƛǳƴŜŀ ŎŃǘ Ǔƛ 
complexitatea. 

5ƛƴǘǊŜ ŎŜƭŜ ŘƻǳŇ ǎŜƎƳŜƴǘŜ ŀƭŜ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ ƞƴ ǳƭǘƛƳƛƛ ŀƴƛ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜŀ ŎŜŀ Ƴŀƛ ŀŎŎŜƭŜǊŀǘŇ ŀ ŀǾǳǘ-
ƻ Ǉƛŀǚŀ ƻrganismelor de plasament colectiv care s-ŀ ōǳŎǳǊŀǘ ŘŜ ƻ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ŀ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜΦ ¢ƻǘǳǓƛΣ Ǉƛŀǚŀ ŜǎǘŜ ƞƴŎŇ ŘƻƳƛƴŀǘŇ ŘŜ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ Ŏǳ ǾŜƴƛǘ ŦƛȄΣ ƭƛǇǎƛƴŘǳ-i 
ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ǎƻŦƛǎǘƛŎŀǊŜ Ǔƛ ŘƛǾŜǊǎƛǘŀǘŜŀ ŘŜ ǇǊƻŘǳǎŜ ŘŜ ŀŎǳƳǳƭŀǊŜ Ǔƛ ƛƴǾŜǎǘƛǊŜ ƞƴǘŃƭƴƛǘŜ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ǾŜǎǘ 
europene. 

/ŜƭŇƭŀƭǘ ǎŜƎƳŜƴǘ ŀƭ ǇƛŜǚŜƛ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭΣ Ǉƛŀǚŀ ōǳǊǎƛŜǊŇΣ ŀ ŎǳƴƻǎŎǳǘ ǳƴ ŘŜŎƭƛƴ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘ ƞƴ ǘƛƳǇǳƭ ŎǊƛȊŜƛ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ƎƭƻōŀƭŜ όŀǘŃǘ Ŏŀ ǾŀƭƻŀǊŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ŎŃǘ Ǔƛ Ŏŀ ƴƛǾŜƭ ŀƭ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛύ ǇŜ ŎŀǊŜ ƞƴŎŇ 
nu a ǊŜǳǓƛǘ ǎŇ-ƭ ŘŜǇŇǓŜŀǎŎŇ ŘŜ ƻ ƳŀƴƛŜǊŇ ŎƻƴǎƛǎǘŜƴǘŇ όŀǓŀ ŎǳƳ ǎ-a întâmplat în alte state). Mai 
Ƴǳƭǘ ŘŜŎŃǘ ŀǘŃǘΣ Ǉƛŀǚŀ ƭŀ ǘŜǊƳŜƴ ŀ ŎƻƴǘǊŀŎǘŜƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ŘŜǊƛǾŀǘŜ ǎ-ŀ ŘƛƳƛƴǳŀǘ ƎǊŀŘǳŀƭ ǇŃƴŇ ƭŀ 
ƞƴŎŜǘŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмтΦ 5ŜǓƛ ŜȄƛǎǘŇ ǇǊƻƛŜŎǘŜ pentru repornirea acesteia, ele 
sunt într-ƻ ƳŀǊŜ ƳŇǎǳǊŇ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘŜ ŘŜ ƞƴŦƛƛƴǚŀǊŜŀ ǳƴŜƛ ŎƻƴǘǊŀǇŇǊǚƛ ŎŜƴǘǊŀƭŜ ƭƻŎŀƭŜ όŜǾŜƴǘǳŀƭ Ŏǳ 
Ǌƻƭ ǊŜƎƛƻƴŀƭύ ƛŀǊ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀ ƴǳ ŀ ǊŜǳǓƛǘ ŘŜƻŎŀƳŘŀǘŇ ǎŇ ŎƻƴǾƛƴƎŇ ǎǳŦƛŎƛŜƴǚƛ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛ ŘŜ ǾƛŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ 
ǳƴŜƛ ŀǎǘŦŜƭ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛΦ /ŀ ǳǊƳŀǊŜΣ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘ Ǉƛŀǚŀ ŜǎǘŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘŇ ƞƴ ŎŜŀ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ ǇŜ 
ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ Ŏǳ ŀŎǚƛǳƴƛΣ ƛŀǊ ǾŀƭƻǊƛƭŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜ ƞƴŎŇ ǎǘŀƎƴŜŀȊŇ ǎǳō ƴƛǾŜƭǳǊƛƭŜ Řƛƴ нллт-2008, în 
ǇƻŦƛŘŀ ǳƴƻǊ ƭƛǎǘŇǊƛ ŘŜ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ƞƴ ǳƭǘƛƳƛƛ Řƻƛ ŀƴƛΦ 

.ǳǊǎŀ ƭƻŎŀƭŇ ŀǊŜ ƻ ŀƴǾŜǊƎǳǊŇ Ǔƛ ƻ ŎƻƳǇƭŜȄƛǘŀǘŜ Ƴǳƭǘ ǊŜŘǳǎŜ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ Ǉƛŀǚŀ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ ƞƴ 
ŀƴǎŀƳōƭǳΣ ŜǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ǳƭǘƛƳƛƭƻǊ ŀƴƛ ŦƛƛƴŘ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ǎǘŀǚƛƻƴŀǊŜΦ Oƴ ŎƛǳŘŀ ŀǊƳƻƴƛȊŇǊƛƛ ŎŀŘǊǳƭǳƛ 
ƭŜƎƛǎƭŀǘƛǾ Ǔƛ ŀ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭƻǊ ǘŜƘƴƛŎŜ ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜΣ ŎŀǊŜ ŀǳ ŦŇŎǳǘ Ŏŀ Ǉƛŀǚŀ ƭƻŎŀƭŇ ǎŇ ŘŜǾƛƴŇ 
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ŎƻƳǇŀǊŀōƛƭŇ Řƛƴ ŀŎŜǎǘŜ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŜ Ŏǳ ŀƭǘŜ ǇƛŜǚŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜ Ƴŀƛ ŀǾŀƴǎŀǘŜΣ ǘƻǘǳǓƛ ǘƛǇǳǊƛƭŜ ŘŜ 
ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ŘƛǎǇƻƴƛōƛƭŜ ƛƴǾŜǎǘƛǘƻǊƛƭƻǊ Ǔƛ ǾƻƭǳƳŜƭŜ ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ǎŜ ƳŜƴǚƛƴ ƭŀ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ǊŜŘǳǎ 
ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ǇƛŜǚŜƭŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΦ 5Ŝ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǊŜŀ ǇƛŜǚŜƛ ǊŀǇƻǊǘŀǘŇ ƭŀ 
tL. ŜǎǘŜ ǳƴŀ ŘƛƴǘǊŜ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŜ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜ ŘŜǇŇǓƛƴŘ ŘƻŀǊ .ǳƭƎŀǊƛŀ Ǔƛ ŦƛƛƴŘ ŀǇǊƻǇƛŀǘŇ ŘŜ ŎŜŀ 
ŀ /ŜƘƛŜƛ ŘŀǊ ƛƴŦŜǊƛƻŀǊŇ ƴƛǾŜƭǳǊƛƭƻǊ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŜ ŘŜ ¦ƴƎŀǊƛŀΣ tƻƭƻƴƛŀΣ DǊŜŎƛŀΣ !ǳǎǘǊƛŀ ŜǘŎΦ 

hŦŜǊǘŀ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŜΣ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘΣ ǇŜ Ǉƛŀǚŀ ōǳǊǎƛŜǊŇ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀΣ ŎǳǇǊƛƴŘŜ ƴǳƳŀƛ 
ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛ ƭŀ ǾŜŘŜǊŜ Ŏǳ ǾŀƭƻǊƛ ƳƻōƛƭƛŀǊŜ ŘŜ ǘƛǇǳƭ ŀŎǚƛǳƴƛƭƻǊΣ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛƭƻǊΣ ŘǊŜǇǘǳǊƛƭƻǊ ŀŦŜǊŜƴǘŜ 
ŘŜǚƛƴŜǊƛƭƻǊ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛΣ ǘƛǘƭǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǎǘŀǘΣ ǳƴƛǘŇǚƛƭƻǊ ŘŜ ŦƻƴŘ Ǔƛ ǇǊƻŘǳǎŜƭƻǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀǘŜΦ 5ƛƴǘǊŜ 
aceǎǘŜŀΣ ŎŜŀ Ƴŀƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ǇƻƴŘŜǊŜ ƞƴ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ǘƻǘŀƭŇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǘŇ ƻ ŀǳ ŀŎǚƛǳƴƛƭŜΦ /ǳ ǘƻŀǘŜ ŎŇ 
ǇŃƴŇ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмт ŀ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǘ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀ Ǔƛ ƻ ǇƛŀǚŇ ƭŀ ǘŜǊƳŜƴ ŘŜ ǇǊƻŘǳǎŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ŘŜǊƛǾŀǘŜ 
όŎƻƴǘǊŀŎǘŜ ŦǳǘǳǊŜǎ Ǔƛ ŘŜ ƻǇǚƛǳƴƛύΣ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘ ŀŎŜŀǎǘŀ ƴǳ Ƴŀƛ ŜǎǘŜ ŀŎǘƛǾŇΦ 

{ǘǊǳŎǘǳǊŀ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ƭŀ .±. 

 
Sursa: BVB 

Pe segmentul organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) activele fondurilor 
ŀǳǘƻǊƛȊŀǘŜ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ŎƛǊŎŀ лΣлр҈ Řƛƴ ǘƻǘŀƭǳƭ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴΣ ƞƴŀƛƴǘŜŀ ¦ƴƎŀǊƛŜƛ 
(0,02%) dar dupŇ /ŜƘƛŀ όлΣмм҈ύ Ǔƛ tƻƭƻƴƛŀ όлΣнт҈ύ Ǔƛ ƭŀ ƻ ŘƛǎǘŀƴǚŇ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭŇ ŘŜ ǚŇǊƛ Řƛƴ Ȋƻƴŀ 
ŜǳǊƻ ǇǊŜŎǳƳ !ǳǎǘǊƛŀ όлΣуп҈ύΣ CǊŀƴǚŀ όфΣм҈ύ ǎŀǳ DŜǊƳŀƴƛŀ όоΣум҈ύΦ 

Activele nete (miliarde EUR) ale organismelor de plasament colectiv în valori mobiliare din 
Europa la 30 iunie 2019

 
Sursa: EFAMA 

tŜ ǎŜƎƳŜƴǘǳƭ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘ ŎƻƭŜŎǘƛǾ ƞƴ ǾŀƭƻǊƛ ƳƻōƛƭƛŀǊŜ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘ ŘƻƳƛƴŇ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ 
ŘŜ ƻōƭƛƎŀǚƛǳƴƛ όǎƛǘǳŀǚƛŜ ŎŜ ǎŜ ǊŜƎŇǎŜǓǘŜ Ǔƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴύΣ ŘŀǊ ǎǳƴǘ ǇǊŜȊŜƴǘŜ Ǔƛ ŦƻƴŘǳǊƛ ŘŜ 
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ŀŎǚƛǳƴƛΣ ŦƻƴŘǳǊƛ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǘŜΣ ŦƻƴŘǳǊƛ ŎŀǊŜ ǳǊƳŇǊŜǎŎ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǚŀ ǳƴƻǊ ƛƴŘƛŎƛ ōǳǊǎƛŜǊƛΣ ŦƻƴŘǳǊƛ ŘŜ 
Ǉƛŀǚŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇ ŜǘŎΦ Oƴ ŎŀȊǳƭ ǇƛŜǚŜƛ ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾŜ ŘƻƳƛƴŇ {LC-ǳǊƛƭŜ Ǔƛ CƻƴŘǳƭ 
tǊƻǇǊƛŜǘŀǘŜŀΣ ŘŀǊ ǎǳƴǘ ǇǊŜȊŜƴǘŜ Ǔƛ ŦƻƴŘǳǊƛ ƞƴŎƘƛǎŜ Ŏǳ ŘƛŦŜǊƛǘŜ ŀƭǘŜ ƻōƛŜŎǘƛǾŜ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƻƴŀƭŜ ǇǊŜŎǳƳ 
Ǔƛ ŦƻƴŘǳǊƛ ƞƴŎƘƛǎŜ Ŏǳ ǇǊƻǘŜŎǚƛŀ ŎŀǇƛǘŀƭǳƭǳƛ ƛƴǾŜǎǘƛǘ ƛƴƛǚƛŀƭΦ !ŎŜǎǘŜ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛǎǘƛŎƛ ƛƴŘƛŎŇ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ōǳƴ 
ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ Řƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ŘƛƳŜƴǎƛǳƴƛƛ Ǔƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊƛƛ ǇƛŜǚŜƛ ƻǊƎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ǇƭŀǎŀƳŜƴǘ 
colectiv. 

Sectorul fondurilor de pensii private 

Sistemele de pensii private practicate în statele membre UE sunt semnificativ diferite ca 
ǎǘǊǳŎǘǳǊŇΣ ƻǊƎŀƴƛȊŀǊŜ Ǔƛ ƳŜŎŀƴƛǎƳŜ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜΦ 5ƛƴ ŀŎŜǎǘ ƳƻǘƛǾ ŎƻƳǇŀǊŀǚƛƛƭŜ ǎǳƴǘ ŘƛŦƛŎƛƭŜΣ ŦŀǇǘ 
ŜǾƛŘŜƴǚƛŀǘ ŎƘƛŀǊ ŘŜ !ǳǘƻǊƛǘŀǘŜŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇ ǇŜƴǘǊǳ !ǎƛƎǳǊŇǊƛ Ǔƛ tŜƴǎƛƛ hŎǳǇŀǚƛƻƴŀle (EIOPA).  

5ŀǘƻǊƛǘŇ ŀŎŜǎǘŜƛ ŘƛǾŜǊǎƛǘŇǚƛ ŘŜ ŀōƻǊŘŇǊƛ ƞƴǘǊŜ ǎǘŀǘŜƭŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎŇ ǊŜŦƻǊƳŀǊŜŀ 
ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ŜǎǘŜ ŘƛŦƛŎƛƭŇ Ǔƛ ƴŜŎŜǎƛǘŇ ǳƴ ǘƛƳǇ ŦƻŀǊǘŜ ƞƴŘŜƭǳƴƎŀǘ όƳŀƛ ƳǳƭǘŜ ƎŜƴŜǊŀǚƛƛύ 
ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǇǊƻŘǳŎŜ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜ ƞƴ ǎǘǊǳŎǘǳǊŇΣ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŘŜƻŎŀƳŘŀǘŇ ǇǊƻƎǊŜǎǳƭ 
ŎŇǘǊŜ ǳƴ ǎƛǎǘŜƳ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǘ Ǔƛ ŀǊƳƻƴƛȊŀǘ ŜǎǘŜ ƞƴŎŇ ŦƻŀǊǘŜ ƭŜƴǘ Ǔƛ ŦŇǊŇ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜ 
ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŜΣ ƞƴ ǇƻŦƛŘŀ ŦŀǇǘǳƭǳƛ ŎŇ ƳǳƭǘŜ ǎǘŀǘŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜ ƞƴ ŎŀǊŜ ǇǊŜŘƻƳƛƴŇ ǎƛǎǘŜƳǳƭ ōŜƴŜŦƛŎƛƛƭƻǊ 
ŘŜŦƛƴƛǘŜ ƞǓƛ ǇǊƻǇǳƴ ŀŘƻǇǘŀǊŜŀ ǎŀǳ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ƛƳǇƻǊǘŀƴǚŜƛ ǎƛǎǘŜƳǳƭǳƛ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭƻǊ ŘŜŦƛƴƛǘŜ όƳŀƛ 
Ǌƻōǳǎǘ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŜƭŜ ŘŜ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜ ǊŜŘǳǎŜ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ŘŜ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ Ŏǳ ǾŜƴƛǘ ŦƛȄύΦ 
{ǇƻǊƛǊŜŀ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŜƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŀ ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ǇǊƛǾŀǘŜ ŀǊ ǇǳǘŜŀ veni o 
ŘŀǘŇ Ŏǳ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜŀ ǇǊƻŘǳǎǳƭǳƛ Ǉŀƴ-ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ǇǊƛǾŀǘŜΣ ŀŦƭŀǘ ƞƴŎŇ ƞƴ ǎǘŀŘƛǳ ŘŜ ǇǊƻƛŜŎǘΣ 
ŘŀŎŇ ŀŎŜǎǘŀ Ǿŀ ŀǘǊŀƎŜ ƛƴǘŜǊŜǎǳƭ ǇƻǘŜƴǚƛŀƭƛƭƻǊ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǚƛ όŦƛƛƴŘ ǳƴ ǇǊƻŘǳǎ ŦŀŎǳƭǘŀǘƛǾύΦ 

Principala componente a sistemului de pensii private din România, respectiv fondurile de pensii 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘŜ ǇǊƛǾŀǘ Řƛƴ ŎŀŘǊǳƭ tƛƭƻƴǳƭǳƛ LΣ ŀǊŜ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ǇŀǊǘƛŎǳƭŀǊƛǘŇǚƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŎŜ ƴǳ ǎŜ 
ǊŜƎŇǎŜǎŎ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ Řƛƴ ǚŇǊƛ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜ ŀƭŜ ¦9Σ ŦƛƛƴŘ ŘŜ ǘƛǇ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛ ŘŜŦƛƴƛǘŜ 
ό5/ύ ƞƴǎŇ Ŏǳ ƎŀǊŀƴǘŀǊŜŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭƻǊ ƴŜǘŜΦ !ŎŜǎǘ ǘƛǇ ŘŜ ǎƛǎǘŜƳ ŦǳƴŎǚƛƻƴŜŀȊŇ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭ ŘƛŦŜǊƛǘ ŘŜ 
ǎƛǎǘŜƳŜƭŜ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ Ŏǳ ōŜƴŜŦƛŎƛƛ ŘŜŦƛƴƛǘŜ ŜȄƛǎǘŜƴǘŜ ƞƴ ƳŀƧƻǊƛǘŀǘŜŀ ǚŇǊƛƭƻǊ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ŘŀǊ Ǔƛ ŘŜ 
ǎƛǎǘŜƳŜƭŜ ŘŜ ǘƛǇ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛ ŘŜŦƛƴƛǘŜ ǇǳǊŜ όŎŀǊŜ ƴǳ ŀǳ ƴƛŎƛ ƻ ŦƻǊƳŇ ŘŜ ƎŀǊŀƴǘŀǊŜ a beneficiilor). 
aŜŎŀƴƛǎƳǳƭ 5/ ǇǊŜǎǳǇǳƴŜ ŎƻƭŜŎǘŀǊŜŀ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭƻǊ ŘŜ ŎŇǘǊŜ /btt Ǔƛ ŘƛǎǘǊƛōǳƛǊŜŀ ŀŎŜǎǘƻǊŀ  ŎŇǘǊŜ 
ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ ŘŜ ǇŜƴǎƛƛ ǇǊƛǾŀǘŜΦ !ŎŜǎǘŜŀ ǇŇǎǘǊŜŀȊŇ ŎƻƴǘǳǊƛ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜ ŀƭŜ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǚƛƭƻǊ ǇǊƛƴ ŎŀǊŜ 
ŎƻƴǾŜǊǘŜǎŎ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭŜ ƞƴŎŀǎŀǘŜ ƞƴ ǳƴƛǘŇǚƛ de fond. Sumele acumulate sunt investite în valori 
ƳƻōƛƭƛŀǊŜ Ǔƛ ŀŎǘƛǾŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΣ ƛŀǊ ǊŀƴŘŀƳŜƴǘŜƭŜ ƻōǚƛƴǳǘŜ ǎŜ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŜŀȊŇΦ wƛǎŎǳƭ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƻƴŀƭ ŜǎǘŜ 
ǎǳǇƻǊǘŀǘ ŘŜ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǚƛΣ ƛŀǊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊƛƛ ŀǳ ƻōƭƛƎŀǚƛŀ ǎŇ ƎŀǊŀƴǘŜȊŜ ǎǳƳŜƭŜ ǾƛǊŀǘŜ ƴŜǘŜ ŘŜ 
comisioanŜΦ tŜƴǘǊǳ ŀŎŜŀǎǘŀΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƻǊƛƛ ŎƻƴǎǘƛǘǳƛŜ ǇǊƻǾƛȊƛƻŀƴŜ ǘŜƘƴƛŎŜ ŎŀƭŎǳƭŀǘŜ ŀŎǘǳŀǊƛŀƭ Ǔƛ 
ǎǘŀōƛƭŜǎŎ ŀŎǘƛǾŜ Řƛƴ ōƛƭŀƴǚǳƭ ǇǊƻǇǊƛǳ ǇŜƴǘǊǳ ŀŎƻǇŜǊƛǊŜŀ ǇǊƻǾƛȊƛƻŀƴŜƭƻǊΦ !ŎǘƛǾŜƭŜ ŎŀǊŜ ŀŎƻǇŜǊŇ 
provizionul tehnic pot fi investite numai în instrumente financiare cu riǎŎ ǎŎŇȊǳǘΣ ŘŜ ǘƛǇǳƭ 
ŘŜǇƻȊƛǘŜƭƻǊ ōŀƴŎŀǊŜ Ǔƛ ŀƭ ǘƛǘƭǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǎǘŀǘΦ  
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tŜǊŦƻǊƳŀƴǚŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ƞƴ ŎŜƭŜ ну ŘŜ ǎǘŀǘŜ ƳŜƳōǊŜ ŀƭŜ ¦9 

Studiul Comisiei EǳǊƻǇŜƴŜ ό/ƻƳƛǎƛŀ 9ǳǊƻǇŜŀƴŇΣ нлмуύ  cu privire la 
ŎŀǊŀŎǘŜǊƛǎǘƛŎƛƭŜ Ǔƛ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǚŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ Řƛƴ ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜ 
όǇǳōƭƛŎŀǘ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмуύΣ ŀǊŀǘŇ ŎŇ wƻƳŃƴƛŀ ǎŜ ŀŦƭŇ ƭŀ ŎƻŀŘŀ ŎƭŀǎŀƳŜƴǘǳƭǳƛΦ 

/ƭŀǎƛŦƛŎŀǊŜŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǚŜƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ŜǎǘŜ ǊŜŀƭƛȊŀǘŇ ǇŜ ōŀȊŀ ŀ ǓŀǎŜ 
ŎǊƛǘŜǊƛƛ Ǔƛ ŜǎǘŜ ƳŇǎǳǊŀǘŇ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ нр ŘŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛΦ /ŜƭŜ ŎƛƴŎƛ ŎǊƛǘŜǊƛƛ 
ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ŀǎǇŜŎǘŜ ƭŜƎŀǘŜ ŘŜΥ 

- ¢ǊŀƴǎǇŀǊŜƴǚŇ Ǔƛ ǊŜǎǇƻƴǎŀōƛƭƛǘŀǘŜΤ 
- ¢ƛǇ ŘŜ ǎƛǎǘŜƳ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊƛ ǇǳōƭƛŎƛ Ǔƛ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘǳƭ ǊŜǎǳǊǎŜƭƻǊ 

umane; 
- 5ƛƎƛǘŀƭƛȊŀǊŜ Ǔƛ ƳƻŘǳƭ ŘŜ ƞƴŘŜǇƭƛƴƛǊŜ ŀ ǎŀǊŎƛƴƛƭƻǊΤ 
- hǊƎŀƴƛȊŀǊŜ Ǔƛ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘǳƭ ƻǊƎŀƴƛȊŀǚƛƛƭƻǊ ƎǳǾŜǊƴŀƳŜƴǘŀƭŜΤ 
- aƻŘǳƭ ŘŜ ŜƭŀōƻǊŀǊŜ ŀ ǇƻƭƛǘƛŎƛƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜΣ ŎƻƻǊŘƻƴŀǊŜ Ǔƛ ǊŜƎƭŜƳŜƴǘŀǊŜΤ 
- tŜǊŦƻǊƳŀƴǚŇ ƞƴ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇΣ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭΦ 

/ǳŀƴǘƛŦƛŎŀǊŜŀ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǚŜƭƻǊ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ǇŜ ōŀȊŀ ŀŎŜǎǘƻǊ ŎǊƛǘŜǊƛƛ ǎe 
ŦŀŎŜ ŀǘŃǘ ǇŜ ōŀȊŀ ǳƴƻǊ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾƛΣ ŎŃǘ Ǔƛ ŎŀƭƛǘŀǘƛǾƛ όŎŀǊŜ ƳŇǎƻŀǊŇ 
ǇŜǊŎŜǇǚƛŀ ŜȄǇŜǊǚƛƭƻǊ Ǔƛκǎŀǳ ŀ ŎŜǘŇǚŜƴƛƭƻǊύΦ 

Oƴ ŎŀȊǳƭ ŀ мм ŘƛƴǘǊŜ ŎŜƛ нр ŘŜ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛΣ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ǎŜ 
ŀŦƭŇ ǇŜ ǳƭǘƛƳŜƭŜ ŎƛƴŎƛ ƭƻŎǳǊƛΦ aŀƛ ƳǳƭǘΣ ǇŜƴǘǊǳ ǘǊŜƛ ŘƛƴǘǊŜ ŀŎŜǓǘƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛΣ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ ǎŜ ŀŦƭŇ ǇŜ ǳƭǘƛƳǳƭ ƭƻŎ ƞƴǘǊŜ ŎŜƭŜ ну ŘŜ ǎǘŀǘŜ 
ƳŜƳōǊŜΦ !ŎŜǓǘƛ ǘǊŜƛ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ǎŜ ǊŜŦŜǊŇ ƭŀ ŘƛƎƛǘŀƭƛȊŀǊŜŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜΥ 

- ¦ǘƛƭƛȊŀǘƻǊƛ ŀƛ ǎƻƭǳǚƛƛƭƻǊ ŘŜ Ŝ-guvernare; 
- Formulare precompletate; 
- Servicii realizate integral online. 

  

 

 

 

 

 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ 
din România este 
printre cele mai 
neperformante din UE-
28, conform unui 
studiu al CE 

OƴŎŜǇŃƴŘ Ŏǳ ŀƴǳƭ нлмт ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜ ŀƭŜ ¦9 ŀǳ ŀŎŎŜǎ ƭŀ ŜȄǇŜǊǘƛȊŀ Ǔƛ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ 
comunitare pentru proiecte legate de reformele structurale prin intermediul 
Programului de Sprijin pentru Reforme Structurale. Între cele cinci tematici 
ŀƭŜ ŀŎŜǎǘǳƛ ǇǊƻƎǊŀƳ ŜȄƛǎǘŇ ǳƴŀ ŘŜŘƛŎŀǘŇ αDǳǾŜǊƴŇǊƛƛ Ǔƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜέΦ 
În perioada 2017-2019 România a depus 42 de proiecte, o mare parte dintre 
ŜƭŜ ŦƛƛƴŘ ŘŜŘƛŎŀǘŜ ƞƴǘŇǊƛǊƛƛ ŎŀǇŀŎƛǘŇǚƛƛ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭŜ ƞƴ ŘƛŦŜǊƛǘŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛ ŀƭŜ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜΦ bǳ ŜȄƛǎǘŇ ƛƴŦƻǊƳŀǚƛƛ ǇǳōƭƛŎŜ ƭŜƎŀǘŜ ŘŜ ŦƛƴŀƭƛȊŀǊŜŀ ǎŀǳ 
ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ŀƭǘŜ ŜǘŀǇŜ ŘŜ ǇǊƻƛŜŎǘ ŀ ŀŎŜǎǘƻǊŀ όŎǳ ŜȄŎŜǇǚƛŀ Ǉroiectului BNR, 
care a ajuns în faza a doua). 

  

România a recurs la 
Sprijinul pentru 
Reforme Structurale al 
CE, dar rezultatele nu 
sunt publice 

Oƴ wƻƳŃƴƛŀΣ ƭŀ ŦƛŜŎŀǊŜ млл ŘŜ ŎŜǘŇǚŜƴƛ ŜȄƛǎǘŇ ǓŀǎŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƞƴ ǎŜŎǘƻǊǳƭ 
ǇǳōƭƛŎ όŘŜŦƛƴƛǘ Ŏŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜ ǇǳōƭƛŎŇ Ǔƛ ŀǇŇǊŀǊŜΤ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ǎƻŎƛŀƭŜ Řƛƴ 
ǎƛǎǘŜƳǳƭ ǇǳōƭƛŎΤ ƞƴǾŇǚŇƳŃƴǘΤ ǎŇƴŇǘŀǘŜ Ǔƛ ŀǎƛǎǘŜƴǚŇ ǎƻŎƛŀƭŇύΦ aŜŘƛŀ ½9-19 pentru 
ŀŎŜǎǘ ǊŀǇƻǊǘ ŜǎǘŜ ŘŜ мм ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ млл ŘŜ ŎŜǘŇǚŜƴƛΣ ƭŀ ŦŜƭ Ŏŀ ƳŜŘƛŀ 
UE-нуΦ /ŜƭŜ Ƴŀƛ ƳǳƭǘŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƞƴ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ ƭŀ млл ŘŜ 
ŎŜǘŇǚŜƴƛ ǎŜ ƎŇǎŜǎŎ ƞƴ {ǳŜŘƛŀ όмт ǇŜǊǎƻŀƴŜύΣ ǳǊƳŀǘŇ ŘŜ [ǳȄŜƳōǳǊƎ Ǔƛ 

  

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ 
din România are 
ƧǳƳŇǘŀǘŜ Řƛƴ ŀƴƎŀƧŀǚƛƛ 
comparativ cu media 
ZE-19, dar costul lor 
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5ŀƴŜƳŀǊŎŀ όмр ǇŜǊǎƻŀƴŜύΦ [ŀ Ǉƻƭǳƭ ƻǇǳǎΣ wƻƳŃƴƛŀ ǎŜ ŀŦƭŇ ǇŜ ǳƭǘƛƳǳƭ ƭƻŎ όс 
ǇŜǊǎƻŀƴŜύΣ ŦƛƛƴŘ ǇǊŜŎŜŘŀǘŇ ŘŜ .ǳƭƎŀǊƛŀ Ǔƛ Lǘŀƭƛŀ όу ǇŜǊǎƻŀƴŜύΦ  

tŜ ŘŜ ŀƭǘŇ ǇŀǊǘŜΣ ǊŀǇƻǊǘǳƭ ŘƛƴǘǊe remunerarea persoanelor ocupate în sectorul 
ƎǳǾŜǊƴŀƳŜƴǘŀƭ Ǔƛ ǘƻǘŀƭǳƭ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ ƎǳǾŜǊƴŀƳŜƴǘŀƭŜ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ŎŜƭ mai 
mare nivel în România (34,1%), Cipru (29,8%ύ Ǔƛ 5ŀƴŜƳŀǊŎŀ όнфΣс%). Media 
ZE-19 pentru acest raport este de 21,3%. Media UE-28 pentru acest raport 
este de 22%Σ ƛŀǊ ǇŜ ǳƭǘƛƳŜƭŜ ǘǊŜƛ ƭƻŎǳǊƛ ǎŜ ŀŦƭŇ !ǳǎǘǊƛŀ όнмΣо%), Olanda (19,1%) 
Ǔƛ DŜǊƳŀƴƛŀ όмсΣу%). 

(relativ la resursele 
bugetare) este mai 
mare cu o treime decât 
cel din ZE-19    

tǊƻŎŜǎǳƭ ŘŜ ǊŜŦƻǊƳŇ ŀƭ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ Řƛƴ wƻƳŃƴƛŀ 

/ŀŘǊǳƭ ƭŜƎŀƭ ƴŜŎŜǎŀǊ ǊŜŦƻǊƳŜƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ŀ Ŧƻǎǘ ŀǇǊƻōŀǘ Ǔƛ 
completat în perioada 2014-2019. Unele componente ale Planurilor de 
ŀŎǚƛǳƴŜ ŎǳǇǊƛƴǎŜ ƞƴ ŀŎŜǎǘ ŎŀŘǊǳ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ǎǳƴǘ ŦƛƴŀƴǚŀǘŜ Ŏǳ ŦƻƴŘǳǊƛ ŜǳǊƻǇŜƴŜ 
Řƛƴ ŎŀŘǊǳƭ tǊƻƎǊŀƳǳƭǳƛ hǇŜǊŀǚƛƻƴŀƭ /ŀǇŀŎƛǘŀǘŜ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŇ нлмп-2020. 

 

/ŀŘǊǳƭ ǎǘǊŀǘŜƎƛŎ ŀƭ ǊŜŦƻǊƳŜƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ 

9ȄƛǎǘŇ ǳƴ ŀƴǎŀƳōƭǳ ŘŜ ǎǘǊŀǘŜƎƛƛ Ǔƛ tƭŀƴǳǊƛ ŘŜ ŀŎǚƛǳni care alcŇǘǳƛŜǎŎ ŀŎŜǎǘ 
cadru: 

- {ǘǊŀǘŜƎƛŀ ǇŜƴǘǊǳ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ нлмп-2020 a fost 
ŀǇǊƻōŀǘŇ ǇǊƛƴ ID флфκнлмп Ǔƛ ŀ Ŧƻǎǘ ŎƻƳǇƭŜǘŀǘŇ Ǔƛ ŘŜǘŀƭƛŀǘŇ ǇǊƛƴΥ 

o {ǘǊŀǘŜƎƛŀ ǇǊƛǾƛƴŘ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜŀ ŦǳƴŎǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ нлмс-2020 
όŀǇǊƻōŀǘŇ ǇǊƛƴ ID рнрκнлмсύΤ 

o Strategia priǾƛƴŘ ŦƻǊƳŀǊŜŀ ǇǊƻŦŜǎƛƻƴŀƭŇ ǇŜƴǘǊǳ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ 
ǇǳōƭƛŎŇ нлмс-нлнл όŀǇǊƻōŀǘŇ ǇǊƛƴ ID срлκнлмсύΦ 

- Planul integrat pentru simplificarea procedurilor administrative 
ŀǇƭƛŎŀōƛƭŜ ŎŜǘŇǚŜƴƛƭƻǊ - este întârziat sau chiar abandonat, pentru unele 
ƳŇǎǳǊƛΦ 

- tƭŀƴǳƭ ŘŜ ŀŎǚƛǳƴƛ ǇŜƴǘǊǳ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜŀ ŜǘŀǇƛȊŀǘŇ ŀ ƳŀƴŀƎŜƳŜƴǘǳƭǳƛ 
ŎŀƭƛǘŇǚƛƛ ƞƴ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛ Ǔƛ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛ ǇǳōƭƛŎŜ - ŜǎǘŜ ƞƴǘŃǊȊƛŀǘΣ ǇŜƴǘǊǳ ŎŇ 
ŀŎǚƛǳƴƛƭŜ ǇǊŜǾŇȊǳǘŜ ǘǊŜōǳƛŀǳ ǎŇ ŦƛŜ ŦƛƴŀƭƛȊŀǘŜ ƞƴ ŀƴǳƭ нлмфΦ 

- {ǘǊŀǘŜƎƛŀ ƎŜƴŜǊŀƭŇ ŘŜ ŘŜǎŎŜƴǘǊŀƭƛȊŀǊŜ όŀǇǊƻōŀǘŇ ǇǊƛƴ ID ƴǊΦ ннфκнлмтύ 
- nici îndeplinirea obiectivului specific 1 al strategiei (parcurgerea 
etapelor preliminare ale procesului de descentralizare conform 
hǊŘƻƴŀƴǚŜƛ ŘŜ ǳǊƎŜƴǚŇ ŀ DǳǾŜǊƴǳƭǳƛ ƴǊΦртκнлмф ǇǊƛǾƛƴŘ /ƻŘǳƭ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾΤ ǘǊŀƴǎŦŜǊǳƭ ŎƻƳǇŜǘŜƴǚŜƭƻǊ ŘŜ ƭŀ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭŜ 
adƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ ŎŜƴǘǊŀƭŜ ƭŀ ŀǳǘƻǊƛǘŇǚƛƭŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ 
ƭƻŎŀƭŜΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ŀƭ ǇŀǘǊƛƳƻƴƛǳƭǳƛ ŀŦŜǊŜƴǘ ŎƻƳǇŜǘŜƴǚŜƭƻǊ 
descentralizate, prin legile sectoriale de descentralizare) nu mai are 
ǓŀƴǎŜ ŘŜ ǊŜŀƭƛȊŀǊŜ ǇŃƴŇ ƭŀ Ŧƛƴŀƭǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлнлΣ Řƛƴ ŎŀǳȊŀ Ŏiclului 
ŜƭŜŎǘƻǊŀƭ Ǔƛ ŀ ƞƴǘŃǊȊƛŜǊƛƛ ŀŎƘƛȊƛǚƛƛƭƻǊ ǇŜƴǘǊǳ ŘƻǘŀǊŜŀ Ŏǳ ŜŎƘƛǇŀƳŜƴǘŜƭŜ L¢ 
necesare. 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

România are cadrul 
legal pentru 
reformarea 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜΣ 
dar.... 

 

 

 

 

 

...are întârzieri în 
aplicare sau.... 
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9ƭŀōƻǊŀǊŜŀ ƭŜƎƛǎƭŀǚƛŜƛ ƞƴ ŘƻƳŜƴƛǳƭ ǊŜŦƻǊƳŜƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ  

/ƻŘǳƭ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾ ŀ Ŧƻǎǘ ŀǇǊƻōŀǘ ǇǊƛƴ h¦D ƴǊΦ ртκнлмфΣ ǇǳōƭƛŎŀǘŇ ƞƴ 
Monitorul Oficial al României, Partea I, nr. 555 din data de 05.07.2019. 

!ǇƭƛŎŀǊŜŀ /ƻŘǳƭǳƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾ ƴǳ ǎŜ ǇƻŀǘŜ ŦŀŎŜ ƞƴ ƭƛǇǎŀ /ƻŘǳƭǳƛ ŘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŇ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŇΦ 

Proiectul Codului ŘŜ ǇǊƻŎŜŘǳǊŇ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŇΣ ŀ Ŧƻǎǘ Ǉǳǎ ƛƴ ŘŜȊōŀǘŜǊŜ ǇǳōƭƛŎŇ 
în august 2019, dar nu era finalizat la data de 15 octombrie 2019.  

9ȄƛǎǘŇ ǾŀǊƛŀƴǘŜ ŀƭŜ ŀŎŜǎǘǳƛ tǊƻƛŜŎǘ ŜƭŀōƻǊŀǘŜ ƞƴŎŇ Řƛƴ ŀƴǳƭ нлмсΦ 

 

LŘŜƴǘƛŦƛŎŀǊŜŀΣ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜŀ Ǔƛ ƎŜǎǘƛƻƴŀǊŜŀ ǳƴƻǊ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ Ǔƛ ǇǊƻƛŜŎǘŜ 
ǎǳǇƻǊǘ ŎŀǊŜ ǎŇ ǎǇǊƛƧƛƴŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜ 

aƛƴƛǎǘŜǊǳƭ 5ŜȊǾƻƭǘŇǊƛƛ wŜƎƛƻƴŀƭŜ Ǔƛ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ tǳōƭƛŎŜ ŀ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǘ  ƞƴ 
perioada 2016 ς нлмф ǇǊƻƛŜŎǘǳƭ  ά/ƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜŀ ŎŀŘǊǳƭǳƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ 
ŎŀƭƛǘŇǚƛƛ ǎŜǊǾƛŎƛƛƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜ Ǔƛ ǇŜƴǘǊǳ ǎǇǊƛƧƛƴƛǊŜŀ ŘŜȊǾƻƭǘŇǊƛƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƭƻŎŀƭέΣ 
ŎƻŦƛƴŀƴǚŀǘ Řƛƴ CƻƴŘǳƭ 9ǳǊƻǇŜŀƴ {ƻŎƛŀƭ ǇǊƛƴ tǊƻƎǊŀƳǳƭ hǇŜǊŀǚƛƻƴŀƭ /ŀǇŀŎƛǘŀǘŜ 
!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛǾŇΦ Oƴ ŎŀŘǊǳƭ ǇǊƻƛŜŎǘǳƭǳƛΣ ŀ Ŧƻǎǘ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘ ǳƴ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘ 
ƛƴŦƻǊƳŀǘƛŎΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ǇƭŀǘŦƻǊƳŀ α{ŜǊǾƛŎƛƛƭŜ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ƭƻŎŀƭŜ ǇŜƴǘǊǳ ǘƛƴŜέ 
(SALT). - tƭŀǘŦƻǊƳŀ ŜǎǘŜ ƴŜŦǳƴŎǚƛƻƴŀƭŇΦ 

 

tǊƻƛŜŎǘǳƭ αLƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ŘŜ ǎƛǎǘŜƳŀǘƛȊŀǊŜ ŀ ƭŜƎƛǎƭŀǚƛŜƛΣ ŘŜ ƳƻƴƛǘƻǊƛȊŀǊŜ Ǔƛ ŘŜ 
ŜǾŀƭǳŀǊŜ ƞƴ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇέ όŎƻŘ {Lth/! рфύ ǎŜ ŘŜǊǳƭŜŀȊŇ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ 
aprilie 17 aprilie 2018 ς мс ŀǇǊƛƭƛŜ нлнм Ǔƛ ŀǊŜ Ŏŀ ƻōƛŜŎǘƛǾ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜŀ Ǔƛ 
ƛƴǘǊƻŘǳŎŜǊŜŀ ŘŜ ǎƛǎǘŜƳŜ Ǔƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘŜ ŎƻƳǳƴŜ ƞƴ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ ŎŀǊŜ 
ƻǇǘƛƳƛȊŜŀȊŇ ǇǊƻŎŜǎŜƭŜ ŘŜŎƛȊƛƻƴŀƭŜ ƻǊƛŜƴǘŀǘŜ ŎŇǘǊŜ ŎŜǘŇǚŜƴƛ Ǔƛ ƳŜŘƛǳƭ ŘŜ ŀŦŀŎŜǊƛ 
ƞƴ ŎƻƴŎƻǊŘŀƴǚŇ Ŏǳ {ǘǊŀǘŜƎƛŀ ǇŜƴǘǊǳ ŎƻƴǎƻƭƛŘŀǊŜŀ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜΦ  - 
Proiectul este întârziat. 

 

 

 

 

...îi lipsesc actele 
normative necesare 
ŀǇƭƛŎŇǊƛƛ ƭŜƎƛƭƻǊΦ Oƴ ǇƭǳǎΣ 
... 

 

 

 

 

 

...anumite proiecte 
finalizate sunt 
ƴŜŦǳƴŎǚƛƻƴŀƭŜΦ 

 

!ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŀ ǇǳōƭƛŎŇ ς ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ƛƴǘŜǊƴŇ 

tŜǊǎƻŀƴŜƭŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƞƴ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛ Řƛƴ ǎŜŎǘƻǊǳƭ ǇǳōƭƛŎ ƞƴ ŀƴǳƭ нлму όмолофут 
ǇŜǊǎƻŀƴŜύ ŀŎǘƛǾŀǳ ƞƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭ ƞƴ ǳǊƳŇǘƻŀǊŜƭŜ ŎƛƴŎƛ ŘƻƳŜƴƛƛ όммфррлл 
ǇŜǊǎƻŀƴŜύΥ tǊƻŘǳŎǚƛŀ Ǔƛ ŦǳǊƴƛȊŀǊŜŀ ŘŜ ŜƴŜǊƎƛŜ ŜƭŜŎǘǊƛŎŇ Ǔƛ ǘŜǊƳƛŎŇΣ ƎŀȊŜΣ ŀǇŇ 
ŎŀƭŘŇ Ǔƛ ŀŜǊ ŎƻƴŘƛǚƛƻƴŀǘΤ  5ƛǎǘǊƛōǳǚƛŀ ŀǇŜƛΣ ǎŀƭǳōǊƛǘŀǘŜΣ ƎŜǎǘƛƻƴŀǊŜŀ ŘŜǓŜǳǊƛƭƻǊΣ 
ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛ ŘŜ ŘŜŎƻƴǘŀƳƛƴŀǊŜΤ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜ ǇǳōƭƛŎŇ Ǔƛ ŀǇŇǊŀǊŜΣ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ǎƻŎƛŀƭŜ 
Řƛƴ ǎƛǎǘŜƳǳƭ ǇǳōƭƛŎΤ OƴǾŇǚŇƳŃƴǘΤ {ŇƴŇǘŀǘŜ Ǔƛ ŀǎƛǎǘŜƴǚŇ ǎƻŎƛŀƭŇΦ 

 

aŜŘƛŀ ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀ ǇŜƴǘǊǳ ŀŎŜǎǘŜ ŎƛƴŎƛ ŘƻƳŜƴƛƛΣ ŀǓŀ ŎǳƳ ǎ-ŀ ŀǊŇǘŀǘ Ƴŀƛ 
ǎǳǎΣ ŜǎǘŜ ŘŜ с ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ млл ŘŜ ƭƻŎǳƛǘƻǊƛΦ OƴǎŇ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭ 
ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ƻ ǾŀǊƛŀǚƛŜ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŇ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŘŜ ƧǳŘŜǚŜΦ /ŜƭŜ Ƴŀƛ ƳƛŎƛ ǾŀƭƻǊƛ 
ale indicatorului în anul 2018 s-ŀǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ƞƴ ƧǳŘŜǚŜ ƭƛƳƛǘǊƻŦŜ ŎŀǇƛǘŀƭŜƛ ς 
LƭŦƻǾ όоΣу ǇŜǊǎƻŀƴŜύΣ /ŇƭŇǊŀǓƛ Ǔƛ DƛǳǊƎƛǳ όпΣп ǇŜǊǎƻŀƴŜύ ǎŀǳ LŀƭƻƳƛǚŀ όпΣр 
ǇŜǊǎƻŀƴŜύΦ aŀȄƛƳǳƭ ŘŜ мл ǇŜǊǎƻŀƴŜ ŜǎǘŜ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ƞƴ .ǳŎǳǊŜǓǘƛ όŜȄǇƭƛŎŀōƛƭ 
ǇǊƛƴ ƴǳƳŇǊǳƭ ŘŜ ǳƴƛǘŇǚƛ ǎǇƛǘŀƭƛŎŜǓǘƛΣ ŘŜ ǎǘǳŘƛƛ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŜ Ǔƛ ƳƛƴƛǎǘŜǊŜύΦ 

  

 

 

Pentru trei dintre 
domeniile 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ǇǳōƭƛŎŜΣ 
ƻŎǳǇŀǊŜŀ ǾŀǊƛŀȊŇ 
semnificativ la nivelul 
ƧǳŘŜǚŜƭƻǊΦ 
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Oƴ ŎŀȊǳƭ ŘƻƳŜƴƛǳƭǳƛ tǊƻŘǳŎǚƛŀ Ǔƛ ŦǳǊƴƛȊŀǊŜŀ ŘŜ ŜƴŜǊƎƛŜ ŜƭŜŎǘǊƛŎŇ Ǔƛ ǘŜǊƳƛŎŇΣ 
ƎŀȊŜΣ ŀǇŇ ŎŀƭŘŇ Ǔƛ ŀŜǊ ŎƻƴŘƛǚƛƻƴŀǘ ƴǳƳŇǊǳƭ ŘŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ мллл ŘŜ 
ƭƻŎǳƛƴǚŜ ƞƴ ƧǳŘŜǚ ǾŀǊƛŀȊŇ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ƭƻŎŀǚƛŀ ǳƴƻǊ ǳƴƛǘŇǚi mari de producere a 
ŜƴŜǊƎƛŜƛ όŜȄΦ ƧǳŘŜǚŜƭŜ DƻǊƧ ς 24 persoane sau Hunedoara ς 11 persoane), 
ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ŘŜ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊŜŀ ǊŜŘǳǎŇ ŀ ǎƛǎǘŜƳŜƭƻǊ ŘŜ ƞƴŎŇƭȊƛǊŜ ŎŜƴǘǊŀƭƛȊŀǘŇ όŜȄΦ 
ƧǳŘŜǚŜƭŜ LƭŦƻǾ ǎŀǳ /ƻǾŀǎƴŀ ς н ǇŜǊǎƻŀƴŜύΦ h ŀƭǘŇ ŜȄǇƭƛŎŀǚƛŜ ǇŜƴǘǊǳ ƴǳƳŇǊǳƭ ŘŜ 
persoanŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ŜǎǘŜ ŘŀǘŇ ŘŜ ƭǳƴƎƛƳŜŀ ǊŜǚŜƭŜƛ ŘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳǚƛŜΣ ŀǓŀ ŎǳƳ ŜǎǘŜ 
ŎŀȊǳƭ .ǳŎǳǊŜǓǘƛǳƭǳƛ ς мн ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ мллл ŘŜ ƭƻŎǳƛƴǚŜΦ 9ȄǇƭƛŎŀǚƛƛƭŜ ǎǳƴǘ 
Ƴŀƛ ŘƛŦƛŎƛƭ ŘŜ ƎŇǎƛǘ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ƧǳŘŜǚŜƭƻǊ ŎŀǊŜ ƴǳ ŀǳ ǎƛǎǘŜƳŜ ŘŜ ƞƴŎŇƭȊƛǊŜ 
ŎŜƴǘǊŀƭƛȊŀǘŇ Ǔƛ ƴƛŎƛ ǇǊƻŘǳŎŇǘƻǊƛ ŘŜ ŜƴŜǊƎƛŜΣ ŘŀǊ ŀǳ ǳƴ ƴǳƳŇǊ ŘŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ 
ƻŎǳǇŀǘŜ ƞƴ ŀŎŜǎǘ ŘƻƳŜƴƛǳ ŎƻƳǇŀǊŀōƛƭ Ŏǳ ƧǳŘŜǚŜƭŜ ŎŀǊŜ ŀǳ ŀƳōŜƭŜ 
caracteristici ς ŜȄΦ ƧǳŘŜǚǳƭ !ƭōŀ όс ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ мллл ŘŜ ƭƻŎǳƛƴǚŜύ ǎŀǳ 
ŀƭ ƧǳŘŜǚŜƭƻǊ ŎŀǊŜ ŀǳ ǎƛǎǘŜƳŜ ŘŜ ƞƴŎŇƭȊƛǊŜ ŎŜƴǘǊŀƭƛȊŀǘŇΣ ŘŀǊ ŀǳ ǳƴ ƴǳƳŇǊ ŘŜ 
ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ όŜȄΦ /ƻƴǎǘŀƴǚŀ ς 11 persoane 
ocupate). 

 

Oƴ ŘƻƳŜƴƛǳƭ 5ƛǎǘǊƛōǳǚƛŀ ŀǇŜƛΣ ǎŀƭǳōǊƛǘŀǘŜΣ ƎŜǎǘƛƻƴŀǊŜŀ ŘŜǓŜǳǊƛƭƻǊΣ ŀŎǘƛǾƛǘŇǚƛ ŘŜ 
ŘŜŎƻƴǘŀƳƛƴŀǊŜ ǾŀǊƛŀǚƛŀ ƴǳƳŇǊǳƭǳƛ ŘŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ мллл ŘŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ 
rezidente este suficient de mare pentru a indica anumite probleme de 
ŜŦƛŎƛŜƴǚŇ ŀ ŎƘŜƭǘǳƛŜƭƛƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜΦ !ǎǘŦŜƭΣ ƞƴ ƧǳŘŜǚǳƭ IǳƴŜŘƻŀǊŀ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊǳƭ ŀ 
ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ŎƛŦǊŀ мн ƞƴ ŀƴǳƭ нлмуΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ƞƴ ƧǳŘŜǚǳƭ bŜŀƳǚ ŀ ŀǾǳǘ ŘƻŀǊ 
ǾŀƭƻŀǊŜŀ пΦ tŜƴǘǊǳ .ǳŎǳǊŜǓǘƛΣ ŎŀǊŜ ŀǊŜ ŎŜŀ Ƴŀƛ ŜȄǘƛƴǎŇ ǊŜǚŜa, în anul 2018 erau 
ocupate în acest domeniu 9 persoane la 1000 de persoane rezidente. 

 

5ƻƳŜƴƛǳƭ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜ ǇǳōƭƛŎŇ Ǔƛ ŀǇŇǊŀǊŜΣ ŀǎƛƎǳǊŇǊƛ ǎƻŎƛŀƭŜ Řƛƴ ǎƛǎǘŜƳǳƭ 
ǇǳōƭƛŎ ŜǎǘŜ ŎŜƭ Ƴŀƛ ǊŜƭŜǾŀƴǘ Řƛƴ ǇǳƴŎǘ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜ ŀƭ ǊŜŦƻǊƳŜƛ ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ 
ǇǳōƭƛŎŜ ǇŜƴǘǊǳ ŎŇ ǎƛƳǇƭƛŦƛŎŀǊŜŀ ǇǊƻŎŜŘǳǊƛƭƻǊ ŀǊ ǘǊŜōǳƛ ǎŇ ŀŦŜŎǘŜȊŜ ǇƻǇǳƭŀǚƛŀ 
ƻŎǳǇŀǘŇΦ Oƴ ŎŀȊǳƭ .ǳŎǳǊŜǓǘƛǳƭǳƛ ŎƛŦǊŀ ŘŜ нм ŘŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ мллл ŘŜ 
ǇŜǊǎƻŀƴŜ Ŏǳ ŘƻƳƛŎƛƭƛǳƭ ƞƴ ŀŎŜŀǎǘŇ ƭƻŎŀƭƛǘŀǘŜ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŜȄǇƭƛŎŀǘŇ ŘŜ ǇǊŜȊŜƴǚŀ 
ŀŘƳƛƴƛǎǘǊŀǚƛŜƛ ŎŜƴǘǊŀƭŜΦ tŜƴǘǊǳ ƧǳŘŜǚŜƭŜ ŘŜ ƎǊŀƴƛǚŇΣ ŎƘƛŀǊ ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ 
ǇǊŜȊŜƴǚŀ ǇŜǊǎƻƴŀƭǳƭǳƛ ƭŜƎŀǘ ŘŜ ǇŀȊŀ ŦǊƻƴǘƛŜǊŜƛ Ǔƛ ǇǳƴŎǘŜƭŜ ǾŀƳŀƭŜ ǎŀǳ ǇŀȊŀ 
ŀǊƛƛƭƻǊ ƴŀǘǳǊŀƭŜΣ ŜǎǘŜ ƎǊŜǳ ŘŜ ŜȄǇƭƛŎŀǘ ǾŀǊƛŀǚƛŀ ƳŀǊŜ ŀ ǇŜǊǎƻŀƴŜƭƻǊ ƻŎǳǇŀǘŜ ƭŀ 
мллл ŘŜ ǇŜǊǎƻŀƴŜ ŘƻƳƛŎƛƭƛŀǘŜ ƞƴ ŀŎŜǎǘŜ ƧǳŘŜǚŜΥ aŀǊŀƳǳǊŜǓ - 7; Suceava - 7; 
LŀǓƛ - 6; Vaslui - 7; Tulcea - ммΤ /ƻƴǎǘŀƴǚŀ - фΤ aŜƘŜŘƛƴǚƛ - мнΤ /ŀǊŀǓ-Severin - 
10. 

 

.(¢([L! t9b¢w¦ .¦D9¢¦[ ¦9 ¡L wha$bL!16  
 

                                                 
16 ¢ŜȄǘǳƭ ǇǊŜȊƛƴǘŇ ƛŘŜƛ ŜȄǇǊƛƳŀǘŜ ƞƴ 5ŇƛŀƴǳΣ нлнлŀΦ   
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9ǎǘŜ ƛƳǇŀǎ ƳŀǊŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9 ǇŜƴǘǊǳ ŜȄŜǊŎƛǚƛǳƭ нлнм-2027. A-l pune 
numai pe seama Brexit-ǳƭǳƛ ŜǎǘŜΣ ƞƴ ƭŀǊƎŇ ƳŇǎǳǊŇΣ ƻ ǇƛǎǘŇ ƞƴǓŜƭŇǘƻŀǊŜΦ !Ƴ ŦŇŎǳǘ 
parte din Grupul Monti, care, cu mandat din partea Parlamentului European, 
ŀ /ƻƴǎƛƭƛǳƭǳƛ Ǔƛ /ƻƳƛǎƛŜƛΣ ŀ prezentat un Raport în 2017 privind reforma 
ŦƛƴŀƴǚŇǊƛƛ ōǳƎŜǘǳƭǳƛ ¦9Φ 5ƛƴ DǊǳǇ ŀǳ ŦŇŎǳǘ ǇŀǊǘŜΣ ƞƴǘǊŜ ŀƭǚƛƛΣ Ŧƻǎǘǳƭ ǇǊŜƳƛŜǊ ŀƭ 
Italiei, Mario Monti, Kristalina Georgieva (atunci comisar european, acum 
director general al FMI), Frans Timmermans, Alain Lamassoure, Guy 
±ŜǊƘƻŦǎǘŀŘǘΦ OƴǘǊŜ ŎƻƴǎǘŀǘŇǊƛ ŀƭŜ wŀǇƻǊǘǳƭǳƛ ǎǳƴǘΥ 

- Resursele bugetului UE, de decenii în jur de 1 la% din VNB-ul (Venitul 
National Brut) agregat al UE, sunt mult inferioare nevoilor Uniunii, mai 
ŀƭŜǎ ƞƴ ƭǳƳƛƴŀ ƴƻƛƭƻǊ ŀƳŜƴƛƴǚŇǊƛ Ǔƛ ǇǊƻǾƻŎŇǊƛ όŘŜ ǎecuritate, schimbare 
ŘŜ ŎƭƛƳŇΣ ŜǘŎ.ύΣ ŎƻƴŎǳǊŜƴǚŜƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ƎƭƻōŀƭŜ ƞƴ ŘƻƳŜƴƛƛ ŎŀǊŜ ƛƳǇƭƛŎŇ 
ƛƴǘŜƴǎ ƛƴǘŜƭƛƎŜƴǚŀ ŀǊǘƛŦƛŎƛŀƭŇΣ ŘƛƎƛǘŀƭƛȊŀǊŜΣ ǊƻōƻǘƛȊŀǊŜΤ 

- 9ǎǘŜ ǊŜƎǊŜǘŀōƛƭ ŎŇ ƞƴ ǘƛƳǇ ǎ-ŀ ŀŎŎŜƴǘǳŀǘ ƻ ƭƻƎƛŎŇ ŘŜ ƞƳǇŇǊǚƛǊŜ ŀ 
.ǳƎŜǘǳƭǳƛ ŘŜ ǘƛǇ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀƭ όquid pro quo), care a perpetuat 
mecanismul rabaturilor (cu debut la intrarea Regatului Unit în UE) 

- Oƴ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9 ƴǳ ƞǓƛ ƎŇǎŜǎŎ ǊŜŦƭŜŎǘŀǊŜ ŀŘŜŎǾŀǘŇ ǇǊƛƴŎƛǇƛƛƭŜ ŘŜ 
solidaritatŜ Ǔƛ ŀŘŜȊƛǳƴŜ ƭŀ ŎŜŜŀ ŎŜ ƴǳƳƛƳ αōǳƴǳǊƛ ŎƻƭŜŎǘƛǾŜέΤ 

- 9ǎǘŜ ƴŜŎŜǎŀǊ Ŏŀ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9 ǎŇ ŀƛōŇ Ƴŀƛ multe resurse proprii. Împotriva 
ǎǇƛǊƛǘǳƭǳƛ ŎŀǊŜ ŀ ƎƘƛŘŀǘ ŀǇŀǊƛǚƛŀ ǎŀΣ ŘŜ ŘŜǇŀǊǘŜ ǇǊŜǾŀƭŜŀȊŇ ƞƴ ǇǊŜȊŜƴǘ 
ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛƛƭŜ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜΣ ŎŜŜŀ ŎŜ ŀ ŦŀǾƻǊƛȊŀǘ ƻǇǘƛŎŀ ƞƴƎǳǎǘŇ ŘŜ ƧǳŘŜŎŀǊŜ 
ŀ ǳǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ōǳƎŜǘǳƭǳƛ ŎƻƳǳƴΤ 

- Între propunerile Grupului Monti, ca posibile resurse proprii, sunt taxa 
anti-ŎŀǊōƻƴ όŘŜ ƳŀǊŜ ŀŎǘǳŀƭƛǘŀǘŜ ƞƴ ȊƛƭŜƭŜ ƴƻŀǎǘǊŜύ Ǔƛ ƻ ǘŀȄŇ ŀǎǳǇǊŀ 
ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƛƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΦ 

Oƴ ǓŜŘƛƴǚŜƭŜ DǊǳǇǳƭǳƛ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŘƛǎŎǳǘŀǘŜ ŜŦŜŎǘŜƭŜ ŘƛǊŜŎǘŜ Ǔƛ ƛƴŘƛǊŜŎǘŜ ŀƭŜ ǳǘƛƭƛȊŇǊƛƛ 
ŦƻƴŘǳǊƛƭƻǊ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ Ǔƛ ŘŜ ŎƻŜȊƛǳƴŜΦ /ƻƴŎƭǳȊƛŀ ŀ Ŧƻǎǘ ŎŇ ǇŜǊŎŜǇǚƛŀ ǇƻǘǊƛǾƛǘ 
ŎŇǊŜƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ Ƴŀƛ Ǉǳǚƛƴ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜ ŀǊ Ŧƛ ǎǘǊƛŎǘ ōŜƴŜŦƛŎƛŀǊŜ ŜǎǘŜ 
ŎƻƴǘŜǎǘŀōƛƭŇΤ ŎŇ ŦƻƴŘǳǊƛƭŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ Ǔƛ ŘŜ ŎƻŜȊƛǳƴŜ ǎŜ ŎǳǾƛƴŜ ǎŇ ŦƛŜ ŎƻƳǇŀǊŀǘŜ 
cu avantaje pe care le au companiile din vechile state membre, care fac afaceri 
îƴ Ŝǎǘǳƭ ¦9 Ǔƛ ŎŀǊŜ ǎǳƴǘ ƞƴ ǎǘǊŃƴǎŇ ƭŜƎŇǘǳǊŇ Ŏǳ ǊŜǎǳǊǎŜƭŜ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾŜΣ ŎŇ Ƴǳƭǚƛ 
ōŀƴƛ ǎŜ ƞƴǘƻǊŎ ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛƛ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜΣ ǎǳō ŘƛǾŜǊǎŜ ŦƻǊƳŜΦ !Ǔ ŀŘŇǳƎŀ ŜǳΣ 
ƛƴŎƭǳǎƛǾ ǇǊƛƴ αƻǇǘƛƳƛȊŀǊŜ ŦƛǎŎŀƭŇέόprofit shiftingύ Ǔƛ ǊŜƴǘŜ Řƛƴ ǇƻȊƛǚƛƛ ŘƻƳƛƴŀƴǘŜ 
ǇŜ ǇƛŜǚŜ Φ !ŘƛŎŇΣ ǳƴŀ ǇŜǎǘŜ ŀƭǘŀΣ ŀ ǎǳǎǚƛƴŜ ŎŇ 9ǎǘǳƭ ƴǳƳŀƛ ǇǊƛƳŜǓǘŜ ŜǎǘŜ ƻ ǘŜȊŇ 
ƛƴŎƻǊŜŎǘŇΦ   

  

 

Grupul Monti a 
subliniat inadecvarea 
surselor bugetului UE, 
ŘŀǊ ǓƛΦΦΦ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

...lipsa unei analize în 
ŎƻƴǘǊŀǇŀǊǘƛŘŇ ŀ 
fondurilor structurale 
relativ la avantajele pe 
care le au firmele din 
vestul UE care fac 
afaceri în estul UE.  

UE este un club al statelor democratice, dar care nu are omogenitate ca 
ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜ Ǔƛ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇΣ ƞƴ pofida progresului economic incontestabil al 
9ǎǘǳƭǳƛ ƞƴ ǳƭǘƛƳŜƭŜ ŘŜŎŜƴƛƛΦ ¡ƛ ƛƴǘŜǊŜǎŜƭŜ ǎǇŜŎƛŦƛŎŜκƴŀǚƛƻƴŀƭŜ ƴǳ ŘƛǎǇŀǊΣ  
ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜ Ǉƻǘ ŀǾŜŀ ŘŜŎƛȊƛƛ ǎǳōƻǇǘƛƳŜΣ ǎŀǳ ƎǊŜǓƛǘŜ όŘŜ ǇƛƭŘŇΣ ǎ-a 
ǊŜŦǳȊŀǘ ŀƴƛ ƞƴ ǓƛǊ wƻƳŃƴƛŜƛ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŀǊŜŀ Ƴŀƛ ōǳƴŇ ŀ /9/ .ŀƴƪΣ ŦƛƛƴŘ ŎŀǘŀƭƻƎŀǘŇ 
drept ajutor de stat ς ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ƞƴ ŎŀǊŜ ŀƭǘŜ ǎǘŀǘŜ ŀǳ ƴŀǚƛƻƴŀƭƛȊŀǘ ōŇƴŎƛύΣ 
ǎǘŀǘŜƭŜ Ƴŀƛ ǇǳǘŜǊƴƛŎŜ ŦǊŜŎǾŜƴǘ ƞǓƛ ƛƳǇǳƴ ǇǳƴŎǘǳƭ ŘŜ ǾŜŘŜǊŜ ƞƴ ŘŜŎƛȊƛƛ ƳŀƧƻǊŜΦ 

  

 

 

Critica deciziilor 
comunitare 
suboptimale, 
determinate de 
ƛƴǘŜǊŜǎŜ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜ ŜǎǘŜ 
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De aceea m-a bucurat textul semnat de europarlamentarul Clotilde Armand 
(Armand, 2020). ¡ƛ aŀǘŜǳǎȊ aƻǊŀǿƛŜŎƪƛΣ ǇǊŜƳƛŜǊǳƭ ǇƻƭƻƴŜȊΣ ŀ ǎŎǊƛǎ ǳƴ ǘŜȄǘ Ŏǳ 
ǎŜǾŇ ŀƴŀƭƛǘƛŎŇ ƞƴ C¢ όMorawiecki, 2020)Φ /ŜƭƻǊ ŎŀǊŜ ŀǳ ōǳƎŜǘŜ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜ Ŏǳ 
ǾŜƴƛǘǳǊƛ ŎŀǊŜ ŘŜǇŇǓŜǎŎ пр%, chiar 50% din PNB (cum ŜǎǘŜ αDǊǳǇǳƭ ŎŜƭƻǊ п 
ŦǊǳƎŀƭƛέ όDanemarca, Austria, Suedia, hƭŀƴŘŀύ ƭŜ ŘŇ ƳŃƴŀ ǎŇ ǇƭŜŘŜȊŜ ǇŜƴǘǊǳ 
limitarea bugetului UE. Dar ce facem cu state cu economii emergente, care au 
ǾŜƴƛǘǳǊƛ ōǳƎŜǘŀǊŜ Ƴǳƭǘ ƛƴŦŜǊƛƻŀǊŜΣ ƞƴ ŎŀȊǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ŦƛƛƴŘ ŘŜ-a dreptul 
ŘǊŀƳŀǘƛŎŇ όǾŜƴƛǘǳǊƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ŘŜ нс-27% Řƛƴ ǾŜƴƛǘǳƭ ƴŀǚƛƻƴŀƭύΚ Realizarea Pactului 
ǇŜƴǘǊǳ ŜƴŜǊƎƛŀ ǾŜǊŘŜ όŘŜŎŀǊōƻƴƛȊŀǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊύ ŜǎǘŜ Ƴǳƭǘ Ƴŀƛ ŀƴŜǾƻƛƻŀǎŇ 
ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŀƴƛŀΣ ŎŀǊŜ ŀǊŜ ǊŜǎǳǊǎŜ ōǳƎŜǘŀǊŜ ǎŎŇȊǳǘŜ Ǔƛ ŘŜǇƛƴŘŜ όƞƴŎŇύ Ƴǳƭǘ ŘŜ 
ǇǊƻŘǳŎǚƛŀ ŘŜ ŎŇǊōǳƴŜΦ 

Řƛƴ ŎŜ ƞƴ ŎŜ Ƴŀƛ ǾƻŎŀƭŇΣ 
dar este greu de 
ǎǳǎǚƛƴǳǘ  ŘŜ ǚŇǊƛ Ŏǳ 
venituri bugetare 
ŀŦƭŀǘŜ ƭŀ ƧǳƳŇǘŀǘŜŀ 
mediei UE.  

!ōƻǊŘŀǊŜŀ ƭƛƳƛǘŀǘƛǾŇ ƻŎǳƭǘŜŀȊŇ ƻ ǎƛǘǳŀǚƛŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊea Uniunii ca 
αtƛŀǚŇ ¦ƴƛŎŇέ ŀǎǳǇǊŀ ŎŇǊŜƛŀ ŜǎǘŜ ŘŜ ƳŜŘƛǘŀǘΦ tƛŀǚŀ ǳƴƛŎŇ ƴǳ ŀǊŜ ŎǳƳ ǎŇ ŦƛŜ ǳƴ 
ŀǳǘŜƴǘƛŎ αlevel playing fieldέΣ ƞƴǘǊǳŎŃǘ ŦƛǊƳŜƭŜ ǎǳƴǘ Ƴǳƭǘ ǇǊŜŀ ŘƛŦŜǊƛǘŜ ƞƴ 
ǇǊƛǾƛƴǚŀ ŦƻǊǚŜƛ ǘŜƘƴƻƭƻƎƛŎŜΣ ŎŀǇƛǘŀƭƛȊŇǊƛƛΣ ŀŎŎŜǎǳƭǳƛ ƭŀ ǊŜǎǳǊǎŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΣ ŘƻǘŇǊƛƛ 
cu ŎŀǇƛǘŀƭ ǳƳŀƴΣ ŜǘŎΦ !ƛ ǎǇǳƴŜ ŎŇ ǊŜƎǳƭƛƭŜ ŎƻƴŎǳǊŜƴǚƛŀƭŜ ǎǳƴǘ ƛƴŦƭŜȄƛōƛƭŜ 
ŜȄǇǊƛƳŃƴŘ ƭƻƎƛŎŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ŘŜ ǇƛŀǚŇ Ǔƛ ŘƛǾŜǊǎƛǘŀǘŜŀ ƛƴŜǾƛǘŀōƛƭŇΦ 5ŀǊ ƴǳ ŜȄƛǎǘŇ 
ŎƻƴŎǳǊŜƴǚŀ ǇŜǊŦŜŎǘŇ Ǔƛ ŎƻƳǇŀƴƛƛ ƳŀǊƛΣ ƞƴ ǾƛǊǘǳǘŜŀ ǇǳǘŜǊƛƛ ǇŜ ǇƛŜǚŜΣ ŦƻƭƻǎŜǎŎ 
ŀŘŜǎŜŀ ǇǊŀŎǘƛŎƛ Ƴŀƛ Ǉǳǚƛƴ ŎƻǊŜŎǘŜΣ ŎƘƛŀǊ ŀōǳȊƛǾŜΤ ƛƴǘŜǊǾƛƴ Ǔƛ ƛƴǘŜǊŜǎŜ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜΣ 
oricât s-ŀǊ ŎƭŀƳŀ Ŏŀ ƴǳ ŎƻƴǘŜŀȊŇ ǳƴŘŜ ŀǳ ŦƛǊƳŜƭŜ HQs (sediile centrale) ς o 
ƴŀƛǾƛǘŀǘŜ ŘŜǎƛƎǳǊΦ {ŀ ƴǳ ƻƳƛǘŜƳ ŎŇ ƭŜƎƛǎƭŀǚƛŀ ŀƴǘƛ-trust, mecanismele de 
ŜŎƘƛƭƛōǊŀǊŜ ŀ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭƻǊ όƛƴŎƭǳǎƛǾ ǇǊƛƴ ǘǊŀƴǎŦŜǊǳǊƛ Ŧiscale), de sprijinire a unor 
domenii de interes strategic (start-ups ŘŜ ǇƛƭŘŇ Ǔƛ ƴǳ ƴǳƳŀƛύΣ ŘŜ ǇǊƻǘŜƧŀǊŜ ŀ 
coeziunii sociale etc., fac parte din registrul de politici publice în economii de 
ǇƛŀǚŇΦ 

!Ǔŀ ŎǳƳ DŜǊƳŀƴƛŀ Ǔƛ CǊŀƴǚŀ  ƞƴŎŜŀǊŎŇ ǎŇ ƳƻŘƛŦƛŎŜ ǊŜƎǳƭƛƭŜ ŎƻƴŎǳǊŜƴǚƛŀƭŜ όǓƛ ŀƭŜ 
ŀƧǳǘƻǊǳƭǳƛ ŘŜ ǎǘŀǘύ ǇŜ tƛŀǚŀ ¦ƴƛŎŇΣ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǇŜǊƳƛǘŜ ŦƻǊƳŀǊŜŀ ǳƴƻǊ ŎŀƳǇƛƻƴƛ 
ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ¦9 όŜȄΥ Ǉƻǎƛōƛƭŀ ŦǳȊƛǳƴŜ ƞƴǘǊŜ !ƭǎǘƻƳ Ǔƛ {ƛŜƳŜƴǎύ ŎŀǊŜ ǎŇ 
ŘŜŀ ǇƛŜǇǘ Ŏǳ ƎƛƎŀƴǚƛƛ ŀƳŜǊƛŎŀƴƛ ǎƛ ŀǎƛŀǘƛŎƛΣ ƞƴ ƳƻŘ ŀƴŀƭƻƎ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀǘŇ 
ǇƻȊƛǚƛŀ ǳƴƻǊ ǎǘŀǘŜ Ŝǎǘ ŜǳǊƻǇŜƴŜΦ 5ŀŎŇ ¦9 ŀǊ Ŧƛ ŀŘŃƴŎ ƛƴǘŜƎǊŀǘŇΣ ǳƴ ǎǘŀǘ ŦŜŘŜǊŀƭΣ 
ŀǎƛƳŜǘǊƛƛƭŜ ŘŜ ǇǳǘŜǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ ŘŜŎŀƭŀƧŜƭŜ ŀǊ ǇƛŜǊŘŜ Řƛƴ ǊŜƭŜǾŀƴǚŇΦ 5ŀǊ 
realitatea este altaΦ LŀǊ ŜȄŜƳǇƭǳƭ ŎŜƭ Ƴŀƛ ǊŜƭŜǾŀƴǘ ƞƴ ŀŎŜŀǎǘŇ ǇǊƛǾƛƴǚŇ ŜǎǘŜ 
dimensiunea bugetului UE.  

Estului i-ŀ Ŧƻǎǘ ǊŜƭŀǘƛǾ ǳǓƻǊ ǎŇ ǊŜŘǳŎŇ ŘŜŎŀƭŀƧŜƭŜ ŎŃǘ ǘƛƳǇ ŜȄƛǎǘŀǳ ŘƛŦŜǊŜƴǚŜ ŘŜ 
ŎƻǎǘǳǊƛ ǎŀƭŀǊƛŀƭŜ ŦƻŀǊǘŜ ƳŀǊƛ Ǔƛ ƛƴǘǊŇǊƛ ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ŀǳ ǎǘƛƳǳƭŀǘ 
ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΦ 5ŀǊΣ ŘŜ ƭŀ ǳƴ ŀƴǳƳŜ ƴƛǾŜƭΣ ŀǾŀƴǘŀƧŜƭŜ Ŏƻǎǘǳƭǳƛ ŦƻǊǚŜƛ ŘŜ 
ƳǳƴŎŇ ŘƛǎǇŀǊ Ǔƛ ŘŀŎŇ ƴǳ ŀƛ ǇǊƻƎǊŜǎ ǘŜƘƴƛŎ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭΣ ǇƭŀǎŀǊŜ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛ ŘŜ 
ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ όvalue chainsύ ǘƻǘ Ƴŀƛ ōǳƴŜΣ ƛƴǘǊƛ ƞƴ αŎŀǇŎŀƴŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳέΣ Ǉƻǚƛ 
ŎƘƛŀǊ ǊŜƎǊŜǎŀΦ 9ǎǘǳƭ ǎǳŦŜǊŇ Ǔƛ ŘŜ ǳƴ ŜȄƻŘ ƳŀǎƛǾ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǳƳŀƴ ƞƴ ǳƭǘƛƳǳƭ 
ŘŜŎŜƴƛǳΣ ǇǊŀŎǘƛŎ ƻ αŘŜǇƻǇǳƭŀǊŜέ όŎŀǊŜ ǎŜ ŀŘŀǳƎŇ ƭŀ ŘŜƳƻƎǊŀŦƛŜ ƴŜŦŀǾƻǊŀōƛƭŀύΣ 
ŎŀǊŜ ŀ Ŧƻǎǘ ƴƻǘŀǘŇ ŘŜ CaL Ǔƛ .ŀƴŎŀ aƻƴŘƛŀƭŇ ƞƴ ŀƴƛƛ ǊŜŎŜƴǚƛ. 

!ŎŜǎǘŀ ŜǎǘŜ ŎƻƴǘŜȄǘǳƭ ŎŀǊŜ ŘŜŦƛƴŜǓǘŜΣ ƞƴ ƭƛƴƛƛ ƳŀǊƛΣ αōŇǘŇƭƛŀέ ǇŜƴǘǊǳ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9Φ 
CƻƴŘǳǊƛƭŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ Ǔƛ ŘŜ ŎƻŜȊƛǳƴŜ ǎǳƴǘ ŘŜ ǾŇȊǳǘ Ŏŀ ƻ ŎƻƳǇŜƴǎŀǚƛŜ pentru un 

  

5ŀŎŇ ¦9 ŀǊ Ŧƛ ŀŘŃƴŎ 
ƛƴǘŜƎǊŀǘŇΣ ǳƴ ǎǘŀǘ 
federal, asimetriile de 
ǇǳǘŜǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ Ǔƛ 
decalajele ar pierde din 
ǊŜƭŜǾŀƴǚŇΦ 5ŀǊ 
realitatea este alta. Iar 
exemplul cel mai 
ǊŜƭŜǾŀƴǘ ƞƴ ŀŎŜŀǎǘŇ 
ǇǊƛǾƛƴǚŇ ŜǎǘŜ 
dimensiunea bugetului 
UE. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

CƻƴŘǳǊƛƭŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ Ǔƛ 
de coeziune sunt de 
ǾŇȊǳǘ Ŏŀ ƻ 
ŎƻƳǇŜƴǎŀǚƛŜ ǇŜƴǘǊǳ ǳƴ 
handicap economic 
major al Estului, chiar 
daca decalajele s-au 
redus în ultimele 
decenii 
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handicap economic major al Estului, chiar daca decalajele s-au redus în 
ǳƭǘƛƳŜƭŜ ŘŜŎŜƴƛƛΤ ŎŇ ŀŎŜǎǘŜ ŦƻƴŘǳǊƛ ǘǊŜōǳƛŜ ǾŇȊǳǘŜ ŘǊŜǇǘ ŎƻƳǇŜƴǎŀǚƛŜ ƳƻǊŀƭŇ 
Ǔƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ŜǎǘŜ ƞƴǎŇ ƻ ǘŜƳŇ ǘŀōǳ ǇŜƴǘǊǳ ƳǳƭǚƛΣ Řƛƴ ƳƻǘƛǾŜ ƭŜǎƴŜ ŘŜ ƎƘƛŎƛǘΦ 

9ȄƛǎǘŇ ƻ ǇǊƻōƭŜƳŇ ŀ ǎǘŀǘǳƭǳƛ ŘŜ ŘǊŜǇǘΣ ŘŀǊ ŀŎŜŀǎǘŀ ƴǳ ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŀǎŎǳƴŘŇ 
problematica decalajelor de dezvoltareΦ 5ŀŎŇ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9 ƴǳ Ǿŀ Ŧƛ ƞƴǘŇǊƛǘΣ ŘŀŎŇ 
ƴǳ Ǿŀ ŎƻƴǘǊƛōǳƛ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ƭŀ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΣ ŎǳǊŜƴǘŜ ŘŜ ŦǊŀƎƳŜƴǘŀǊŜ 
Ǔƛ ŘŜ ƻǎǘƛƭƛȊŀǊŜ ƳǳǘǳŀƭŇ ǾƻǊ ŎǊŜǓǘŜΣ ǇŀǊǘƛŘŜ ŎŀǊŜ ǊŜǎǇƛƴƎ ǇǊƻƛŜŎǘǳƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ǾƻǊ 
ŀǾŜŀ ŘŜ ŎŃǓǘƛƎŀǘ όƴƻǘŀ ōŜƴŜΥ ƴǳ ƴǳƳŀƛ ǇŀǊǘƛŘŜƭŜ ŘŜ ŜȄǘǊŜƳŇ ŘǊŜŀǇǘŇ ŎŜǊ ǳƴ 
ōǳƎŜǘ ¦9 Ƴŀƛ ƳƛŎύΦ ±ƛƛǘƻǊǳƭ ¦9 ŘŜǇƛƴŘŜ ŘŜ ŎǳƳ ǎŜ Ǿŀ ǊŜŦƻǊƳŀ ƎǳǾŜǊƴŀƴǚŀ ¦9Σ 
ŎǳƳ Ǿŀ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀ tƛŀǚŀ ¦ƴƛŎŇΣ ŎǳƳ ǾƻǊ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭŜ ŜǳǊƻǇŜƴŜ όŎǳƳ ǎŜ 
ƛŀǳ ŘŜŎƛȊƛƛƭŜΧύΣ ŎǳƳ ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜ ƞƴǚŜƭŜƎ ŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ōǳƴǳǊƛ ŎƻƭŜŎǘƛǾŜ όŀƭŜ ¦9ύΣ 
care nu pot fi asiguraǘŜ ƞƴ ƳƻŘ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭ όƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ŦƛŜŎŇǊǳƛ ǎǘŀǘ ƳŜƳōǊǳύΦ 

Un buget de 1,07% Řƛƴ tL.Σ ŎǳƳ ŀ ǎǳǎǚƛƴǳǘ ǇǊŜǓŜŘƛƴǚƛŀ ŦƛƴƭŀƴŘŜȊŀ ŀ /ƻƴǎƛƭƛǳƭǳƛ 
este mult sub ceea ce este necesar într-o Uniune (Raportul MacDougall din 
мфтт ƳŜƴǚƛƻƴŀ ŎŇ ¦9 ŀǊŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ǳƴ ōǳƎŜǘ ŎƻƳǳn de 5-6% din VNB!). Cifra 
ŀǾŀƴǎŀǘŇ ƛƴƛǚƛŀƭ ŘŜ t9 όмΣор%) este mai cu sens din punct de vedere al nevoilor 
ŎƻƳǳƴŜΣ ŘŀǊ ƴǳ ŀǊŜ ǓŀƴǎŜ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ŘŀǘŜΦ м%, cum vor cei 4 (si cei care se 
ŀǓŀȊŇ ƞƴ ǎǇŀǘŜƭŜ ƭƻǊύΣ ŜȄǇǊƛƳŇ ƴŜǇǳǘƛƴǚŀ ŘŜ ŀ ŀŎǚƛƻƴŀ ǇǊƛƴ ǇǊƛǎƳŀ ƛƴǘŜreselor 
¦9Φ 5ŜǎǇǊŜ ŎŜ αǎǳǾŜǊŀƴƛǘŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇέ Ǔƛ ŘŜ ǎŜŎǳǊƛǘŀǘŜ όƻŀǊŜ ŜǎǘŜ ǇƻǎƛōƛƭŇ 
ŀŎŜŀǎǘŀ ƞƴ ŘƛǎƧǳƴŎǚƛŜ ŘŜ b!¢hΚύ ŀ ¦9Σ ǇŜƴǘǊǳ ŎŀǊŜ ǇƭŜŘŜŀȊŇ ǳƴŜƭŜ ǎǘŀǘŜ 
ƳŜƳōǊŜΣ Ƴŀƛ ǇǳǘŜƳ ǾƻǊōƛ ƞƴ ŀǎŜƳŜƴŜŀ ŎƛǊŎǳƳǎǘŀƴǚŜΚ  

¦9 ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƛŜ ǇǊŜƻŎǳǇŀǘŇ ŘŜ ŘƻƳƴƛŀ ƭŜƎƛƭƻǊΣ ŘŜ ŎŜŜŀ ŎŜ ŘŜŦƛƴŜǓǘŜ ǎǘŀǘǳƭ ŘŜ 
ŘǊŜǇǘΣ ƻ ǎƻŎƛŜǘŀǘŜ ŘŜƳƻŎǊŀǘƛŎŇΦ 5ŀǊ ŜȄƛǎǘŀ ƻ ƳƻǊŀƭƛǘŀǘŜ ŀ ǇǊƻǘŜƧŇǊƛƛ ŎŜƭƻǊ Ƴŀƛ 
ǎƭŀōƛΣ ŀǓŀ ŎǳƳ ǎŜ ƞƴǘŃƳǇƭŇ ƞƴŇǳƴǘǊǳƭ ƻǊƛŎŇǊǳƛ ǎǘŀǘ ŎƛǾƛƭƛȊŀǘΦ 9ǎǘŜ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ƻ 
ǊŜƎŃƴŘƛǊŜ ŀ ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊƛƛ tƛŜǚŜƛ ¦ƴƛŎŜΣ ŎŀǊŜ ǎŇ ŦŀǾƻǊƛȊŜȊŜ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΦ 5ƛǎŎǊŜǇŀƴǚŜƭŜ ƴǳ Ǉƻǘ Ŧƛ ŜƭƛƳƛƴŀǘŜΣ ŘŀǊ ŎŜƭ Ǉǳǚƛƴ ǎŇ ǎŜ ŀŘƳƛǘŇ ŎŇ 
ŘŀŎŇ ŀŎŜǎǘŜŀ ǎŜ ŀŘŃƴŎŜǎŎ Ǔƛ ǘǊŜŎ ǇǊŀƎǳǊƛ ŘŜ ǘƻƭŜǊŀƴǚŇ ǎƻŎƛŀƭŇ Ǔƛ ǇƻƭƛǘƛŎŇΣ ƭƛƴƛǓǘŜ 
ƴǳ ǇǳǘŜƳ ŀǾŜŀΣ ƴƛŎƛ ƞƴŇǳƴǘǊǳƭ ŦǊƻƴǘƛŜǊŜƭƻǊ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜΣ ƴƛŎƛ ƞƴǘǊŜ ǎǘŀǘŜƭŜ 
membre. FinalmŜƴǘŜ Ǿŀ Ŧƛ ŀŦŜŎǘŀǘŇ ŘŜƳƻŎǊŀǚƛŀΣ ǾƻǊ ŎŃǓǘƛƎŀ ŎǳǊŜƴǘŜƭŜ ǇƻƭƛǘƛŎŜ 
ŜȄǘǊŜƳƛǎǘŜΣ ŘŀŎŇ ŀōƻǊŘŀǊŜŀ ŘŜ ŀƴǎŀƳōƭǳ ƴǳ ŜǎǘŜ ǊŜŜȄŀƳƛƴŀǘŇ ƞƴ ƭǳƳƛƴŀ 
ƭŜŎǚƛƛƭƻǊ ǘǊŜŎǳǘǳƭǳƛ Ǔƛ ŀ ǳƴƻǊ ǘŜƴŘƛƴǚŜ ǇŜǊƛŎǳƭƻŀǎŜ ƞƴ Ǿƛŀǚŀ ǎƻŎƛŀƭŇ Ǔƛ ǇƻƭƛǘƛŎŇ ŀ 
9ǳǊƻǇŜƛΦ Oƴ ǇƭǳǎΣ ǎŜ ƞƴƳǳƭǚŜǎŎ ŀƳŜƴƛƴǚŇǊƛle externe de tot felul 
(epidemia/pandemia coronavirus este un ultim exemplu). 

  

 

 

 

 

 

¦9 ǘǊŜōǳƛŜ ǎŇ ŦƛŜ 
ǇǊŜƻŎǳǇŀǘŇ ŘŜ ŘƻƳƴƛŀ 
legilor, de ceea ce 
ŘŜŦƛƴŜǓǘŜ ǎǘŀǘǳƭ ŘŜ 
drept, o societate 
ŘŜƳƻŎǊŀǘƛŎŇΦ 5ŀǊ 
exista o moralitate a 
ǇǊƻǘŜƧŇǊƛƛ ŎŜƭƻǊ Ƴŀƛ 
ǎƭŀōƛΣ ŀǓŀ cum se 
ƞƴǘŃƳǇƭŇ ƞƴŇǳƴǘǊǳƭ 
ƻǊƛŎŇǊǳƛ ǎǘŀǘ ŎƛǾƛƭƛȊŀǘΦ 
Este nevoie de o 
regândire a 
ŦǳƴŎǚƛƻƴŀǊƛƛ tƛŜǚŜƛ 
¦ƴƛŎŜΣ ŎŀǊŜ ǎŇ 
favorizeze mai mult 
ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΦ 

.ŇǘŇƭƛŀ ǇŜƴǘǊǳ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9 ŀǊŀǘŇ ŎŃǘ ŘŜ ŘƛǾƛȊŀǘŇ ŜǎǘŜ ¦ƴƛǳƴŜŀΣ ŎŇ ǎǳƴǘŜƳ 
departe de dezideratele ŜƴǳƴǚŀǘŜ ŘŜ ƴƻǳŀ /ƻƳƛǎƛŜΣ ŘŜ ŎŜŜŀ ŎŜ ǊŜŎƭŀƳŇ ƻ 
αǇǳǘŜǊŜ ŎƻƳǳƴŇέόǎƻƭƛŘŀǊŇύ ŘŜ ŀ ǊŜȊƛǎǘŀ ƭŀ ǇǊƻǾƻŎŇǊƛ ƳŀǊƛΣ ƛƴǘŜǊƴŜ Ǔƛ ŜȄǘŜǊƴŜΦ 
.ƭƻŎŀƧǳƭ ƞƴ ŀ ŦƻǊƳŀ ƻ αŎŀǇŀŎƛǘŀǘŜ ŦƛǎŎŀƭŇέ ŀ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻ όŎŀ ƳƻŘŀƭƛǘŀǘŜ ŘŜ 
αƞƳǇŇǊǚƛǊŜ ŀ ǊƛǎŎǳǊƛƭƻǊέκrisk-sharing), de care aceasta are imperios nevoie ca 
ǳƴƛǳƴŜ ƳƻƴŜǘŀǊŇΣ ŜǎǘŜ ŘŜ Ǉǳǎ ƞƴ ǊŜƭŀǚƛŜ Ǔƛ Ŏǳ ƛƳǇŀǎǳƭ ǇǊƛǾƛƴŘ ōǳƎŜǘǳƭ ¦9Φ 

Oricare ar fi compromisul la care se va ajunge privind bugetul UE (care, în 
ƻǊƛŎŀǊŜ ŘƛƴǘǊŜ ǾŀǊƛŀƴǘŜƭŜ ǇŜ ƳŀǎŇ ŀŎǳƳΣ ŜǎǘŜ Ƴǳƭǘ ǎǳō ƻ ƳŀǎŇ ŎǊƛǘƛŎŇ ŘŜ ōǳƴǳǊƛ 
colecǘƛǾŜύΣ ŜǎŜƴǚƛŀƭ ǇŜƴǘǊǳ wƻƳŃƴƛŀ ŜǎǘŜ  ǎŇ ŦƻƭƻǎŜŀǎŎŇ ŎŃǘ Ƴŀƛ ōƛƴŜ ǊŜǎǳǊǎŜƭŜ 

 wƻƳŃƴƛŀ ǘǊŜōǳƛŜ  ǎŇ 
ŦƻƭƻǎŜŀǎŎŇ ŎŃǘ Ƴŀƛ 
bine resursele pe care 
ƭŜ Ǿŀ ƻōǚƛƴŜ Řƛƴ 
ǳǊƳŇǘƻǊǳƭ ōǳƎŜǘ ŀƭ ¦9Φ 
5ŀŎŇ ƴǳΣ ǾƻƳ Řŀ ŀǇŇ ƭŀ 
ƳƻŀǊŇ ŎŜƭƻǊ ŎŀǊŜ 
ŀŦƛǊƳŇ ŎŇ ǊŜǎǳǊǎŜƭŜ 
care ne sunt puse la 
ŘƛǎǇƻȊƛǚƛŜ όŎŜƭ Ǉǳǚƛƴ ǇŜ 



România ς Zona Euro Monitor    Nr. 2 |  An 2 | 2020 

 

44/65 

 

 

ǇŜ ŎŀǊŜ ƭŜ Ǿŀ ƻōǚƛƴŜΦ 5ŀŎŇ ƴǳ ǾƻƳ ǊŜǳǓƛ ǳƴ Ǉŀǎ ƳŀǊŜ ƞƴŀƛƴǘŜ Řƛƴ ŀŎŜǎǘ ǇǳƴŎǘ 
ŘŜ ǾŜŘŜǊŜΣ Ǿŀ Ŧƛ Ǿƛƴŀ ƴƻŀǎǘǊŇΣ ƞƴ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭΣ  Ǔƛ ǾƻƳ Řŀ ŀǇŇ ƭŀ ƳƻŀǊŇ ŎŜƭƻǊ ŎŀǊŜ 
ŀŦƛǊƳŇ ŎŇ ǊŜǎǳǊǎŜƭŜ ŎŀǊŜ ƴŜ ǎǳƴǘ ǇǳǎŜ ƭŀ ŘƛǎǇƻȊƛǚƛŜ όŎŜƭ Ǉǳǚƛƴ ǇŜ ƘŃǊǘƛŜύ ǎǳƴǘ 
suficiente, chiar peste nevoile României.  

!ǾŜƳ ƴŜǾƻƛŜ ŘŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛ Ƴŀƛ ǇǳǘŜǊƴƛŎŜ όŜŦƛŎƛŜƴǘŜύΣ ŘŜ ǳƴ ōǳƎŜǘ ƴŀǚƛƻƴŀƭ ŎŃǘ 
Ƴŀƛ Ǌƻōǳǎǘ όŎŜŜŀ ŎŜ ƛƳǇƭƛŎŇ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀōƛƭ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŜΣ ŎŀǊŜΣ ƞƴǘǊŜ 
ŀƭǘŜƭŜΣ ǎŇ ŀƧǳǘŜ ǎŇ ŘŜŎŀǊōƻƴƛȊŇƳ ŎŃǘ Ƴŀƛ Ƴǳƭǘ ŜŎƻƴƻƳƛŀύΣ ŎƻƴǘǊƻƭǳƭ 
ŘŜȊŜŎƘƛƭƛōǊŜƭƻǊΣ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ǇǳōƭƛŎŜ όƛƴŎƭǳǎƛǾ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜύ ŘŜǓǘŜǇǘŜΦ Oƴ ǾǊŜƳǳǊƛ 
ŎƻƳǇƭƛŎŀǘŜΣ ŘƻƳƛƴŀǘŜ ŘŜ αƛƴŎŜǊǘƛǘǳŘƛƴƛ ǊŀŘƛŎŀƭŜέόŎǳƳ ƭŜ ƴǳƳŜǓǘŜ aŜǊǾȅƴ 
YƛƴƎύΣ ǎŜ ŎǳǾƛƴŜ ǎŇ ŦƛƳ ŎŃǘ Ƴŀƛ Ǉǳǚƛƴ Ǿǳlnerabili ca societate, luptând 
concomitent pentru ranforsarea Uniunii, ca bun public (colectiv).  

! Ŧƛ  ǇǊƻ¦9 ƴǳ ƞƴǎŜŀƳƴŇ ŀ ƛƎƴƻǊŀ ǳƴ ǊŜŀƭǇƻƭƛǘƛƪ ŎŀǊŜ ƴǳ ŘƛǎǇŀǊŜ ƞƴ ǊŜƭŀǚƛƛƭŜ 
dintre statele membre. 

hârtie) sunt suficiente, 
chiar peste nevoile 
României. 
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9±h[¦¤L! /hat!w!¢L±( ! twh/9{¦[¦L 59 !5ht¢!w9 A MONEDEI 
UNICE ÎN ALTE STATE MEMBRE  

 

/Ǌƻŀǚƛŀ  

/Ǌƻŀǚƛŀ ƞǓƛ ƳŜƴǚƛƴŜ ŎŀƭŜƴŘŀǊǳƭ ŘŜ ŀŘƻǇǘŀǊŜ ŀ ƳƻƴŜŘŜƛ ǳƴƛŎŜΣ ŎŀǊŜ ǇǊŜǾŜŘŜ ƛƴǘǊŀǊŜŀ ƞƴ a/{LL ŎŜƭ 
mai devreme în a doua parte a anului 2020.  

 

Bulgaria 

În data de 14 februarie 2020, Prim-ministrul Bulgariei, .ƻƛƪƻ .ƻǊƛǎǎƻǾ ŀ ŘŜŎƭŀǊŀǘ ŎŇ ǚŀǊŀ ǎŀ Ǿŀ 
amâna intrarea în MC{LL Ŏǳ ǘǊŜƛ ƭǳƴƛΣ ǇŃƴŇ ƞƴ ƭǳƴŀ ƛǳƭƛŜ ŀƴǳƭ ŎǳǊŜƴǘΦ hŦƛŎƛŀƭǳƭ ŀ ǎǇǳǎ ŎŇ .ǳƭƎŀǊƛŀ αǾŀ 
ƛƴǘǊŀ ƞƴ ŀƴǘŜŎŀƳŜǊŀ ŜǳǊƻ ŘƻŀǊ ƭŀ ŀŎǘǳŀƭǳƭ ŎǳǊǎ ŘŜ ǎŎƘƛƳō Ǔƛ ŘƻŀǊ ŘŀŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ŎƻƴǎŜƴǎ ƞƴ ǚŀǊŇέ17.  

 

wŜǇǳōƭƛŎŀ /ŜƘŇΣ Ungaria, Polonia 

bǳ ŜȄƛǎǘŇ ƳƻŘƛŦƛŎŇǊƛ ƞƴ ŀǘƛǘǳŘƛƴŜŀ ŘŜ ŜȄǇŜŎǘŀǘƛǾŇ ŀ ŎŜƭƻǊ ǘǊŜƛ ǎǘŀǘŜΦ  

  

                                                 
17 https://www.nytimes.com/aponline/2020/02/21/business/ap-eu-bulgaria-euro.html 
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MODELAREA Dw!5¦[¦L 59 tw9D(¢LwE PENTRU TRECEREA LA MONEDA 
EURO 
 

{ƛƴǘŜȊŇ 

aƻƴƛǘƻǊƛȊŀǊŜŀ ǳƴƻǊ ŎǊƛǘŜǊƛƛ ƴƻƳƛƴŀƭŜ ǇǊƛƴ ǎǘŀōƛƭƛǊŜŀ ǳƴƻǊ ǚƛƴǘŜ ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾŜ ǇŜƴǘǊǳ ƛƴŦƭŀǚƛŜΣ ŘƻōŃƴȊƛ 
ǎŀǳ ǇŜƴǘǊǳ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛƛ ŎŀǊŜ ǎƛƴǘŜǘƛȊŜŀȊŇ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ŦƛƴŀƴǚŜƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜΣ ƴǳ ƻŦŜǊŇ ƻ ƛƳŀƎƛƴŜ ŎƻƳǇƭŜǘŇ ŀ 
ƳƻŘǳƭǳƛ ƞƴ ŎŀǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŀ ŜǎǘŜ ǇǊŜƎŇǘƛǘŇ ǎŀ ŦŀŎŇ ŦŀǚŇ ǳƴƻǊ ǓƻŎǳǊƛ ŜȄǘŜǊƴŜ ǎŀǳ ŀ ǇƻȊƛǚƛŜƛ ŎƛŎƭƛŎŜ ŀ 
ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ƞƴ ǊŀǇƻǊǘ Ŏǳ ŎŜŀ ŀ ǳƴƛǳƴƛƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜΦ tǊƛƴ ǳǊƳŀǊŜΣ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ŀƴŀƭƛȊŜ ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾŜ ŎŜ ǚƛƴ 
ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ǊŜŀƭŇ Ǔƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇ Ǉƻǘ Ŧƛ ǳǘƛƭƛȊŀǘŜ ŘǊŜǇǘ ƛƴǎǘǊǳƳŜƴǘŜ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊŜ ǇŜƴǘǊǳ 
ŜǾŀƭǳŀǊŜŀ ǇǊŜƎŇǘƛǊƛƛ ǇŜntru trecerea la moneda euro, iar printre cele mai relevante teme pentru 
ŜŎƻƴƻƳƛŀ wƻƳŃƴƛŜƛ ǎŜ ǊŜƎŇǎŜǎŎ ǳǊƳŇǘƻŀǊŜƭŜΥ  

Sincronizarea ciclurilor de afaceriΥ wƻƳŃƴƛŀ ǇǊŜȊƛƴǘŇΣ ŀƭŇǘǳǊƛ ŘŜ .ǳƭƎŀǊƛŀΣ ǳƴǳƭ ŘƛƴǘǊŜ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ 
reduse niveluri de sincronizare ale ŎƛŎƭǳƭǳƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎ Ŏǳ ŎŜƭ ŀƭ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻΦ Oƴ ŀōǎŜƴǚŀ ǳƴƻǊ ǇƻƭƛǘƛŎƛ 
ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŎƻŜǊŜƴǘŜ Ŏǳ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻ Ǔƛ ŀ ǳƴƻǊ ǊŜŦƻǊƳŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ŎŀǊŜ ǎŇ 
ǇŜǊƳƛǘŇ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ŜǎǘŜ Ǉƻǎƛōƛƭ Ŏŀ ǇƻƭƛǘƛŎŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇ ŎƻƳǳƴŇ ǎŇ 
nu ŦƛŜ ŜŦƛŎƛŜƴǘŇ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ƳƻƴŜŘŜƛ ǳƴƛŎŜ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀΣ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ƴŜƎŀǘƛǾŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ 
ŀǎǳǇǊŀ ōǳƴŇǎǘŇǊƛƛ ŀƎŜƴǚƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛ. 

LƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ƎƭƻōŀƭŜ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇΥ ǎǘǳŘƛƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭ ŀǊŀǘŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ 
economiile care au înregiǎǘǊŀǘ ǇǊƻōƭŜƳŜ ƞƴ ǘǊŀƴǎŦƻǊƳŀǊŜŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇ ŀ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭƻǊ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ 
ŀǇŀǊǚƛƴ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜƛ ǚŇǊƛƭƻǊ Ŏǳ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ƳŜŘƛƛΣ ŘŀǊ Ǔi ŎŇ ƳŇǎǳǊƛƭŜ ŘŜ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ƴŜŎŜǎŀǊ ŀ Ŧƛ 
implementate pentru integrarea în ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜ Ǉƻǘ ƞƴƭŇǘǳǊŀ ƳǳƭǘŜ Řƛƴ ōŀǊƛŜǊŜle care 
ŎƻƴŘǳŎ ǎǇǊŜ ŎŀǇŎŀƴŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳΦ tǊƛƴŎƛǇŀƭŜƭŜ ǊŜŎƻƳŀƴŘŇǊƛ ǎŜ ǊŜŦŜǊŇ ƭŀ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǊŜŀ 
ŘŜŎƛŘŜƴǚƛƭƻǊ de politici asupra ǊŜƭŀǚƛŜƛ ŘƛƴǘǊŜ ƛƴƻǾŀǊŜŀ ǘŜƘƴƻƭƻƎƛŎŇ Ǔi globalizare Ǔi la crearea unui 
mediu propice pentru diversificare, productivitate Ǔi inovare, în ŎƻƴŘƛǚƛƛ de sustenabilitate 
ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎŇΣ ǎƻŎƛŀƭŇ Ǔi ŘŜ ƳŜŘƛǳΦ Oƴ ŀŎŜǎǘŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛΣ ƻ ǎǘǊǳŎǘǳǊŇ ŎŃǘ Ƴŀƛ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǘŇ ŀ 
ǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛ Ǔi exporturilor precum Ǔi ǎŎƘƛƳōŀǊŜŀ ǇŀǊŀŘƛƎƳŜƛ ŘƛƴǎǇǊŜ ƻ ŜŎƻƴƻƳƛŜ ƛƴǘŜƴǎƛǾŇ ƞƴ 
ŦŀŎǘƻǊǳƭ ƳǳƴŎŇ Ǔi spre produse complexe sau servicii pot constitui elemente structurale care 
ŎƻƴŦŜǊŇ ƻ ǊŜȊƛƭƛŜƴǚŇ ǎǇƻǊƛǘŇ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ ŘŜ ǘƛǇ αǎƳŀƭƭ-ƻǇŜƴέ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜ. 

{ƛƳƛƭŀǊƛǘŀǘŜŀ ǘǊŀƴǎƳƛǎƛŜƛ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭ: cu scopul de a studia mecanismele de 
ǘǊŀƴǎƳƛǎƛŜ ŀ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ǊŜƎƛƻƴŀƭΣ ŘŀǊ Ǔƛ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭ, este utilizat un model dinamic ce 
ƛƴŎƭǳŘŜ мф ŜŎƻƴƻƳƛƛΣ ŀǘŃǘ ǎǘŀǘŜ ƳŜƳōǊŜ ¦9Σ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ǎŀǳ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99Σ ŎŃǘ Ǔƛ ŜŎƻƴƻƳƛƛ 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ Ǝƭƻōŀƭ ǇǊŜŎǳƳ {¦! ǎŀǳ /ƘƛƴŀΦ wŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ǇǊƛǾƛƴŘ ǎƛƳǳƭŀǊŜŀ ǳƴǳƛ ǓƻŎ ƞƴ 
ŜŎƻƴƻƳƛŀ DŜǊƳŀƴƛŜƛ  ŘŜƳƻƴǎǘǊŜŀȊŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99 ό.ǳƭƎŀǊƛŀΣ wƻƳŃƴƛŀΣ 
/ŜƘƛŀ ǓƛΣ ƞƴǘǊ-ƻ ƳŇǎǳǊŇ Ƴŀƛ ƳƛŎŇΣ tƻƭƻƴƛŀύ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘ ŘŜŎŃǘ 
ŜŎƻƴƻƳƛƛ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ ǇǊŜŎǳƳ CǊŀƴǚŀ ǎŀǳ !ǳǎǘǊƛŀΦ wŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾŜ ǎǳōƭƛƴƛŀȊŇ ŘŜǇŜƴŘŜƴǚŀ 
ǊƛŘƛŎŀǘŇ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99 ŘŜ ǚŇǊƛƭŜ Řƛƴ ǾŜǎǘǳƭ 9ǳǊƻǇŜƛΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ŀŎǘǳŀƭŜ ŀƭŜ ǳƴƻǊ 
politici monetare independente.  

/ǳŀƴǘƛŦƛŎŀǊŜŀ ōŜƴŜŦƛŎƛƛƭƻǊ Ǔƛ ŎƻǎǘǳǊƛƭƻǊ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ŜǳǊƻ ƞƴǘǊ-un cadru structural: o serie de analize 
ŜƳǇƛǊƛŎŜ ŎŀǊŜ ǳǘƛƭƛȊŜŀȊŇ ƳƻŘŜƭŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŇ ōŜƴŜŦƛŎƛƛ ǎŀǳ ŎƻǎǘǳǊƛ ƴŜǘŜ ŀǎƻŎƛŀǘŜ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ 
ŜǳǊƻ ǇŜƴǘǊǳ ǎǘŀǘŜƭŜ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99Σ ƞƴǎŇ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ǎǳƴǘ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘŜ ŘŜ ƛǇƻǘŜȊŜƭŜ ǇǊƛǾƛƴŘ 
ǇŀǊŀƳŜǘǊƛƛ ŎŀǊŜ ƎǳǾŜǊƴŜŀȊŇ ŘƛƴŀƳƛŎŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ƞƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ǇǊŜ Ǔƛ Ǉƻǎǘ-aderare.  În general, se 
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ǇƻŀǘŜ ŎƻƴŎƭǳȊƛƻƴŀ ŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ŘƻǳŇ ŎŇƛ ǇǊƛƴ ŎŀǊŜ ǎŜ Ǉƻǘ ƻōǚƛƴŜ ōŜƴŜŦƛŎƛƛ ƴŜǘŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ƭǳƴƎ ƞƴ ǳǊƳŀ 
accesului într-ƻ ǳƴƛǳƴŜ ƳƻƴŜǘŀǊŇΥ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜŀ ǎǘŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ ŦƛǎŎŀƭŜ Ǔƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΣ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ǇƻȊƛǘƛǾŜ 
ŀǎǳǇǊŀ ǇǊƛƳŜƭƻǊ ŘŜ ǊƛǎŎ ŀǎƻŎƛŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΣ Ǔƛ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŦƭŜȄƛōƛƭƛǘŇǚƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǇŜǊƳƛǘŜ 
ƻ ŀƧǳǎǘŀǊŜ Ƴŀƛ ǊŀǇƛŘŇ ƭŀ ǓƻŎǳǊƛƭŜ ŜȄǘŜǊƴŜΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǇƛŜǊŘŜǊƛƛ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǚŜƛ ǇƻƭƛǘƛŎƛƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜΦ 

 

aƻǘƛǾŀǚƛŜ 

LƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ ǳƴŜƛ ǳƴƛǳƴƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ ǊŜǇǊŜȊƛƴǘŇ ǳƴ ǇǊƻŎŜǎ ŎƻƳǇƭŜȄ ǇŜ ǇŀǊŎǳǊǎǳƭ ŎŇǊǳƛŀ ŀǳ 
loc o ǎŜǊƛŜ ŘŜ ǎŎƘƛƳōŇǊƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΣ ŀǘŃǘ ƞƴ ŜǘŀǇŜƭŜ ǇǊŜƳŜǊƎŇǘƻŀǊŜ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ 
ƳƻƴŜŘŜƛ ǳƴƛŎŜΣ ŎŃǘ Ǔƛ ŘǳǇŇ ŦƛƴŀƭƛȊŀǊŜŀ ǇǊƻŎŜǎǳƭǳƛ ŘŜ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜΦ aŀƧƻǊƛǘŀǘŜŀ ǎǘǳŘƛƛƭƻǊ ŘŜ 
ǎǇŜŎƛŀƭƛǘŀǘŜ ŎŀǊŜ ŀƴŀƭƛȊŜŀȊŇ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ǇǊŜƎŇǘƛǊŜ ŀƭ ǳƴŜƛ ŜŎƻƴƻƳƛƛ ǇŜƴǘǊǳ participarea în cadrul 
ǳƴŜƛ ǳƴƛǳƴƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ ǎŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŜŀȊŇ ǇŜ ŜǾŀƭǳŀǊŜŀ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŜƛ ǊŜŀƭŜΣ ƞƴ ŎƻƳǇƭŜƳŜƴǘŀǊƛǘŀǘŜ Ŏǳ 
o serie de criterii nominale precum cele definite prin Tratatul de la Maastricht.  Monitorizarea 
unor criterii nominale prin stabilirea unoǊ ǚƛƴǘŜ ŎŀƴǘƛǘŀǘƛǾŜ ǇŜƴǘǊǳ ƛƴŦƭŀǚƛŜΣ ŘƻōŃƴȊƛ ǎŀǳ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ 
ŎŀǊŜ ǎƛƴǘŜǘƛȊŜŀȊŇ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ŦƛƴŀƴǚŜƭƻǊ ǇǳōƭƛŎŜΣ ƴǳ ƻŦŜǊŇ ƻ ƛƳŀƎƛƴŜ ŎƻƳǇƭŜǘŇ ŀ ƳƻŘǳƭǳƛ ƞƴ ŎŀǊŜ 
ŜŎƻƴƻƳƛŀ ŜǎǘŜ ǇǊŜƎŇǘƛǘŇ ǎŀ ŦŀŎŇ ŦŀǚŇ ǳƴƻǊ ǓƻŎǳǊƛ ŜȄǘŜǊƴŜ ǎŀǳ ŀ ǇƻȊƛǚƛŜƛ ŎƛŎƭƛŎŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ƞƴ 
raport cu cea a uniunii monetare. Prin urmare, analizele bazate în mod exclusiv pe îndeplinirea 
ŎƻƴŘƛǚƛƛƭƻǊ ƴƻƳƛƴŀƭŜ Ǉƻǘ ŦǳǊƴƛȊŀ ǎŜƳƴŀƭŜ ǇƻȊƛǘƛǾŜ ŦŀƭǎŜΣ ǾŀƭŀōƛƭŜ ǇŜ ǘŜǊƳŜƴ ǎŎǳǊǘΣ ŘŀǊ ƛƴǾŀƭƛŘŀǘŜ 
ǇŜ ǳƴ ƻǊƛȊƻƴǘ ŘŜ ǘƛƳǇ Ƴŀƛ ƞƴŘŜƭǳƴƎŀǘ ǎŀǳ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŀǇŀǊƛǚƛŜƛ ǳƴƻǊ ǓƻŎǳǊi externe. 

I. !ƴŀƭƛȊŀ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŇǊƛƛ ŎƛŎƭǳǊƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ŏǳ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ 
¦ƴŀ ŘƛƴǘǊŜ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ŘƛǊŜŎǚƛƛ ŘŜ ŎŜǊŎŜǘŀǊŜ ŜƳǇƛǊƛŎŇ ƞƴ ŘƻƳŜƴƛǳƭ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ƳƻƴŜŘŜƛ 
ǳƴƛŎŜ ŜǎǘŜ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘŇ ŘŜ ŀƴŀƭƛȊŀ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŇǊƛƛ ŎƛŎƭǳǊƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ Ŏŀ ǇŀǊǘŜ ŀ ǘŜƻǊƛŜƛ ½ƻƴŜƭƻǊ 
Monetare Optime (Mundell, 1961). În acest context, uniunile monetare pot produce beneficii 
ƴŜǘŜ ŘƻŀǊ ŘŀŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ex-ante un nivel ridicat de sincronizare între ciclurile economice ale 
ƳŜƳōǊƛƭƻǊ ŀŎŜǎǘŜƛŀΦ 5ƛƴ ǇŜǊǎǇŜŎǘƛǾŀ ǇƻƭƛǘƛŎƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ǇƻƭƛǘƛŎŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇ ŎƻƳǳƴŇ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ 
ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǘŇ ƞƴ ƳƻŘ ŜŦƛŎƛŜƴǘ ǇŜƴǘǊǳ ǘƻǚƛ ƳŜƳōǊƛƛ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ǳƴƻǊ ŎƛŎƭǳǊƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŎƻǊŜƭŀǘŜ Ǔƛ 
cǳ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŀǘŜ ǎŎŇȊǳǘŇΣ ŎŀǊŜ ŎƻƴŘǳŎ ƞƴ ƳƻŘ ƴŀǘǳǊŀƭ ƭŀ ǊŜŘǳŎŜǊŜŀ ǇǊƻōŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ ŘŜ ŀǇŀǊƛǚƛŜ ŀ 
ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ŀǎƛƳŜǘǊƛŎŜΦ h ǎŜǊƛŜ ŘŜ ŀƴŀƭƛȊŜ ŜƳǇƛǊƛŎŜ ŎŀǊŜ ŜǎǘƛƳŜŀȊŇ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŀǊŜ ŘƛƴǘǊŜ 
ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ ŎŜƴǘǊŀƭ Ǔƛ Ŝǎǘ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇ Ǔƛ ǎǘŀǘŜƭŜ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ ƛƴŘƛŎŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ wƻƳŃƴƛŀ 
Ǔƛ .ǳƭƎŀǊƛŀ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŜ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ŘŜ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŀǊŜ Ŏǳ ŜŎƻƴƻƳƛŀ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻΦ !ǾŃƴŘ 
în vedere rezultatele limitate pentru perioada post-ŎǊƛȊŇΣ ǾƻƳ ŀŎǘǳŀƭƛȊŀ ǎǘǳŘƛǳƭ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŇǊƛƛ 
utilizând o metodologie de estimare a ciclurilor economice printr-ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ƳŜǘƻŘŜ ŘŜ ŦƛƭǘǊŀǊŜ Ǔƛ 
ŀƎǊŜƎŀǊŜ ŀ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭƻǊ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ǎǘŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭƻǊΦ  

CƛƎǳǊŀ мΦ /ƻǊŜƭŀǚƛƛƭŜ ŎƛŎƭǳǊƛƭƻǊ economice ŘƛƴǘǊŜ ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜ ¦9 Ǔƛ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ 
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Ciclurile ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŜǎǘƛƳŀǘŜ ǇŜƴǘǊǳ нп ŘŜ ǎǘŀǘŜ ƳŜƳōǊŜ ¦9 Ǔƛ ǇŜƴǘǊǳ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ƭŀ ƴƛǾŜƭ 
agregat, utilizând date trimestriale ale PIB real, pentru perioada 2000 ς 2019, iar rezultatele sunt 
prezentate prin intermediul unor instrumente de clasificare (dendrogrŀƳŀ Ǔƛ ƘŀǊǘŀ ŘŜ ǎŎŀƭŀǊŜ 
ƳǳƭǘƛŘƛƳŜƴǎƛƻƴŀƭŇύ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ƻ ƳŇǎǳǊŇ ŀ ŘƛǎǘŀƴǚŜƛ όƞƴ ŀŎŜǎǘ ŎŀȊ ŎƻǊŜƭŀǚƛŀΣ ŦƛƎǳǊŀ мύΣ ƞƴǘǊŜ 
ciclurile economice estimate. 5ŜƴŘǊƻƎǊŀƳŀ ŎƻƴŦƛǊƳŇ ǇǊŜȊŜƴǚŀ ǳƴƻǊ ǎǳōƎǊǳǇǳǊƛ ŦƻǊƳŀǘŜ Řƛƴ ǎǘŀǘŜ 
membre cu cicluri economice strâns corelatŜΣ ǇǊŜŎǳƳ ǚŇǊƛƭŜ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ ǎŀǳ ǎǘŀǘŜƭŜ ōŀƭǘƛŎŜΣ ƞƴ 
ǘƛƳǇ ŎŜ wƻƳŃƴƛŀ Ǔƛ .ǳƭƎŀǊƛŀ ǎŜ ǇƭŀǎŜŀȊŇ ƞƴǘǊ-ǳƴ ƎǊǳǇ ǎŜǇŀǊŀǘΣ ƭŀ ƻ ŘƛǎǘŀƴǚŇ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŇ ŘŜ ǊŜǎǘǳƭ 
ǎǘŀǘŜƭƻǊ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΦ Oƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŀǊŜŀ Ŏǳ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ƎǊǳǇǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛ Ǔƛ .ǳƭƎŀǊƛŜƛ 
ǇǊŜȊƛƴǘŇ ǳƴ ƎǊŀŘ ǎƛƳƛƭŀǊ Ŏǳ ŀƭǘŜ ǎǘŀǘŜ ǇǊŜŎǳƳ tƻƭƻƴƛŀ ǎŀǳ tƻǊǘǳƎŀƭƛŀΣ ŦŀǇǘ ŎƻƴŦƛǊƳŀǘ ŘŜ ŀƴŀƭƛȊŀ 
ōŀȊŀǘŇ ǇŜ ƘŀǊǘŀ ŘŜ ǎŎŀƭŀǊŜ ƳǳƭǘƛŘƛƳŜƴǎƛƻƴŀƭŇ (Figura 2).  

CƛƎǳǊŀ нΦ aŜǘƻŘŜ ŘŜ ǾƛȊǳŀƭƛȊŀǊŜ όŘŜƴŘǊƻƎǊŀƳŀ Ǔƛ ƘŀǊǘŀ ŘŜ ǎŎŀƭŀǊŜ ƳǳƭǘƛŘƛƳŜƴǎƛƻƴŀƭŇύ ŀ 
ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŇǊƛƛ ŎƛŎƭǳǊƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŘƛƴǘǊŜ ǎǘŀǘŜƭŜ ƳŜƳōǊŜ ¦9 Ǔƛ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ 
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Prin urmare, dŜǓƛ ƳŀƧƻǊƛǘŀǘŜŀ ǎǘǳŘƛƛƭƻǊ ŜƳǇƛǊƛŎŜ ǇǳōƭƛŎŀǘŜ ƞƴ ƭƛǘŜǊŀǘǳǊŀ ŘŜ ǎǇŜŎƛŀƭƛǘŀǘŜ ŀƴŀƭƛȊŜŀȊŇ 
ǇŜǊƛƻŀŘŀ ǇǊŜƳŜǊƎŇǘƻŀǊŜ ŎǊƛȊŜƛ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜΣ ǎŜ ƻōǎŜǊǾŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇΣ ƞƴ ŎƛǳŘa extinderii orizontului de 
ǘƛƳǇΣ ŎƻƴŎƭǳȊƛƛƭŜ ǊŇƳŃƴ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ ƴŜǎŎƘƛƳōŀǘŜΥ wƻƳŃƴƛŀ ǇǊŜȊƛƴǘŇΣ ŀƭŇǘǳǊƛ ŘŜ .ǳƭƎŀǊƛŀΣ ǳƴǳƭ ŘƛƴǘǊŜ 
ŎŜƭŜ Ƴŀƛ ǊŜŘǳǎŜ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ŘŜ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŀǊŜ ŀƭŜ ŎƛŎƭǳƭǳƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎ Ŏǳ ŎŜƭ ŀƭ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻΦ Oƴ ŀōǎŜƴǚŀ ǳƴƻǊ 
politici economice coerente Ŏǳ ŜǾƻƭǳǚƛŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻ Ǔƛ ŀ ǳƴƻǊ ǊŜŦƻǊƳŜ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ŎŀǊŜ 
ǎŇ ǇŜǊƳƛǘŇ ŘƛƳƛƴǳŀǊŜŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ŜǎǘŜ Ǉƻǎƛōƛƭ Ŏŀ ǇƻƭƛǘƛŎŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇ ŎƻƳǳƴŇ 
ǎŇ ƴǳ ŦƛŜ ŜŦƛŎƛŜƴǘŇ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ƳƻƴŜŘŜƛ ǳƴƛŎŜ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀΣ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ƴŜƎŀǘƛǾŜ ǇŜ ǘŜǊmen 
ƭǳƴƎ ŀǎǳǇǊŀ ōǳƴŇǎǘŇǊƛƛ ŀƎŜƴǚƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎƛΦ 

II. 9ǾŀƭǳŀǊŜŀ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴƛƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ Ǔƛ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ŘŜ 
ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ 

LƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ƎƭƻōŀƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ ŀ ŘŜǾŜƴƛǘ ǇǊƛƴŎƛǇŀƭǳƭ Ǉƛƭƻƴ ŀƭ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ 
ǇǊƻǾŜƴƛǘŜ Řƛƴ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛΣ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘŇ ŘŜ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜ Řƛƴ ¦9Φ /ŀȊǳƭ wƻƳŃƴƛŜƛ ŜǎǘŜ 
ŎƻƴŎƭǳŘŜƴǘ ƞƴ ŀŎŜŀǎǘŇ ǇǊƛǾƛƴǚŇΥ ƞƴ ŎŜƛ мл ŀƴƛ ŘŜ ƭŀ ŀŘŜǊŀǊŜŀ ƭŀ ¦9 ƞƴ 2007, economia a crescut cu 
ŎƛǊŎŀ нл҈Σ Řƛƴ ŎŀǊŜ ǎŜŎǘƻǊǳƭ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ ŀ ǊŜǇǊŜȊŜƴǘŀǘ ǇŜǎǘŜ но ŘŜ ǇǳƴŎǘŜ ǇǊƻŎŜƴǘǳŀƭŜ Ǔƛ 
ŀǇǊƻȄƛƳŀǘƛǾ ƧǳƳŇǘŀǘŜ Řƛƴ ǘƻǘŀƭǳƭ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ƞƴ нлмсΦ !ŎŜŀǎǘŇ ŜǾƻƭǳǚƛŜ ŀ Ŧƻǎǘ ǇƻǎƛōƛƭŇ ƴǳƳŀƛ ǇŜ 
ŦƻƴŘǳƭ ǳƴŜƛ ǘǊŀƴǎƭŀǘŇǊƛ ŎƻƴǎǘŀƴǘŜ ŘƛƴǎǇǊŜ ǎŜŎǘƻŀǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ƴŀƛ Ǉǳǚƛƴ ŎƻƳǇƭŜȄŜΣ ƛƴǘŜƴǎƛǾŜ ƞƴ 
ƳǳƴŎŇ όǘŜȄǘƛƭŜΣ ǇǊƻŘǳǎŜ ŀƭƛƳŜƴǘŀǊŜ Ǔƛ ōŇǳǘǳǊƛΣ ŎƻŎǎ Ǔƛ ǊŀŦƛƴŀǊŜύ ǎǇǊŜ ƻǇŜǊŀǚƛǳƴƛ ŘŜ ƞƴŀƭǘŇ 
ǘŜƘƴƻƭƻƎƛŜ Ǔƛ Ŏǳ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ƞƴ ƛƴŘǳǎǘǊƛƛ ǇǊŜŎǳƳ ŜƭŜŎǘǊƛŎŇΣ ƳŀǓƛƴƛΣ ŀǳǘƻǾŜƘƛŎǳƭŜ Ǔƛ 
ŎƻƳǇƻƴŜƴǘŜ ǎŀǳ ƳŀǓƛƴƛ Ǔƛ echipamente.  

!ǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƳŀƧƻǊƛǘŀǘŜŀ ŀŎŜǎǘƻǊ ǎŜŎǘƻŀǊŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ǊŜŎŜƴǘ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜ ƞƴ 
ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ /99 ǎǳƴǘ ǇǊƻŦǳƴŘ ƛƳǇƭƛŎŀǘŜ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭŜ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ Ǔƛ ŘŜǇƛƴŘ 
ŘŜŎƛǎƛǾ ŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǚŀ ŀƭǘƻǊ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀƴǚƛ Ǔƛ ŘŜ ŎƻƳǇŜǘƛǘƛǾitatea produsului final în ansamblu, este 
ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ƻ Ƴŀƛ ōǳƴŇ ƞƴǚŜƭŜƎŜǊŜ ŀ ƳƻŘǳƭǳƛ ƞƴ ŎŀǊŜ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ Řƛƴ ŘƛŦŜǊƛǘŜ ǚŇǊƛ ǎŜ 
ƛƴŦƭǳŜƴǚŜŀȊŇ ǊŜŎƛǇǊƻŎ Ǔƛ ƳƻŘǳƭ ƞƴ ŎŀǊŜ ŜǾƻƭǳǚƛƛƭŜ ŘŜ ǇŜ ǇƛŜǚŜƭŜ ƻŎŎƛŘŜƴǘŀƭŜ ŀŦŜŎǘŜŀȊŇ ǊŀǘŜƭŜ ŘŜ 
ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ ƞƴ ŎǳǊǎ ŘŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜΦ YǳōƛƴǎŎƘƛ Ǔƛ .ŀǊƴŜŀ όнлмфύ ŎƻƴǎǘǊǳƛŜǎŎ ǳƴ ƛƴŘƛŎŜ 
ŘŜ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴŜ ǇŜƴǘǊǳ мс ǎǘŀǘŜ Řƛƴ ¦9 ǇŜ ōŀȊŀ ƛƴŘƛŎƛƭƻǊ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜΦ LƴŘƛŎŜƭŜ ŜǎǘŜ ŎŀǇŀōƛƭ 
ǎŇ ǎǳǊǇǊƛƴŘŇ ŜȄǘŜǊƴŀƭƛǘŇǚƛƭŜ ŎŀǳȊŀǘŜ ŘŜ ŎƻǊŜŎǚƛŀ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŀǘŇ ŘǳǇŇ ŘŜŎƭŀƴǓŀǊŜŀ ŎǊizei financiare 
ƎƭƻōŀƭŜΣ ǳƴ ŜǇƛǎƻŘ ǎƛƳƛƭŀǊ ŘŜ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ ŎƻƴǘŀƎƛǳƴƛƛ ŦƛƛƴŘ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ ŘŜ ƭŀ ŘŜōǳǘǳƭ ŀƴǳƭǳƛ нлмф 
όCƛƎǳǊŀ оύΣ ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ŎƻƴǘǳǊŀǊŜŀ ǳƴŜƛ ǘŜƴŘƛƴǚŜ ŘŜǎŎŜƴŘŜƴǘŜ ŀ ǎŜŎǘƻǊǳƭǳƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭ Řƛƴ 
DŜǊƳŀƴƛŀΦ 5Ŝ ŀǎŜƳŜƴŜŀΣ ŀǳǘƻǊƛƛ ŘŜƳƻƴǎǘǊŜŀȊŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƛƴŎƭǳŘŜǊŜŀ ƛƴŘƛŎŜƭǳƛ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ ƳƻŘŜƭŜƭƻǊ 
ŘŜ ǇǊƻƎƴƻȊŇ ŎƻƴŘǳŎŜ ƭŀ ƞƳōǳƴŇǘŇǚƛǊŜŀ ŎŀǇŀŎƛǘŇǚƛƛ ŘŜ ǇǊƻƎƴƻȊŇ ǇŜƴǘǊǳ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ǎǘŀǘŜ Řƛƴ 
ǊŜƎƛǳƴŜŀ ŎŜƴǘǊŀƭ Ǔƛ Ŝǎǘ ŜǳǊƻǇŜŀƴŇΣ ƛƴŎƭǳǎƛǾ wƻƳŃƴƛŀΦ 

CƛƎǳǊŀ оΦ 5ƛƴŀƳƛŎŀ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜƛ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ƞƴ wƻƳŃƴƛŀ Ǔƛ DŜǊƳŀƴƛŀ Ǔƛ ƴivelul contagiunii la 
nivelul celor 16 state membre UE 
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 {ǳǊǎŀΥ ŜǎǘƛƳŇǊƛ ǇǊƻǇǊƛƛ 

Oƴ ŎƻƴǎŜŎƛƴǚŇΣ ƳƻŘŜƭŜƭŜ ŜƳǇƛǊƛŎŜ ŀǘŜǎǘŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ǎǘŀǘŜƭƻǊ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99 ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ 
ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ŀ ŎƻƴŘǳǎ ƭŀ ƻ ŎǊŜǓǘŜǊŜ ŀ ƛƴǘŜǊŘŜǇŜƴŘŜƴǚŜƛ ǎectoarelor industriale. 
Oƴ ŀŎŜǎǘŜ ŎƻƴŘƛǚƛƛΣ ƻ ǎǘǊǳŎǘǳǊŇ ŎŃǘ Ƴŀƛ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǘŇ ŀ ǇǊƻŘǳŎסƛŜƛ ǒƛ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ǇǊŜŎǳƳ ǒƛ 
ǎŎƘƛƳōŀǊŜŀ ǇŀǊŀŘƛƎƳŜƛ ŘƛƴǎǇǊŜ ƻ ŜŎƻƴƻƳƛŜ ƛƴǘŜƴǎƛǾŇ ƞƴ ŦŀŎǘƻǊǳƭ ƳǳƴŎŇ ǒƛ ǎǇǊŜ ǇǊƻŘǳǎŜ ŎƻƳǇƭŜȄŜ 
sau servicii pot constitui elemente structuraƭŜ ŎŀǊŜ ŎƻƴŦŜǊŇ ƻ ǊŜȊƛƭƛŜƴǚŇ ǎǇƻǊƛǘŇ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ ŘŜ ǘƛǇ 
αsmall-openέ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜΦ 

[ŜƎŇǘǳǊŀ ŘƛƴǘǊŜ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǊŜŀ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ Ǔƛ ŎŀǇŎŀƴŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳ ŜǎǘŜ ŀƴŀƭƛȊŀǘŇ ƞƴǘǊ-o serie 
ŘŜ ǎǘǳŘƛƛ ǊŜŎŜƴǘŜ ŎŀǊŜ ǎŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŜŀȊŇ ǇŜ ƛƳǇŀŎǘǳƭ ƛƴǘŜƎǊŇǊƛƛ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ globale de valoare 
ŀŘŇǳƎŀǘŇΦ CŜƭƛǇŜ Ŝǘ ŀƭΦ όнлмнύ ŎƻƳǇŀǊŇ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ƞƴ ǎǘŀǘŜƭŜ ŎŀǊŜ ǎŜ ŀŦƭŇ ƞƴ ŎŀǇŎŀƴŀ 
ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳ Ǔƛ ƻōǎŜǊǾŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ ŎŀǊŜ ŀǳ ǊŜǳǓƛǘ ǎŇ ŀŎŎŜŀŘŇ ƞƴǘǊ-o categorie 
ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŇ ŀ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ ǎǳƴǘ ŎŜƭŜ Ŏǳ ƻ ǎǘǊǳŎǘǳǊŇ Ƴŀƛ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǘŇ Ǔƛ ǎƻŦƛǎǘƛŎŀǘŇ ŀ ǇǊƻŘǳǎŜƭƻǊ 
ŜȄǇƻǊǘŀǘŜΦ 5ƛƴƎŜƳŀƴǎ όнлмсύ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŇ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ŦŀŎǘƻǊƛ Ŏǳ ƛƳǇŀŎǘ ŘŜŎƛǎƛǾ ŀǎǳǇǊŀ ƭƛǇǎŜƛ ŘŜ 
ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǊŜ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ Řƛƴ /ƘƛƭŜΣ ǇǊŜŎǳƳ ƭƛǇǎŀ ŎŀǇŀŎƛǘŇǚƛƛ ŘŜ ŀ ǇǊƻƳƻǾŀ ƛƴƻǾŀǊŜŀ Ǔƛ ŘŜ ŀ 
dezvolta produse de export complexe, iar Paus (2014) ajunge la  concluzii similare pentru o serie 
ŘŜ ǎǘŀǘŜ Řƛƴ !ƳŜǊƛŎŀ ŘŜ {ǳŘΦ Oƴ ǎŎƘƛƳōΣ ƻ ǎŜǊƛŜ ŘŜ ǎǘǳŘƛƛ ŎŀǊŜ ǎŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŜŀȊŇ ǇŜ ǘŜƳŀ ƛƴŜƎŀƭƛǘŇǚƛƛ 
ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŇ ƻ ŎŀǳȊŀƭƛǘŀǘŜ ƛƴǾŜǊǎŇΥ ǇǊŜȊŜƴǚŀ ƛƴŜƎŀƭƛǘŇǚƛƛ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊΣ ŀŎǘƛǾŜƭƻǊ Ǔƛ averilor poate 
ŎƻƴŘǳŎŜ ƭŀ ƻ ŎŀƭƛǘŀǘŜ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƻƴŀƭŇ ǊŜŘǳǎŇ ŎŀǊŜ ƞƳǇƛŜŘƛŎŇ ŀŘƻǇǘŀǊŜŀ ǳƴƻǊ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ǔƛ 
ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ŘŜ ǘǊŀƴȊƛǚƛŜ ŎŇǘǊŜ ƻ ŜŎƻƴƻƳƛŜ ǇǊƻŘǳŎǘƛǾŇ Ǔƛ ƛƴǘŜƎǊŀǘŇ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ ƎƭƻōŀƭŜΦ  

Oƴ ŎŜŜŀ ŎŜ ǇǊƛǾŜǓǘŜ ƛƴŜƎŀƭƛǘŀǘŜŀ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭΣ ŎŀǇŀŎƛǘŀǘŜŀ ǚŇǊƛƭƻǊ ŘŜ ŀ ōŜƴŜŦƛŎƛŀ ŘŜ 
ƎƭƻōŀƭƛȊŀǊŜ Ǔƛ ŘŜ ǇǊƻƭƛŦŜǊŀǊŜŀ ŎƻǊǇƻǊŀǚƛƛƭƻǊ ƳǳƭǘƛƴŀǚƛƻƴŀƭŜ Ǔƛ ŀ ƭŀƴǚǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ŜǎǘŜ 
ƛƴŦƭǳŜƴǚŀǘŇ ŘŜ ŘƛǎǘǊƛōǳǚƛŀ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƎƭƻōŀƭΦ Lǘƻ όнлмсύ ǎŜ ŎƻƴŎŜƴǘǊŜŀȊŇ ŀǎǳǇǊŀ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛƭƻǊ 
Ŏŀ ŦŀŎǘƻǊ ŘŜ ƳŜŘƛŜǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ǚŇǊƛƭŜ ŎŀǊŜ ŀǳ ŜǾŀŘŀǘ ǎŀǳ ŀǳ ǊŇƳŀǎ ƞƴ ŎŀǇŎŀƴŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳΣ 
ŀǊƎǳƳŜƴǘŃƴŘ ŎŇ ǚŇǊƛƭŜ Ǉƻǘ ŎƻƴǾŜǊƎŜ ŎŇǘǊŜ ǘǊŜƛ ƴƛǾŜƭǳǊƛ ŘŜ ŜŎƘƛƭƛōǊǳΥ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ƳƛŎƛΣ ŎŀǇŎŀƴŇ Ŏǳ 
ǾŜƴƛǘǳǊƛ ƳŜŘƛƛ Ǔƛ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ŎŇǘǊŜ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ƳŀǊƛΣ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ŎŀǇŀcitatea lor de a efectua 
ǊŜŦƻǊƳŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ǔƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜ ŦǳƴŘŀƳŜƴǘŀƭŜΦ ¢ŀōŜƭǳƭ м ǎƛƴǘŜǘƛȊŜŀȊŇ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ǳƴƻǊ ǎǘǳŘƛƛ 
ǇǊƛǾƛƴŘ ŜǾƛǘŀǊŜŀ ŎŀǇŎŀƴŜƛ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳΣ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ŀƴŀƭƛȊŀǘŇ Ǔƛ ŘŜŦƛƴƛǚƛŀ ŎƻƴǎƛŘŜǊŀǘŇ 
όƴǳ ŜȄƛǎǘŇ ŎƻƴǎŜƴǎ ƞƴ ƭƛǘŜǊŀǘǳǊŇ ŀǎǳǇǊŀ ǳƴŜƛ ŘŜŦƛƴƛǚƛƛ ŎƭŀǊŜ ŀ ŎƻƴŎŜǇǘǳƭǳƛύΦ 

¢ŀōŜƭ мΦ ¤ŇǊƛ ŎŀǊŜ ŀǳ ŘŜǇŇǓƛǘ ŎŀǇŎŀƴŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳ 

wŜŦŜǊƛƴǚŇ 
5ŜŦƛƴƛǚƛŀ ŘŜǇŇǓƛǊƛƛ ŎŀǇŎŀƴŜƛ 
venitului mediu 

¤ŇǊƛ ŎŀǊŜ ŀǳ ŘŜǇŇǓƛǘ ŎŀǇŎŀƴŀ 
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!ƎŞƴƻǊ Ǔƛ 
Canuto 
(2015) 

¤ŇǊƛ Řƛƴ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳ 
în perioada 1960-1970 care au 
ajuns în categoria venitului ridicat 
în 2008 

DǳƛƴŜŜŀ 9ŎǳŀǘƻǊƛŀƭŇΤ DǊŜŎƛŀΤ IƻƴƎ YƻƴƎΣ 
China; Irlanda; Israel; Japonia; Coreea; 
aŀǳǊƛǚƛǳǎΤ tƻǊǘǳƎŀƭƛŀΤ tǳŜǊǘƻ wƛŎƻΤ 
Singapore; Spania; Taipei 

Bulman et al. 
(2014) 

¤ŇǊƛ Řƛƴ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ mediu 
în 1960 care au ajuns în categoria 
venitului ridicat în 2009 

Grecia; Hong Kong, China; Irlanda; 
Japonia; Coreea; Puerto Rico; Seychelles; 
{ƛƴƎŀǇƻǊŜΤ {ǇŀƴƛŀΤ ¢ŀƛǇŜƛΦ /ƛǇǊǳ Ǔƛ 
Portugalia sunt încadrate în continuare 
în categoria venitului mediu în 2009, dar 
ǎŜ ŀŦƭŇ ƭŀ ƭƛƳƛǘŀ ŘŜ ǘǊŀƴȊƛǚƛŜ ŎŇǘǊŜ 
ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŇ 

Felipe et al. 
(2012) 

Trecerea din categoria venitului 
mediu-ǎŎŇȊǳǘ όlower-middle) în cel 
Ƴǳƭǘ ну ŀƴƛ Ǔƛ Řƛƴ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ 
venitului mediu-ridicat (upper-
middle) în cel mult 14 ani 

bǳ ŜȄƛǎǘŇ ƻ ƭƛǎǘŇ ŎƭŀǊŇ - China, Bulgaria, 
tƻƭƻƴƛŀ Ǔƛ ¢ŀƛƭŀƴŘŀ ŀǊ ǇǳǘŜŀ ŜǾƛǘŀ 
ŎŀǇŎŀƴŀ ŘŀŎŇ ƳŜƴǚƛƴ ǊƛǘƳǳǊƛƭŜ ŘŜ 
ŎǊŜǓǘŜǊŜ Řƛƴ ǇŜǊƛƻŀŘŀ ŀƴŀƭƛȊŀǘŇ 

LƳ Ǔƛ 
Rosenblatt 
(2013) 

¤ŇǊƛ Řƛƴ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ ƳŜŘƛǳ 
în 1950 care au urcat în categoria 
venitului ridicat (autorii nu ǎǳǎǚƛƴ 
ipoteza capcanei venitului mediu) 

Austria; Estonia; Finlanda; Germania; 
Grecia; Hong Kong, China; Irlanda; Israel; 
Italia; Japonia; Coreea; Singapore; 
Slovenia; Spania;  Taipei 

Jankowska et 
al. (2012) 

¤ŇǊƛ ŎŀǊŜ ŀǳ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀǘ 
ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŀ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ Ŏǳ ǚŇǊƛƭŜ 
din categoria venitului ridicat 

Hong Kong, China; Coreea; Singapore; 
Taipei 

Sursa: Global Value Chains Report, 2017 

wŜƭŀǚƛŀ ŜƳǇƛǊƛŎŇ ŘƛƴǘǊŜ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ƎƭƻōŀƭŜ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ Ǔƛ ŎŀǇŎŀƴŀ ǾŜƴƛǘǳƭǳƛ 
ƳŜŘƛǳ ŜǎǘŜ ƛƴǾŜǎǘƛƎŀǘŇ ƞƴǘǊ-o serie de analize recente, prin intermediul impactului asupra 
ǇǊƻŘǳŎǘƛǾƛǘŇǚƛƛΣ ŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊƛƛ Ǔƛ ŎƻƳǇƭŜȄƛǘŇǚƛƛ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊΣ ƛƳǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ Ǔƛ ŀ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛƭƻǊ ǎǘǊŇƛƴŜ 
ŘƛǊŜŎǘŜΦ tŜƴǘǊǳ ŀ ǘŜǎǘŀ ŘŀŎŇ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǊŜŀ ƭŀ D±/ ŀ ǇŜǊƳƛǎ ǚŇǊƛƭƻǊ ǎŇ ǎŜ ŘŜȊǾƻƭǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎΣ 
YǳƳƳǊƛǘȊ Ŝǘ ŀƭΦ όнлмсύ ŀǳ ǳǘƛƭƛȊŀǘ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ǎǘǊŇƛƴŇ ƞƴ ŜȄǇƻǊǘǳǊƛ Ǔƛ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŘŇǳƎŀǘŇ 
ƛƴǘŜǊƴŇ ǊŜŜȄǇƻǊǘŀǘŇ ŘŜ ǚŇǊƛ ǘŜǊǚŜΣ Ŏŀ ƳŇǎǳǊƛ ŎƻǊŜǎǇǳƴȊŇǘƻŀǊŜ ŘŜ ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǊŜ ƭŀ D±/ ƎŜƴŜǊŀǘŇ ŘŜ 
ŎŇǘǊŜ ǳƴ ŀƴǳƳƛǘ ǎŜŎǘƻǊΣ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ŜǾŀƭǳŀ ǇǊƻƎǊŜǎǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŎ ŀƭ ƛƴǘŜƎǊŇǊƛƛΦ !ǳǘƻǊƛƛ ŀǳ ǘŜǎǘŀǘ 
ƛƳǇŀŎǘǳƭ ŎŀǊŀŎǘŜǊƛǎǘƛŎƛƭƻǊ ƴŀǚƛƻƴŀƭŜ ŎŀǊŜ Ǉƻǘ Ŧƛ ŀǎƻŎƛŀǘŜ Ŏǳ ŘŜȊǾƻƭǘŀǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ǇǊƛƴ 
participarea la GV/Υ ƛƴŦǊŀǎǘǊǳŎǘǳǊŇΣ ŎƻƴŜŎǘƛǾƛǘŀǘŜΣ ƛƴǾŜǎǘƛǚƛƛ Ǔƛ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜΣ ŎƭƛƳŀǘ ŘŜ ŀŦŀŎŜǊƛ 
Ǔƛ ƛƴǎǘƛǘǳǚƛƛΣ ǇƛŜǚŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ Ǔƛ ŘŜ ƳǳƴŎŇΣ ŎƻƳǇŜǘŜƴǚŜ Ǔƛ ŜŘǳŎŀǚƛŜΣ ƛƴƻǾŀǚƛŜ Ǔƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘŜ ŘŜ 
ǇǊƻŘǳǎŜΣ ǇǊŜŎǳƳ Ǔƛ ǎǘŀƴŘŀǊŘŜƭŜ ŘŜ ƳǳƴŎŇΣ ǎƻŎƛŀƭŜ Ǔƛ ŘŜ ƳŜŘƛǳΦ /ƻƴŎƭǳȊƛƛƭŜ Ǝenerale ale studiului 
ŀǊŀǘŇ ŎŇ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ D±/ ŎǊŜǓǘŜ ǾŀƭƻŀǊŜŀ ŀŘŇǳƎŀǘŇ ƛƴǘŜǊƴŇ ŀ ǳƴŜƛ ǚŇǊƛΦ .ƻŦŦŀ Ŝǘ ŀƭ όнлмсύ ŜȄǘƛƴŘŜ 
ǎǘǳŘƛǳƭ ǇǊƛƴ ƞƳǇŇǊǚƛǊŜŀ ŜǓŀƴǘƛƻƴǳƭǳƛ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ŘŜ ǾŜƴƛǘ Ǔƛ ŎƻƴŎƭǳȊƛƻƴŜŀȊŇ ŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ƻ 
ŎƻǊŜƭŀǚƛŜ Ŏǳ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ ǎǘǊŃƴǎ ƭŜƎŀǘŇ ŘŜ ƴƛǾŜƭǳƭ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭƻǊ Řƛƴ ŜŎƻƴƻƳƛŜΦ 
CƛƎǳǊŀ п ƛƭǳǎǘǊŜŀȊŇ ǊŜƭŀǚƛŀ ŘƛƴǘǊŜ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜ ŀŘŇǳƎŀǘŇ Ǔƛ tL. ǇŜǊ ŎŀǇƛǘŀΣ 
observându-ǎŜ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ǇŜ ƳŇǎǳǊŇ ŎŜ ǾŜƴƛǘǳǊƛƭŜ ŎǊŜǎŎΣ ŎŃǓǘƛƎǳǊƛƭŜ ǎŜ ŘƛƳƛƴǳŜŀȊŇΦ Oƴ ŎƻƴǎŜŎƛƴǚŇΣ 
ǇŀǊǘƛŎƛǇŀǊŜŀ ƞƴ ŎŀŘǊǳƭ D±/ ŜǎǘŜ Ŏǳ ŀǘŃǘ Ƴŀƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŇ ǇŜƴǘǊǳ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ Ŏǳ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ƳŜŘƛƛΣ ŎǳƳ 
ŜǎǘŜ ŎŜŀ ŀ wƻƳŃƴƛŜƛΣ ŀǾŃƴŘ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ŎƻƴǘǊƛōǳǚƛŀ ǇƻȊƛǘƛǾŇ ǊƛŘƛŎŀǘŇ ǇŜ ŎŀǊŜ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƻ ǇƻŀǘŜ ŀǾŜŀ 
ƞƴ ŀŎŜŀǎǘŇ ŜǘŀǇŇ ŀ ŘŜȊǾƻƭǘŇǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛΦ 
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CƛƎǳǊŀ пΦ wŜƭŀǚƛŀ ŘƛƴǘǊŜ D±/ Ǔƛ tL. ǇŜǊ ŎŀǇƛǘŀΣ ƞƴ ŦǳƴŎǚƛŜ ŘŜ ŎŀǘŜƎƻǊƛŀ ŘŜ ǾŜƴƛǘ 

 
Sursa: Global Value Chains Report, 2017 

9ȄǇŜǊƛŜƴǚŜƭŜ ŘŜǎŎǊƛǎŜ ŘŀǊ Ǔƛ ŀƭǘŜ ǎǘǳŘƛƛ ŘŜ ŎŀȊ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭ ǎŜ Ǉƻǘ ŎƻƴŎǊŜǘƛȊŀ ƞƴ 
ǊŜŎƻƳŀƴŘŇǊƛ ŘŜ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŜΣ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜΣ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜ ŘŀǊ Ǔƛ ǎƻŎƛŀƭŜΥ όƛύ ŜǾƛǘŀǊŜŀ ŀŎǳƳǳƭŇǊƛƛ 
ǳƴƻǊ ƛƴǘǊŇǊƛκƛŜǓƛǊƛ ƳŀǎƛǾŜ ŘŜ ŎŀǇƛǘŀƭ ǇǊƛƴ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ Ǔƛ ƳŀŎǊƻǇǊǳŘŜƴǚƛŀƭŜΣ όƛƛύ ǇǊŜƎŇǘƛǊŜŀ 
ŦƻǊǚŜƛ ŘŜ ƳǳƴŎŇ ǇŜƴǘǊǳ ǳǊŎŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴǚǳǊƛƭŜ ŘŜ ǇǊƻŘǳŎǚƛŜ ŎŇǘǊŜ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭŜ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ Ŏǳ ǾŀƭƻŀǊŜ 
aŘŇǳƎŀǘŇ ǊƛŘƛŎŀǘŇ  Ǔƛ όƛƛƛύ ŀŘŀǇǘŀǊŜŀ ƛƴŘǳǎǘǊƛŜƛ ƭŀ ǘŜƘƴƻƭƻƎƛŀ ŀŎǘǳŀƭŇ όǾŀƭŀōƛƭŇΣ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭΣ ƞƴ ŎŀȊǳƭ 
Chinei).  

9ŦŜŎǘǳŃƴŘ ƻ ǘǊŜŎŜǊŜ ƞƴ ǊŜǾƛǎǘŇ ŀ ƭƛǘŜǊŀǘǳǊƛƛ ŘŜ ǎǇŜŎƛŀƭƛǘŀǘŜΣ ǎŜ ƻōǎŜǊǾŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƞƴ ƎŜƴŜǊŀƭ 
economiile care au înregistrat probleme în transfoǊƳŀǊŜŀ ǎǘǊǳŎǘǳǊŀƭŇ ŀ ǎŜŎǘƻŀǊŜƭƻǊ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ 
ŀǇŀǊǚƛƴ ŎŀǘŜƎƻǊƛŜƛ ǚŇǊƛƭƻǊ Ŏǳ ǾŜƴƛǘǳǊƛ ƳŜŘƛƛΣ ŘŀǊ ǒƛ ŎŇ ƳŇǎǳǊƛƭŜ ŘŜ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ƴŜŎŜǎŀǊ ŀ Ŧƛ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀǘŜ 
ǇŜƴǘǊǳ ƛƴǘŜƎǊŀǊŜŀ ƞƴ ƭŀƴסǳǊƛƭŜ ŘŜ ǾŀƭƻŀǊŜ Ǉƻǘ ƞƴƭŇǘǳǊŀ ƳǳƭǘŜ Řƛƴ ōŀǊƛŜǊŜƭŜ ŎŀǊŜ ŎƻƴŘǳŎ ǎǇǊŜ 
capcana venituluƛ ƳŜŘƛǳΦ tǊƛƴŎƛǇŀƭŜƭŜ ǊŜŎƻƳŀƴŘŇǊƛ ǎŜ ǊŜŦŜǊŇ ƭŀ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǊŜŀ ŘŜŎƛŘŜƴסƛƭƻǊ ŘŜ 
ǇƻƭƛǘƛŎƛ ŀǎǳǇǊŀ ǊŜƭŀסƛŜƛ ŘƛƴǘǊŜ ƛƴƻǾŀǊŜŀ ǘŜƘƴƻƭƻƎƛŎŇ ǒƛ ƎƭƻōŀƭƛȊŀǊŜ ǒƛ ŎǊŜŀǊŜŀ ǳƴǳƛ ƳŜŘƛǳ ǇǊƻǇƛŎŜ 
ǇŜƴǘǊǳ ŘƛǾŜǊǎƛŦƛŎŀǊŜΣ ǇǊƻŘǳŎǘƛǾƛǘŀǘŜ ǒƛ ƛƴƻǾŀǊŜΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛסƛƛ ŘŜ ǎǳǎǘŜƴŀōƛƭƛǘŀǘŜ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎŇΣ 
ǎƻŎƛŀƭŇ ǒƛ ŘŜ ƳŜŘƛǳΦ 

III. !ƴŀƭƛȊŀ ǎƛƳƛƭŀǊƛǘŇǚƛƛ ǘǊŀƴǎƳƛǎƛŜƛ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ǊŜƎƛƻƴŀƭ Ǔƛ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭ 
9ȄǘƛƴŘŜǊŜŀ ŀǊƛŜƛ ŘŜ ŀƴŀƭƛȊŇ ŘƛƴǎǇǊŜ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŀǊŜŀ ŎƛŎƭǳǊƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŎŇǘǊŜ ƳƻŘǳƭ ŘŜ ǇǊƻǇŀƎŀǊŜ 
ŀ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ƭŀ ƴƛǾŜƭǳƭ ¦9Σ ŘŀǊ Ǔƛ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭΣ ǇǊŜǎǳǇǳƴŜ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǊŜŀ ǳƴǳƛ ŎŀŘǊǳ ŜƳǇƛǊƛŎ 
ŎŀǇŀōƛƭ ǎŀ ŀŎƻƳƻŘŜȊŜ ƛƴǘŜǊŀŎǚƛǳƴƛƭŜ ŘƛƴǘǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜ Ǔƛ ǊŜƎƛƻƴŀƭŜ ƞƴǘǊ-ƻ ƳŀƴƛŜǊŇ 
ǊƻōǳǎǘŇΦ aƻŘŜƭǳƭ D±!w όGlobal VARύΣ ŦƻǊƳǳƭŀǘ ƛƴƛǚƛŀƭ ŘŜ tŜǎŀǊŀƴ et al. (2004) pentru a caracteriza 
sisteme complexe multidimensionale, cum ar fi economia zonei euro, permite studiul 
ƳŜŎŀƴƛǎƳŜƭƻǊ ŘŜ ǘǊŀƴǎƳƛǎƛŜ ŀ ǓƻŎǳǊƛƭƻǊ ƎƭƻōŀƭŜ ŀǎǳǇǊŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜΣ ŜǎǘƛƳŃƴŘ ƞƴ 
ŀŎŜƭŀǓƛ ǘƛƳǇ ƎǊŀŘǳƭ ŘŜ ǎƛƴŎǊƻƴƛȊŀǊŜ ŀ ǾŀǊƛŀōƛƭŜƭor macroeconomice din state diferite. În 
ŎƻƴǎŜŎƛƴǚŇΣ ǎŜ Ǉƻǘ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀ ǇƻǘŜƴǚƛŀƭŜ ǊŇǎǇǳƴǎǳǊƛ ŀǎƛƳŜǘǊƛŎŜ ƞƴǘǊŜ ǎǘŀǘŜƭŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜ Ǔƛ ŎŜƭŜ 
ŜƳŜǊƎŜƴǘŜΣ Ŏǳ ǊŜƭŜǾŀƴǚŇ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾŇ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǇǊƻŎŜǎǳƭǳƛ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇΣ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ƞƴ ŎŀȊǳƭ 
sectoarelor în care se poǘ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŀ ƳŇǎǳǊƛ ǇŜƴǘǊǳ ŜƭƛƳƛƴŀǊŜŀ ŀŎŜǎǘƻǊ ŀǎƛƳŜǘǊƛƛ ŎŀǊŜ Ǉƻǘ 
ŘƛƳƛƴǳŀ ŜŦƛŎƛŜƴǚŀ ǇƻƭƛǘƛŎƛƭƻǊ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎŜΦ  

bǳƳŜǊƻŀǎŜ ǎǘǳŘƛƛ ƛƳǇƭŜƳŜƴǘŜŀȊŇ ŀŎŜŀǎǘŇ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ƛƴǾŜǎǘƛƎŀ ƛƴǘŜǊŘŜǇŜƴŘŜƴǚŀ 
ŘƛƴǘǊŜ ŀƴǳƳƛǘŜ ǎǘŀǘŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜ Ǔƛ ǊŜǎǘǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ ƳƻƴŘƛŀƭŜΦ 5ǊŜƎŜǊ Ǔƛ ½ƘŀƴƎ όнлмоύ ŀƴŀƭƛȊŜŀȊŇ 
ƛƴǘŜǊŀŎǚƛǳƴƛƭŜ ŘƛƴǘǊŜ ŎƛŎƭǳǊƛƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŀƭŜ /ƘƛƴŜƛ Ǔƛ ŎŜƭŜ ŀƭŜ ǚŇǊƛƭƻǊ ƛƴŘǳǎǘǊƛŀƭŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ŀƧǳƴƎŜ 
ƭŀ ŎƻƴŎƭǳȊƛŀ ŎŇ ǓƻŎǳǊƛƭŜ ǇǊƻǾŜƴƛǘŜ Řƛƴ ŜŎƻƴƻƳƛŀ ŎƘƛƴŜȊŇ ŀǳ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ǎǳōǎǘŀƴǚƛŀƭ ŀǎǳǇǊŀ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ 
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ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Řƛƴ ǚŇǊƛƭŜ ŘŜȊǾƻƭǘŀǘŜΦ [ŜƎŇǘǳǊƛƭŜ ǎǘŀōƛƭƛǘŜ ƞƴǘǊŜ ǚŇǊƛƭŜ ŜƳŜǊƎŜƴǘŜ Řƛƴ ŎŜƴǘǊǳƭ Ǔƛ Ŝǎǘǳƭ 
9ǳǊƻǇŜƛ ǎǳƴǘ ƛƴǾŜǎǘƛƎŀǘŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ CŜƭŘƪƛǊŎƘŜǊ όнлмоύΣ ŎŀǊŜ ŎƻƴǎǘǊǳƛŜǓǘŜ ǳƴ ƳƻŘŜƭ ŘŜ ǘƛǇ D±!w ŎŀǊŜ 
ƛƴŎƭǳŘŜ ǳƴ ŜǓŀƴǘƛƻƴ ŦƻǊƳŀǘ Řƛƴ по ŘŜ ǚŇǊƛΦ tǊƛƴŎƛǇŀƭŜƭŜ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜ ŀƭŜ ǎǘǳŘƛǳƭǳƛ ǎŇǳ ǎŜ ǊŜŦŜǊŇ ƭŀ 
ǊŜŀŎǚƛŀ ǎƛƳƛƭŀǊŇ ŀ ŀŎŜǎǘǳƛ ƎǊǳǇ ŘŜ ǚŇǊƛ ƭŀ ǓƻŎǳǊƛ ǇǊƻǾŜƴƛǘŜ Řƛƴ {¦! ǎŀǳ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΦ OƴǘǊ-ƻ ŀƭǘŇ 
ƭǳŎǊŀǊŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘŇΣ {ǳƴΣ IŜƛƴȊ Ǔƛ Iƻ όнлмоύ ǳǘƛƭƛȊŜŀȊŇ ǳƴ ƳƻŘŜƭ D±!w ŜȄǘƛƴǎ ǇǊƛƴ ƛƴŎƭǳŘŜǊŜŀ ǳƴƻǊ 
ǇƻƴŘŜǊƛ ǇŜƴǘǊǳ ǎŜŎǘƻǊǳƭ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊ Ǔƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎƻƳŜǊǚǳƭ ƛƴǘŜǊƴŀǚƛƻƴŀƭΣ ŘŜƳƻƴǎǘǊŃƴŘ ŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ǳƴ 
ǇǊƻŎŜǎ ŘŜ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴǚŇ ǇǳǘŜǊƴƛŎŇ ƭŀ ƴƛǾŜƭ ŜǳǊƻǇŜŀƴ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ Ǔƛ ŀ ǊŀǘŜƭƻǊ ŘŜ 
ŘƻōŃƴŘŇΣ ƞƴ ǘƛƳǇ ŎŜ ƭŜƎŇǘǳǊƛƭŜ ŘƛƴǘǊŜ ǾŀǊƛŀǚƛŀ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ŎƻƴǎǳƳ ǎŀǳ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŎǊŜŘƛǘǳƭǳƛ ǎǳƴǘ 
mai slabe. 

IƳǇŀŎǘǳƭ ŀŘŜǊŇǊƛƛ ƭŀ Ȋƻƴŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇ ǳƴƛŎŇ ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ŎǳŀƴǘƛŦƛŎŀǘ ǇǊƛƴ ǊŜŀƭƛȊŀǊŜŀ ǳƴƻǊ ǎŎŜƴŀǊƛƛ 
ŎƻƴǘǊŀŦŀŎǘǳŀƭŜΣ ƳŜǘƻŘƻƭƻƎƛŜ ŀǇƭƛŎŀǘŇ ƞƴ ǎǘǳŘƛƛ ŜƭŀōƻǊŀǘŜ ŘŜ tŜǎŀǊŀƴΣ {ƳƛǘƘ Ǔƛ {ƳƛǘƘ όнллтύ ǎŀǳ 
5ǳōƻƛǎΣ IŜǊƛŎƻǳǊǘ Ǔƛ aƛƎƴƻƴ όнллфύΦ tǊƛƳǳƭ ǎǘǳŘƛǳ ŦǳǊƴƛȊŜŀȊŇ ǳƴ ŎŀŘǊǳ conceptual formulat cu 
ǎŎƻǇǳƭ ŘŜ ŀ ŀƴŀƭƛȊŀ ǎŎŜƴŀǊƛƛ ǇƻǘŜƴǚƛŀƭŜ Ǔƛ ŀ ƛƴǾŜǎǘƛƎŀ ŜƳǇƛǊƛŎ ŎƻƴǎŜŎƛƴǚŜƭŜ ŀŘŜǊŇǊƛƛ aŀǊƛƛ .Ǌƛǘŀƴƛƛ ƭŀ 
Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ƞƴŎŜǇŃƴŘ Ŏǳ ŀƴǳƭ мфффΦ wŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ǊŀǇƻǊǘŀǘŜ ǇŜƴǘǊǳ ŀŎŜǎǘ ǎŎŜƴŀǊƛǳ ƛƴŘƛŎŇ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ŀƭ 
ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ǎǳǇŜǊƛƻǊ ǇŜƴǘru ambele economii, concomitent cu un nivel inferior al 
ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊΦ Oƴ ŎŜƭ ŘŜ-ŀƭ ŘƻƛƭŜŀ ŀǊǘƛŎƻƭΣ ŀǳǘƻǊƛƛ ǇǊƻǇǳƴ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŀǊŜŀ ŎƻƴǎŜŎƛƴǚŜƭƻǊ ǳƴǳƛ ǎŎŜƴŀǊƛǳ 
ŀƭǘŜǊƴŀǘƛǾ ǳǘƛƭƛȊŃƴŘ Ŏŀ ƛǇƻǘŜȊŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ƳƻƴŜŘŀ ǳƴƛŎŇ ƴǳ ŀǊ Ŧƛ Ŧƻǎǘ ƛƴǘǊƻŘǳǎŇ ƞƴ мфффΦ /ƻƴŎƭǳȊƛƛƭŜ 
auǘƻǊƛƭƻǊ ǎǘŀōƛƭŜǎŎ ŎŇ ǳƴƛŦƛŎŀǊŜŀ ƳƻƴŜǘŀǊŇ ŀ ǇǊƻƳƻǾŀǘ ŎǊŜŀǊŜŀ ǳƴ ƳŜŘƛǳ ŜŎƻƴƻƳƛŎ Ŏǳ ǊŀǘŜ ŘŜ 
ŘƻōŃƴŘŇ ǊŜŘǳǎŜ Ǔƛ ŎǊŜǓǘŜǊƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ǎǳǇŜǊƛƻŀǊŜΣ ƞƴ ŎŜŀ Ƴŀƛ ƳŀǊŜ ǇŀǊǘŜ ŀ ǎǘŀǘŜƭƻǊ ŜǳǊƻǇŜƴŜΣ 
ŎƻƳǇŀǊŀǘƛǾ Ŏǳ ƻ ǎƛǘǳŀǚƛŜ ƞƴ ŎŀǊŜ ǇƻƭƛǘƛŎƛƭŜ ƳƻƴŜǘŀǊŜ ŀǊ Ŧƛ ǳǊƳŀǘ ǳƴ ǘƛǇŀǊ ǎimilar cu cel aplicat în 
ŎŀŘǊǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ DŜǊƳŀƴƛŜƛΦ Oƴ ǎŎƘƛƳōΣ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ƻōǚƛƴǳǘŜ ǎǳƴǘ ƴŜƎŀǘƛǾŜ ƞƴ ǎƛǘǳŀǚƛŀ ƞƴ ŎŀǊŜ 
ǎǘŀǘŜƭŜ ŀǊ Ŧƛ ƻǇǘŀǘ ǇŜƴǘǊǳ ƻ ŎƻƴŘǳƛǘŇ ŀ ǇƻƭƛǘƛŎƛƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ ŘǳǇŇ ƳƻŘŜƭ ōǊƛǘŀƴƛŎΣ ƞƴŎŜǇŃƴŘ Ŏǳ ŀƴǳƭ 
1992. 

Analiza de tip GVAR a fost aplicatŇ ǇŜ ǳƴ ŜǓŀƴǘƛƻƴ ŘŜ мф ŜŎƻƴƻƳƛƛΣ ŀǘŃǘ ǎǘŀǘŜ ƳŜƳōǊŜ ¦9Σ Řƛƴ 
Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ǎŀǳ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99Σ ŎŃǘ Ǔƛ ŜŎƻƴƻƳƛƛ ƛƳǇƻǊǘŀƴǘŜ ƭŀ ƴƛǾŜƭ Ǝƭƻōŀƭ ǇǊŜŎǳƳ {¦! ǎŀǳ /ƘƛƴŀΣ 
ŦƛƛƴŘ ǎŜƭŜŎǘŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ Ŏǳ ŎŀǊŜ wƻƳŃƴƛŀ ŀǊŜ ƭŜƎŇǘǳǊƛ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ όǇŜǎǘŜ м ƭŀ ǎǳǘŇ Řƛƴ 
exporǘ Ǔƛ ƛƳǇƻǊǘΣ ŎƻƴŦƻǊƳ ƳŀǘǊƛŎŜƛ ǇƻƴŘŜǊƛƭƻǊ ŘŜ ŎƻƳŜǊǚ Řƛƴ CƛƎǳǊŀ рΦōύΦ  aƻŘŜƭŜƭŜ ƛƴŘƛǾƛŘǳŀƭŜ 
ǇŜƴǘǊǳ ŦƛŜŎŀǊŜ ǚŀǊŇ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŜǎǘƛƳŀǘŜ ǳǘƛƭƛȊŃƴŘ ƛƴŘƛŎŀǘƻǊƛ ǇŜƴǘǊǳ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇΣ ƛƴŦƭŀǚƛŜΣ Ǌŀǘŀ 
dobânzii pe termen scurt, pentru perioada 2000-нлмуΣ ƛŀǊ ƛƴǘŜǊŀŎǚiunile din cadrul modelului 
Dƭƻōŀƭ ŀǳ Ŧƻǎǘ ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŜ ǳǘƛƭƛȊŃƴŘ ǇƻƴŘŜǊƛƭŜ ŘŜ ŎƻƳŜǊǚ ŜǎǘƛƳŀǘŜ ǇŜ ōŀȊŀ ƛƳǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ Ǔƛ 
ŜȄǇƻǊǘǳǊƛƭƻǊ ōƛƭŀǘŜǊŀƭŜ Řƛƴ ŀŎŜŜŀǓƛ ǇŜǊƛƻŀŘŇ ŘŜ ǘƛƳǇΦ 

CƛƎǳǊŀ рΦŀΦ CǳƴŎǚƛƛƭŜ ŘŜ ƛƳǇǳƭǎ-ǊŇǎǇǳƴǎ ŀƭŜ 
ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ƭŀ ǳƴ ǓƻŎ ǇƻȊƛǘƛǾ ƞƴ 
ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŜŎƻƴƻƳƛŎŇ ŀ DŜǊƳŀƴƛŜƛ όƳƻŘŜƭ 

GVAR) 

CƛƎǳǊŀ рΦōΦ aŀǘǊƛŎŜŀ ǇƻƴŘŜǊƛƭƻǊ ŘŜ ŎƻƳŜǊǚ 
όŜȄǇƻǊǘ Ǔƛ ƛƳǇƻǊǘύΣ ǾŀƭƻǊƛ ƳŜŘƛƛ ǇŜƴǘǊǳ 

perioada 2000-2018 
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{ǳǊǎŀΥ ŜǎǘƛƳŇǊƛ ǇǊƻǇǊƛƛ 

wŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ŦǳƴŎǚƛƛƭƻǊ ŘŜ ƛƳǇǳƭǎ-ǊŇǎǇǳƴǎ ƭŀ ǳƴ ǓƻŎ ǇƻȊƛǘƛǾ ƞƴ ŜŎƻƴƻƳƛŀ DŜǊƳŀƴƛŜƛ όǓƻŎǳƭ ƴŜƎŀǘƛǾ 
ǇƻŀǘŜ Ŧƛ ƛƴǘŜǊǇǊŜǘŀǘ ƞƴ ƳƻŘ ŀƴŀƭƻƎ ŘŜƻŀǊŜŎŜ ƳƻŘŜƭǳƭ ǇǊƻŘǳŎŜ ǊŇǎǇǳƴǎǳǊƛ ǎƛƳŜǘǊƛŎŜύ 
ŘŜƳƻƴǎǘǊŜŀȊŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭŜ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99 ό.ǳƭƎŀǊƛŀΣ wƻƳŃƴƛŀΣ /ŜƘƛŀ Ǔi, într-ƻ ƳŇǎǳǊŇ 
Ƴŀƛ ƳƛŎŇΣ tƻƭƻƴƛŀύ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŜŀȊŇ ǳƴ ƛƳǇŀŎǘ ǎŜƳƴƛŦƛŎŀǘƛǾ Ƴŀƛ ǊƛŘƛŎŀǘ ŘŜŎŃǘ ŜŎƻƴƻƳƛƛ Řƛƴ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻ 
ǇǊŜŎǳƳ CǊŀƴǚŀ ǎŀǳ !ǳǎǘǊƛŀ όCƛƎǳǊŀ рΦŀύΦ wŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ǎǳƴǘ ŎƻŜǊŜƴǘŜ Ŏǳ ŎŜƭŜ ƻōǚƛƴǳǘŜ ƞƴ ǎŜŎǚƛǳƴƛƭŜ 
ŀƴǘŜǊƛƻŀǊŜ Ǔƛ ǎǳōƭƛƴƛŀȊŇΣ ƞƴŎŇ ƻ ŘŀǘŇΣ ŘŜǇŜƴŘŜƴǚŀ ǊƛŘƛŎŀǘŇ ŀ ŜŎƻƴƻƳƛƛƭƻǊ Řƛƴ ǊŜƎƛǳƴŜŀ /99 ŘŜ ǚŇǊƛƭŜ 
Řƛƴ ǾŜǎǘǳƭ 9ǳǊƻǇŜƛΣ ƞƴ ŎƻƴŘƛǚƛƛƭŜ ŀŎǘǳŀƭŜ ŀƭŜ ǳƴƻǊ ǇƻƭƛǘƛŎƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜ ƛƴŘŜǇŜƴŘŜƴǘŜΦ  

IV. /ǳŀƴǘƛŦƛŎŀǊŜŀ ōŜƴŜŦƛŎƛƛƭƻǊ Ǔƛ ŎƻǎǘǳǊƛƭƻǊ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ŜǳǊƻ ƞƴǘǊ-un model structural 
Literatura de specialitate privind cƻǎǘǳǊƛƭŜ Ǔƛ ōŜƴŜŦƛŎƛƛƭŜ ŀǘǊƛōǳƛǘŜ ǇǊƻŎŜǎǳƭǳƛ ŘŜ ŀŘŜǊŀǊŜ ƭŀ Ȋƻƴŀ 
ŜǳǊƻ ŜǎǘŜ ƭƛƳƛǘŀǘŇΣ ŎƻƴŎŜƴǘǊŀǘŇ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ƞƴ ǚŇǊƛƭŜ ŎŀǊŜ ŀǳ ƞƴ ǾŜŘŜǊŜ ƞƴŘŜǇƭƛƴƛǊŜŀ ŀŎŜǎǘǳƛ ƻōƛŜŎǘƛǾΦ 
{ǇǊŜ ŜȄŜƳǇƭǳΣ Yƻƭŀǎŀ όнллуύ ǊŜŀƭƛȊŜŀȊŇ ƻ ŀƴŀƭƛȊŇ ŀ ŜǘŜǊƻƎŜƴƛǘŇǚƛƛ ŘƛƴǘǊŜ ŜŎƻƴƻƳƛŀ tƻƭƻƴƛŜƛ Ǔƛ ŎŜŀ 
ŀ ȊƻƴŜƛ ŜǳǊƻΣ ƞƴ ŎƻƴǘŜȄǘǳƭ ǳƴŜƛ ǇƻǘŜƴǚƛŀƭŜ ŀŘƻǇǘŇǊƛ ŀ ƳƻƴŜŘŜƛ ǳƴƛŎŜΣ Ǔƛ DǊŀŘȊŜǿƛŎȊ Ǔƛ aŀƪŀǊǎƪƛ 
όнлмоύ ŎǳŀƴǘƛŦƛŎŇ ŜŦŜŎǘŜƭŜ ƳŀŎǊƻŜŎƻƴƻƳƛŎŜ ŀƭŜ ǇƛŜǊŘŜǊƛƛ ǇŃǊƎƘƛƛƭƻǊ ǇƻƭƛǘƛŎƛƛ ƳƻƴŜǘŀǊŜΣ ǳǘƛƭƛȊŃƴŘ ǳƴ 
model de tip two-country DSGE, estimat prin metode ōŀȅŜǎƛŜƴŜΦ !ǳǘƻǊƛƛ ŎƻƴŎƭǳȊƛƻƴŜŀȊŇ ŎŇ 
aderarea Poloniei la zona euro ar avea un impact semnificativ asupra economiei, prin prisma 
ŎǊŜǓǘŜǊƛƛ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ŎƛŎƭǳǊƛƭƻǊ ŜŎƻƴƻƳƛŎŜΣ ŎƻƴŎƻƳƛǘŜƴǘ Ŏǳ ǊŜŘǳŎŜǊŜŀ ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŇǚƛƛ ƛƴŦƭŀǚƛŜƛΦ tǊƛƴ 
ƛƴǘǊƻŘǳŎŜǊŜŀ ǳƴŜƛ ŦǳƴŎǚƛƛ ŘŜ ōǳƴŇǎǘŀǊŜΣ ŀǳǘƻǊƛƛ ŜǎǘƛƳŜŀȊŇ ŎƻǎǘǳǊƛƭŜ ŀŘŜǊŇǊƛƛ Ǔƛ ŎƻƴŎƭǳȊƛƻƴŜŀȊŇ ŎŇ 
acestea nu sunt semnificative. 

 Într-ǳƴ ŀƭǘ ǎǘǳŘƛǳ ǎƛƳƛƭŀǊΣ aƻƻƴǎ όнллфύ ƳŇǎƻŀǊŇ ǇƛŜǊŘŜǊƛƭŜ ǇƻǘŜƴǚƛŀƭŜ ŀƭŜ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ aŀǊƛƛ 
.Ǌƛǘŀƴƛƛ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǳƴŜƛ ŀŘŜǊŇǊƛ ƭŀ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻΣ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŃƴŘ ǳƴ grad ridicat de eterogenitate în 
ŎƻƳǇƻǊǘŀƳŜƴǘǳƭ ŎƻƴǎǳƳŀǘƻǊƛƭƻǊ ŘŀǊ Ǔƛ ǳƴ ƴƛǾŜƭ ǊƛŘƛŎŀǘ ŘŜ ǎƛƳƛƭŀǊƛǘŀǘŜ ƞƴ ŎƻƴŘǳƛǘŀ ǇƻƭƛǘƛŎƛƭƻǊ 
ƳƻƴŜǘŀǊŜ Ǔƛ ŦƛǎŎŀƭŜ ƞƴǘǊŜ ŎŜƭŜ ŘƻǳŇ ŜŎƻƴƻƳƛƛΦ Oƴ ǳǊƳŀ ŜǎǘƛƳŇǊƛƛ ƳƻŘŜƭǳƭǳƛΣ ŀǳǘƻǊǳƭ ŘŜǘŜǊƳƛƴŇ 
ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ ŜŎƻƴƻƳƛŀ aŀǊƛƛ .Ǌƛǘŀƴƛƛ ŀǊ ƞƴǊŜƎƛǎǘǊŀ ǳƴ Ŏƻǎǘ ǎƻŎƛŀƭ ǊƛŘƛŎŀǘ ƞƴ ǳǊƳŀ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ ƳƻƴŜŘŜƛ 
unice. 

!ƭǘŜ ǎǘǳŘƛƛ ǊŜƭŜǾŀƴǘŜ ƞƴ ŀŎŜǎǘ ǎŜƴǎ ŀǳ Ŧƻǎǘ ǊŜŀƭƛȊŀǘŜ ŘŜ ŎŇǘǊŜ {ǀŘŜǊǎǘǊǀƳ όнллуύΣ ǇǊƛǾƛƴŘ ŀŘŜǊŀǊŜŀ 
Suediei la zona euro, sau Ferreira-[ƻǇŜǎ όнллуύΣ ŎŀǊŜ ŘŜǘŜǊƳƛƴŇ ŎƻǎǘǳǊƛƭŜ Ǔƛ ōŜƴŜŦƛŎƛƛƭŜ ƻōǚƛƴǳǘŜ 
ƞƴ ŎŀȊǳƭ ǳƴƻǊ ǚŇǊƛ Řƛƴ ŎŜƴǘǊǳƭ ǎƛ Ŝǎǘǳƭ 9ǳǊƻǇŜƛ ǇǊŜŎǳƳ /ŜƘƛŀΣ ¦ƴƎŀǊƛŀ Ǔƛ tƻƭƻƴƛŀΣ ƛŘŜƴǘƛŦƛŎŃƴŘ ǳƴ 
ōŜƴŜŦƛŎƛǳ ƴŜǘ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ¦ƴƎŀǊƛŜƛΣ ǊŜǎǇŜŎǘƛǾ ƻ ǇƛŜǊŘŜǊŜ ǇŜƴǘǊǳ ŎŜƭŜƭŀƭǘŜ ŘƻǳŇ ǚŇǊƛ ŀƴŀƭƛȊŀǘŜΦ 

[ŀƳŀ Ǔƛ wŀōŀƴŀƭ όнлмпύ ŜǾŀƭǳŜŀȊŇ ŘŜŎƛȊƛŀ ŘŜ ŀ ƛƴǘǊŀ ƞƴǘǊ-ƻ ǳƴƛǳƴŜ ƳƻƴŜǘŀǊŇΣ Ŏǳ ŀŎŎŜƴǘǳƭ ǇŜ Ǌƻƭǳƭ 
ŦǊƛŎǚƛǳƴƛƭƻǊ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ Ǔƛ ŎƻƳŜǊŎƛŀƭŜΣ ƞƴ ŎŀȊǳƭ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ aŀǊƛƛ .ǊƛǘŀƴƛƛΦ !ǳǘƻǊƛƛ ŜǎǘƛƳŜŀȊŇ ǳƴ ƳƻŘŜƭ 
ŘŜ ǘƛǇ 5{D9 ǇŜƴǘǊǳ ŘƻǳŇ ǚŇǊƛ όaŀǊŜŀ .ǊƛǘŀƴƛŜ Ǔƛ Ȋƻƴŀ ŜǳǊƻύ Ǔƛ ǳǘƛƭƛȊŜŀȊŇ ŦǳƴŎǚƛƛ ŘŜ ōǳƴŇǎǘŀǊŜ 

AT BE BG CN CZ FR DE EL HU IT ND PL RO RU SK ES TR UK US

AT 0.0 1.1 3.2 0.7 5.5 1.3 6.7 1.5 7.9 3.5 1.3 2.6 4.0 1.2 7.9 1.3 1.4 1.1 1.2

BE 2.3 0.0 3.9 2.3 2.9 12.6 7.5 4.2 2.7 5.2 14.9 3.7 2.4 2.4 1.8 4.9 3.1 7.9 4.3

BG 0.5 0.2 0.0 0.2 0.4 0.2 0.3 4.7 0.7 0.6 0.2 0.4 3.3 1.0 0.4 0.3 0.0 0.1 0.1

CN 2.8 3.4 3.3 0.0 3.9 4.7 7.4 5.0 0.0 5.7 8.1 4.1 3.4 17.2 2.9 5.4 9.9 8.4 41.8

CZ 4.4 1.0 2.2 0.9 0.0 1.2 4.4 0.8 4.6 1.6 1.5 6.1 2.7 2.2 17.9 1.2 1.2 1.2 0.4

FR 4.7 18.4 5.0 4.7 5.1 0.0 12.4 7.7 5.8 15.7 9.4 6.7 7.9 4.7 5.4 23.4 7.8 11.7 7.3

DE 46.9 22.6 15.7 14.4 37.4 24.2 0.0 17.6 34.4 22.3 28.6 34.6 22.4 15.3 24.1 20.0 18.6 19.8 14.8

EL 0.4 0.4 8.3 0.4 0.2 0.6 0.6 0.0 0.4 1.6 0.5 0.4 1.8 1.1 0.3 0.9 1.9 0.5 0.3

HU 4.2 0.7 2.8 0.8 3.0 0.9 2.7 0.8 0.0 1.4 0.8 2.8 7.4 2.3 7.3 0.9 1.0 0.8 0.5

IT 9.0 5.6 11.3 4.3 4.9 11.4 8.3 16.8 6.5 0.0 5.0 7.3 16.1 10.0 5.5 12.2 10.0 6.3 5.5

ND 3.8 20.0 3.1 6.2 5.0 7.9 12.9 6.7 4.7 6.0 0.0 6.2 3.8 14.0 2.9 6.5 3.6 11.7 5.5

PL 2.6 1.6 2.8 1.3 7.7 1.9 5.2 1.4 5.1 3.0 2.1 0.0 4.0 5.6 7.5 2.0 2.2 2.0 0.6

RO 1.4 0.3 8.2 0.4 1.1 0.7 1.1 2.5 4.7 2.1 0.4 1.3 0.0 1.0 1.7 0.8 3.0 0.5 0.2

RU 2.4 2.0 11.4 6.9 3.9 2.2 4.0 8.5 5.9 4.3 3.8 8.3 4.4 0.0 6.6 2.3 13.3 2.0 2.6

SK 3.2 0.3 1.1 0.4 8.9 0.6 1.4 0.4 5.4 0.9 0.4 2.9 1.9 1.9 0.0 0.5 0.6 0.4 0.2

ES 2.1 3.4 4.0 2.5 2.4 10.4 4.7 5.0 2.7 7.8 3.5 2.9 2.9 2.0 2.1 0.0 5.1 5.5 2.1

TR 1.2 1.3 9.2 1.6 0.9 1.5 2.0 5.4 1.3 2.7 1.1 1.4 5.4 6.3 1.0 2.3 0.0 2.0 1.4

UK 3.3 9.6 2.6 6.1 4.5 9.4 8.7 6.1 4.1 7.0 10.6 5.7 3.9 4.7 3.2 9.6 8.0 0.0 11.1

US 4.8 8.1 2.0 45.9 2.3 8.4 9.6 4.8 3.0 8.5 7.8 2.6 2.2 7.1 1.7 5.8 9.4 18.1 0.0
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ǇŜƴǘǊǳ ŀ ƳŇǎǳǊŀ ōŜƴŜŦiciile nete de adoptare a monedei unice europene. Scenariile 
ŎƻƴǘǊŀŦŀŎǘǳŀƭŜ ŎƻƴǎǘǊǳƛǘŜ ǇǊŜǎǳǇǳƴ ǊŜŘǳŎŜǊŜŀ ŎƻǎǘǳǊƛƭƻǊ ŘŜ ǘǊŀƴȊŀŎǚƛƻƴŀǊŜ ƞƴ ǳǊƳŀ ŀŘƻǇǘŇǊƛƛ 
ŜǳǊƻ Ǔƛ ƛƴǘǊƻŘǳŎŜǊŜŀ ǳƴƻǊ ǓƻŎǳǊƛ ƞƴ ŜŎŀǊǘǳǊƛƭŜ ǊŀǘŜƭƻǊ ŘŜ ŘƻōŃƴŘŇ ƛŀǊ ǊŜȊǳƭǘŀǘŜƭŜ ǊŜƭŜǾŇ ŦŀǇǘǳƭ ŎŇ 
ƳŜƴǚƛƴŜǊŜŀ ōŜƴŜŦƛŎƛƛƭƻǊ ǇƻȊƛǘƛǾŜ ŜǎǘŜ ŘŜǇŜƴŘŜƴǘŇ ŘŜ ŜƭŜƳŜƴǘŜ ŎŜ ǚƛƴ ƞƴ ǎǇŜŎƛŀƭ ŘŜ ǇǊƻōŀōƛƭƛǘŀǘŜŀ 
ŘŜ ŀǇŀǊƛǚƛŜ ŀ ǳƴŜƛ ŎǊƛȊŜ ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ ǎŀǳ ŎƻŜŦƛŎƛŜƴǚƛƛ ŎŀǊŜ ƳŇǎƻŀǊŇ ǊƛƎƛŘƛǘŀǘŜŀ ǇǊŜǚǳǊƛƭƻǊ Ǔƛ ǎŀƭŀǊƛƛƭƻǊ 
(Figura 6). 

CƛƎǳǊŀ сΦ wŜƭŀǚƛŀ ŘƛƴǘǊŜ ǇŀǊŀƳŜǘǊƛƛ ƳƻŘŜƭǳƭǳƛ Ǔƛ ŦǳƴŎǚƛŀ ŘŜ ōǳƴŇǎǘŀǊŜ ƞƴ ƳƻŘŜƭǳƭ [ŀƳŀ-Rabanal 

 

{ǳǊǎŀΥ [ŀƳŀ Ǔƛ wŀōŀƴŀƭ όнлмпύ 

tǊƛƴ ǳǊƳŀǊŜΣ ŀǳǘƻǊƛƛ ŎƻƴŎƭǳȊƛƻƴŜŀȊŇ ŎŇ ŜȄƛǎǘŇ ŘƻǳŇ ƳƻŘŀƭƛǘŇǚƛ ǇǊƛƴ ŎŀǊŜ ǎŜ Ǉƻǘ ƻōǚƛƴŜ ōŜƴŜŦƛŎƛƛ 
nete pe termen lung în urma accesului într-ƻ ǳƴƛǳƴŜ ƳƻƴŜǘŀǊŇΥ ŀǎƛƎǳǊŀǊŜŀ ǎǘŀōƛƭƛǘŇǚƛƛ ŦƛǎŎŀƭŜ Ǔƛ 
ŦƛƴŀƴŎƛŀǊŜ Ŏǳ ŜŦŜŎǘŜ ǇƻȊƛǘƛǾŜ ŀǎǳǇǊŀ ǇǊƛƳŜƭƻǊ ŘŜ ǊƛǎŎ ŀǎƻŎƛŀǘŜ ŜŎƻƴƻƳƛŜƛ Ǔƛ ŎǊŜǓǘŜǊŜŀ ŦƭŜȄƛōƛƭƛǘŇǚƛƛ 
ǎŀƭŀǊƛƛƭƻǊ ǇŜƴǘǊǳ ŀ ǇŜǊƳƛǘŜ ƻ ŀƧǳǎǘŀǊŜ Ƴŀƛ ǊŀǇƛŘŇ ƭŀ ǓƻŎǳǊƛƭŜ ŜȄǘŜǊƴŜΦ 
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ANEXE 
/[!wLCL/!w9! /hb/9t¢9[hw 59 /hb±9wD9b¤( 

 Progress on socio-economic indicators (EU 
average increases) 

Deterioration in socio-economic 
indicators (EU average decreases) 

Convergence 

(lower dispersion) 

Scenario 1: Upward convergence 

Progress of all countries with less     advanced 
countries also catching up 

Scenario 4: Downward  convergence 

All countries may evolve together 
towards a deterioration of their indicators 

 

 

Divergence 

(higher 
dispersion) 

Scenario 2: Upward divergence   

 (dispersion alongside increased performance) 

Progress of all countries on indicators  but some 
countries continue to progress more quickly 
than others 

Scenario 3: Downward divergence   

 (dispersion alongside decreased 
performance) 

Dispersion because some may  evolve 
towards a deterioration while the others 
progress or remain stable 

Sursa: 2019, Towards Convergence in Europe Institutions, Labour and Industrial Relations, edited by Daniel 
Vaughan-Whitehead 

 

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). 

Structural 
convergence 

Changes in the structure of the economy or welfare systems of Member States towards some 
common standards or specific policy input (Vandenbrouke, 201718). 

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, 
2017c19). 

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, 201020). 

Social 
convergence 

Member States convergence in social dimension which usually refers to improving working 
conditions, living standards and gender equality, (European Commission, 2017d21). 

Upward 
convergence 

Convergence of Member States towards better working and living conditions and/or 
economic outcomes (European Commission, 2017b22). 

Convergence to 
resilient 
structures 

Member states convergence to economic and social structures with stronger absorption 
capacity, transformation and recovery from shocks (European Commission 2017e23). 

Upward 
convergence 

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. 
¢ƘŜ ƛŘŜŀ ǘƘŀǘ ΨǳǇǿŀǊŘ ŎƻƴǾŜǊƎŜƴŎŜΩ ƳŜŀƴǎ ǳǇǿŀǊŘ ƳƻǾŜƳŜƴǘ ŀƭƻƴŜΣ ƛΦŜΦ ƎǊƻǿǘƘ ƻǊ ƛƴŎǊŜŀǎŜ 
in performances, is not sufficient. Growth per se does not imply convergence. A group of 

                                                 
18 Vandenbroucke, F., (2017b), The idea of A European Social Union: a normative introduction. In A European Social Union after 
crisis, edited by Vandebrouke, F., Barnard, C., De Baere, G. ς Cambridge University Press ς 2017. 
19 European Commission, (2017c), Reflection Paper on the deepening of the Economic and Monetary Union. 
20 Marelli E. and Signorelli, M., (2010), Employment, productivity and models of growth in the EU, International Journal of 
Manpower , Vol. 31 Issue: 7, pp.732-754 
21 European Commission, (2017d), Reflection Paper on the social dimension of the European Union 
22 European Commission, (2017b), Commission presents the European Pillar of Social Rights ς press release 
23 European Commission, (2017e), European Economic Forecast Institutional paper 063 - November 2017 




